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1 Uvod

1.1 Ucel a predmét posouzeni

Pfedmétem tohoto znaleckého posudku je posouzeni nevyhodnosti operace Portoinvest - EERL a
daldi aspekty tvrzeného nesplaceni zévazk(l Portoinvest, jak uvedeno v Usneseni Policie Ceské
republiky CTS: OKFK-52-564/TC-2008-11 o zahdjeni trestniho stihani z trestného €inu zneuZiti
informace a postaveni v obchodnim styku dle §255 odst. 2,4 trestniho zakoniku. Znalecky
posudek byl zpracovan v souvislosti s platnym znénim §89 odst. 2 a §110a trestniho fadu.
Posouzeni tohoto problému zahrnuje dilci znalecké ukoly:

B2 posouzeni transakce Portoinvest — EERL z hlediska nevyhodnosti investice do akcii typu
A" spole¢nosti EERL

B8 Posouzeni potencialni $kody ¢&i jiného tkoru vzniklé spole¢nostem Portoinvest a MUS

B8 Posouzeni spravnosti zapocteni pohledavky vzniklé diky transakci Portoinvest — EERL,
které by mélo vést k splaceni investovanych prostredkl, véetné posouzeni pfipadné
Skody i jiného ukoru

B2 posouzeni dopadu transakce Portoinvest — EERL na hospodaieni spole¢nosti MUS
v obdobi 1999 — 2003

1.2 Obecné predpoklady a omezujici podminky ocenéni

Tento znalecky posudek byl vypracovan v souladu s nasledujicimi obecnymi pfedpoklady a
omezujicimi podminkami:

B8 Znalecky posudek byl zpracovan na zékladé podminek, které byly zndmy v dobé jeho
provadéni resp. k datu posouzeni, za pfipadné zmény v trznich, pravnich a ekonomickych
podminkach po predani znaleckého posudku nebude prevzata zadna odpovédnost.

PFi posouzeni byly respektovany pravni predpisy platné v dobé zpracovani.

]

B s ohledem na rozsah shromazdénych informaci a dokumentd nejsou viechny podkladové
materialy uvedeny v pfilohach tohoto znaleckého posudku. Veskeré podklady jsou dostupné
v archivech vedenych zpracovatelem.

B8 Zpracovatel nema 7adné soucasné ani budouci zadjmy na majetku, ktery je predmétem
posouzeni. VySe odmény za zpracovani znaleckého posudku nezavisi na zavérech uvedenych
v znaleckém posudku.
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1.3 Pojmy a zkratky

Usneseni

MUsS

MUS, p.n.

Lezaky

Appian Group

Appian-Energy

Portoinvest

Compinvest

Investenergy

Synergo Suisse CZ

EERL

Obéz
Obchz
PCR

Hlavni akcionaf

Mensinovy akcionar

Transakce Portoinvest — EERL

Usneseni o zahajeni TS CTS: OKFK- 52 - 564 /TC-2008-11
ze dne 19.6.2012

Mostecka uhelna spole¢nost a.s., IC 49101463, se sidlem
Most , V. Rezéce 315, PSC 434 67

Mosteckd uhelnd spoleénost, a.s., pravni nastupce, IC
25428799 se sidlem V. Rezace 315, Most, PSC 434 67

LEZAKY a.s., I€ 25428799, se sidlem Most. V. Rezace 315

APPIAN GROUP PLC. se sidlem 37 Lombard Sircet,
London EC3V 9BQ, zapsané v Companies House pod ¢.
4475462

Appian-Energy AG, se sidlem Vorstadt 32. ZG-6304 Zug,
Svycarsko

Portoinvest Establishment, se sidlem Zollstrasse 9, FL-
9490 Vaduz

Compinvest Establishment, reg. ¢. H.1029/47 se sidlem
ve Vaduzu, Lichtenstejnsko

Investenergy SA, se sidlem Fribourg, Boulevard de
Pérolles 55, Svycarskd konfederace

Synergo Suisse CZ a.s., IC 251 34 353, se sidlem Praha 1,
Viehrdova 2, PSC 11000

European Energy and Resources Ltd., reg. ¢. 095073C, se
sidlem na Ostrové Man, Spojené kralovstvi

Obcansky zakonik
Obchodni zakonik
Policie Ceské republiky

majitel akcii, jejichZz jmenovita hodnota presahuje 90 %
zakladniho kapitalu

ostatni akcionafti (tedy mimo Hlavni akcionare)

Celé restrukturalizacni a investi¢ni schéma, které je
predmétem Usneseni o zahajeni TS CTS: OKFK- 52 - 564
/TC-2008-11 ze dne 19.6.2012. Jeho hlavni pilife jsou:

° zalozZeni spole¢nosti Portoinvest spolecnosti MUS
za Ucelem investice do aktiv a jejich spravy se
zamérenim na energeticky trh,
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° investice spolecnosti Portoinvest do podilli ve
spole¢nosti EERL (akcii typu ,A“) v hodnoté
145.775.800 USD.

1.4 Podkladové materidly

Pro potieby zpracovani znaleckého posudku byla pouZita nasledujici dokumentace :

B Finanéni a Géetni materidly

Auditorska zprava spoleénosti MUS zpracovand KPMG Ceska republika Audit,
spol. s r.o. za rok 1999, 2000, 2001, 2002

Auditorskd zprava spole¢nosti MUS zpracovanda KPMG Ceska republika Audit,
spol. s r.o. k 30.9.2003 (mezitimni Gcetni zavérka)

Auditorska zprava spole¢nosti LEZAKY a.s. zpracovana KPMG Ceska republika
Audit, spol. s r.o. k 1.1.2003

Rocni ucetni zavérka MUS za rok 1999, 2000, 2001, 2002
Mezitimni uéetni zavérka MUS k 30.9.2003
Zprava o prevodu jméni Mostecké uhelné spolecnosti, a.s. na hlavniho akcionare

Kopie Ocenéni portfolia (akcii tfidy A o celkové jmenovité hodnoté 39.700.000
USD) spole¢nosti Compinvest k datu 30.9.1999 ze dne 29. fijna 1999

Vypisy z OR spolecnosti MUS, Lezdky + jejich pravnich nastupcu, spolecnosti
Investenergy, Synergo Suisse, Portoinvest, EERL, APPIAN Group, APPIAN Energy

Dalsi obsah trestniho spisu ¢.j. NCOZ-2/TC-2016-412101 (2 VZV 1/2012) — G&etni,
financni a pravni doklady MUS, Lezaky + jejich pravnich nastupcut, dale
spole¢nosti Investenergy, Synergo Suisse, Portoinvest, EERL, APPIAN Group,
APPIAN Energy ...

B8 Znalecké posudky a ostatni dokumentace

Znalecké posudky Markéty Hlavicové z 21.8.2003 a 2.11.2003

Znalecky posudek spole¢nosti Ostravské znalecké a.s. znalecky uUstav ze dne
22.10.2009

Usneseni o zahdjeni TS CTS: OKFK- 52 - 564 /TC-2008-11 ze dne 19.6.2012
Usneseni o zahdjeni TS CTS: OKFK- 52 - 921 /TC-2008-11 ze dne 8.11.2012
Dal$i obsah trestniho spisu ¢.j. NCOZ-2/TC-2016-412101 (2 VZV 1/2012)

B zakony a legislativni materidly

Zakon €. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, v pfislusném znéni

v

Zéakon ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi, v pfislusném znéni

v

Zakon ¢. 40/1964 Sh., ob¢ansky zékonik, v pfislusném znéni

Zakon €. 140/1961 Sb., trestni zakon, v prislusném znéni

Zakon ¢. 40/2009 Sb. trestni zakonik, v pfislusném znéni

strana | 6



ZNALECKY POSUDEK ¥ NSG Morison
Mosteckd uhelnd, a.s. " dhonematins

v

e Zakon €. 248/1992 Sh., o investicnich spole¢nostech a investi¢nich fondech, v
pfislusném znéni

e pfislusné podzakonné predpisy

e Jana Skalova / Péva Coukova; Ucetni a dariové dopady transakci v kapitalové
spolecnosti, Nakl. ASPI, a.s., 2008

e Eligs, K. Obcansky zakonik, 2. svazek § 488-880, Komentar, Praha: Linde, 2008

o Svestka, J., Spdcil, J., Skdrovd, M., Hulmdk, M. et al. Ob&ansky zakonik Il. § 460-
880. Komentat, Praha: C, H, Beck, 2008

e Stenglovd, I., Pliva, S., Tomsa, M. et al., Obchodni zakonik, Komentaf, 12. vyd.,
Praha; C. H. Beck, 2009

Vybrané verejné informace a zdroje:

B8 www.justice.cz — vypis z obchodniho rejstiiku, sbirka listin

B www.epravo.cz —internetové stranky serveru Epravo.cz

B8 www.czso.cz — internetové stranky Ceského statistického uradu

B8 www.mfcr.cz—internetové stranky Ministerstva financi CR, Makro predikce MFCR
B www.cnb.cz - internetové stranky Ceské narodni banky

B www.mpo.cz - internetové stranky Ministerstva priimyslu a obchodu

B www.patria.cz — finanéni zpravodajstvi spole¢nosti Patria Online, a.s.
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2 Posouzeni znalce a odpovéd na zadané ukoly

2.1 Charakteristika a vyvoj spole¢nosti MUS

2.1.1 Charakteristika a vyvoj spolecnosti MUS v obdobi 1993 - 2003

Mosteckd uhelnd spole¢nost, a.s. (IC 491 01 463) vznikla na zakladé zakladatelské listiny Fondu
narodniho majetku (FNM) CR, NZ 108/1993 dne 1.11.1993 v ndvaznosti na privatizaéni projekt
statnich podnikti Doly a tGpravny uhli Komofany, Doly Hlubina Litvinov a Doly LeZaky Most.
Privatizaéni projekt byl schvalen usnesenim viady CR a je veden pod & 22 755. Vzhledem
k neprikaznosti vlastnictvi statu k casti majetku, byla 30.6.1993 provedena ,Aktualizace
privatizacniho projektu ¢. 22 755 (2 svazky) upravujici pouziti majetku. Do privatizacniho projektu
nebyl zahrnut, vzhledem k nedofesenym restitu¢nim narokim a chybéjici kolaudaéni
dokumentaci, nemovity majetek statu v pofizovaci cené 1499 mil. K& resp. v zlstatkové
hodnoté 899 mil. K¢. Tento majetek ponechany ve spravé zbytkovych statnich podnikd, tvofrily
budovy a stavby v pofizovaci cené 1216 mil. K& resp. v zUstatkové hodnoté 616 mil. K¢ a
pozemky v cené 283 mil. KE. Ve schvaleném privatizaénim projektu byl stanoven ukol odstranit
zminéné zdkonné prekdazky a dokondit privatizaci v terminu do konce roku 1994, ktery vsak nebyl
dodrzen. K nedodrzeni uvedeného terminu doslo ze dvou hlavnich dlivodu:

B8 Centralni UFady, instituce a zbytkové statni podniky nerespektovaly schvélené zasady
privatizaéniho projektu a postupovaly nikoli cestou vypracovani a schvalovani predem
dohodnutého poctu potrebnych dodatkl k plvodnimu privatizacnimu projektu, ale
zdlouhavéjsi cestou zpracovdvani a schvalovani samostatnych dilCich privatiza¢nich
projektd, kterymi doslo nékdy i k modifikaci pivodniho rozhodnuti.

B8 Akciova spole€nost, kterd se pravem domdhala dodateéného doplnéni rezervniho
fondu do vyse stanovené zakladatelskou listinou FNM CR, v zdjmu tohoto doplnéni,
odsouvala realizaci pfijatych rozhodnuti o vkladech nemovitého majetku do
zakladniho jméni podle dilcich privatizac¢nich projektd.

Zakladni jméni cinilo 8 835 898 000,-K¢ (cena hmotného a dalSiho majetku byvalych s.p.
uvedeného v zakladatelské listiné, jeho ocenéni je uvedeno v privatizacnim projektu). Toto
zakladni jméni spole¢nosti bylo rozdéleno:

B na 7 068 718 akcii na majitele po 1 000,- K& jmenovité hodnoty

B8 na 1767 180 akcii na jméno (z toho je 265 078 zaméstnaneckych akcii) po 1 000,- K&
jmenovité hodnoty

Jedinym zakladatelem byl Fond narodniho majetku CR. Péivodni rozdéleni akcii bylo nasledujici:

B8 42 % investiéni kupony (Il vina)

B 3% RIF (Restituéni investi¢ni fond)

@ 34% docasné drieni FNM CR

B8 18 % bezuplatné prevody na mésta a obce
B 3% zaméstnanecké akcie

Stat tak prostiednictvim Fondu narodniho majetku CR (FNM) byl v tomto obdobi minoritnim
akcionafem Mostecké uhelné spolecnosti a.s. s podilem 46,3 % akcii, na rozdil od ostatnich
téZzebnich hnédouhelnych spole¢nosti, kde mél majoritni postaveni (podil FNM v SD a.s. 55,38 %
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akcii, podil FNM v SU a.s. 50,01 % akcii) a to si udrZoval az do poloviny roku 2003. Usnesenim
vlady CR €. 770 ze dne 30.7.2003 byl pak schvélen prodej majetkového podilu statu (v drzeni
FNM) ve spolecnostech Severoceské doly a.s. a Sokolovska uhelna a.s.

V dubnu roku 1998 vstoupila americkd investi¢ni skupina Appian Group do Ceské republiky
prostfednictvim akvizice kontrolniho podilu v Mostecké uhelné spolecnosti, a.s. ve vysi 49,98 %
akcii. Tuto investi¢ni skupinu zastupuje INVESTENERGY SA (Svycarsko), jejiz dcefiné spole¢nosti
Synergo Suisse CZ,a.s. se podafilo koncentrovat zminény podil akcii MUS.

V prvnim ¢tvrtleti roku 1999 se tyto spoleénosti obratily na MF CR a MPO CR s nabidkou na pfimé
odkoupeni podilu FNM CR ve spoleénosti MUS, a.s., ktery byl v té dobé ve vysi 46,29 % akcii (tj.
4 089 763 kust kmenovych akcii na majitele v zaknihované podobé o nomindlni hodnoté 1 000
K&/1 akcii) a za tento podil byla nabidnuta cena 650 mil. KE. Na pocéatku ¢ervna 1999 dokoupil
tento vyznamny akcionar na trhu dalsi akcie a jeho celkovy podil na zakladnim jméni MUS, a.s. se
zvysil na 50,026 %.

Pfi této fazi privatizace MUS existovaly ze strany organ( statni spravy dva navrhy na zpUsob
prodeje majetkového podilu statu:

B FNM a MPO CR navrhovaly pfimy prodej pfedem uréenému nabyvateli za smluvni
cenu,

B8 MF CR souhlasilo s privatizaci celého akciového podilu FNM CR, avéak nedoporucovalo
pfimy prodej akcii, ale jednokriteridlni vefejnou soutéz na prodej danych akcii nebo
jejich privatizaci metodou verejné nabidky.

Vldda CR pak usnesenim ¢&. 819 ze dne 28.7.1999 ke zpGsobu privatizace MUS schvalila prode;j
46,29 % akcii, tj. 4089 763 ks akcii o nominalni hodnoté 1 000 K¢/1 akcii, metodou pfimého
prodeje predem uréenému vlastnikovi. Dohodnuta kupni cena cinila 650 mil. K. Nabyvatelem se
stala spole¢nost INVESTENERGY SA, Boulevard de Pérolles 55, 1705 Fribourg, Svycarsko. V roce
1999 tak vzrostl majetkovy podil skupiny Appian Group ve spole¢nosti MUS na 96,69 % akcii.

Jiz od vzniku akciové spolecnosti v roce 1993 se management potykal s rlznymi negativnimi
vlivy, které s sebou p¥inasel v té dobé prekotny hospodafsky i politicky vyvoj v CR. V prvé fadé se
jednalo o vyrazny pokles odbytu uhli v dlsledku sniZzovani primyslové vyroby. Podil spolecnosti
MUS na celkovém trhu s hnédym uhlim ke konci roku 1998 byl 36,48 %, na trhu s tfidénym uhlim
pak 47,27 %. Vyznam spolecnosti na trhu prudce klesl v porovnani s pfedchozim obdobim. Pokles
tézby hnédého uhli vSak neprobihal u uhelnych spolec¢nosti rovnomérné. V roce 1999 doslo u
spolecnosti MUS k poklesu téZzby o 60 % oproti roku 1990, u spole¢nosti Sokolovska uhelna a.s. o
58 % a u Severoceskych dold a.s. jen 0 12 %. Vroce 1999 nastaly vazné odbytové problémy
spole¢nosti, kdy CEZ a.s. jako hlavni odbératel odebral misto smluvné predpokladanych 9,5 mil.
tun uhli jen 5,3 mil. tun. Uhli ze spole¢nosti MUS zacalo byt v elektrarnach CEZ a.s. nahrazovéno
dodavkami ze spolecnosti SD a.s. a SU a.s. To zpUsobilo propad trzeb a ve svém dlsledku zdporny
hospodaisky vysledek spoleénosti. Na zakladé stiznosti MUS a.s. vymezil Ufad pro ochranu
hospodarské soutéze (UOHS) relevantni trh, uréil postaveni CEZ a.s. jako dominantni ve vztahu
k MUS, a.s. a stanovil CEZ a.s. pokutu za zneuZiti dominantniho postaveni.

Ve snaze o zajisténi existence spolecnosti a jejiho postaveni v trinich podminkdch
hnédouhelného hornictvi CR byla soukromymi vlastniky realizovdna celd fada technicko-
organizacnich a ekonomickych opatreni, aby byla zajisténa zakladni efektivita spolecnosti. Tato
opatreni smérovala zejména do oblasti optimalizace poctu zaméstnancl a ddle do realizace
utlumového programu nerentabilnich provozl tézby aZ po jeji ukonceni (zdvod Kohinoor, lom
Lezaky). Zatimco vroce 1994 zaméstnavala Mosteckd uhelnd spolecnost, a.s. 12835
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zaméstnanc( v délnickych profesich a 2 145 technikl, v roce 2003 to bylo jiz jen 3 670 délnikd a
997 technika.

V roce 2000 pak predikovalo MPO dalsi pokles poptavky po hnédém uhli ve vysi 10-12 mil. tun
(snizeni celkové roéni t&zby hnédého uhli v CR na cca 35 mil. tun) jako ddsledek uvedeni jaderné
elektrarny Temelin do provozu predpokladané v roce 2003. Tento, z pohledu hnédouhelného
hornictvi, negativni vyvoj predpokladal i souvisejici ztratu pracovnich pfileZitosti v hornictvi na
urovni cca 5 800 pracovnich mist .

Mezi dalsi faktory, které negativné ovliviiovaly chod spole¢nosti, je moZno zafadit intenzivni a
masivni plynofikaci domacnosti a obci pro vyrobu tepla, kterd byla podporovana viadou a ktera
ve svém dlsledku znamenala vyrazny odklon malospotrebitell od hnédého uhli. Dalsi nepfiznivy
vliv méla realizace probihajicich finanéné narocnych rekultivaci a v neposledni fadé i krize
bankovniho sektoru v CR.

2.1.2 Vyvoj spolecnosti MUS 2003 — soucasnost

Dne 17.6.2003 rozhodla valnd hromada Mostecké uhelné spolec¢nosti, a.s. (IC 49101463) o
zruSeni spole¢nosti bez likvidace s prevodem jejiho jméni na hlavniho akcionare, kterym byla
spole¢nost LEZAKY a.s. (IC 25428799). Soucasné schvélila smlouvu o prevzeti jméni hlavnim
akcionarem. TéhoZ dne rozhodl jediny akcionar v plsobnosti valné hromady o tom, Ze souhlasi
s prevzetim jméni Mostecké uhelné spolecCnosti, a.s. (tj. soubor veskerého majetku - véci,
pohleddvky a jind prava a penézi ocenitelné hodnoty a zdvazky vietné prav a povinnosti
z pracovné pravnich vztahl) a schvaluje Smlouvu o prevzeti jméni hlavnim akcionarem.
V souvislosti s tim a v souladu s ust. § 220p odst. 8 obchodniho zakoniku rozhodl jediny akcionar
také o prevzeti obchodni firmy zanikajici spoleénosti, tzn. 7e se plvodni obchodni firma LEZAKY
a.s. méni na Mosteckd uhelnd spolecnost, a.s., prdvni nastupce. Navazné rozhodl| Krajsky soud
v Usti nad Labem svym usnesenim ze dne 8.8.2003 o tom, e se Mosteckd uhelna spoleénost, a.s.
(IC 49101463) vymazava z obchodniho rejstiiku a Ze jeji jméni predlo na hlavniho akcionare,
jehoz obchodni firma se méni na Mosteckd uhelna spolecnost, a.s., pravni nastupce. Toto
usneseni nabylo pravni moci dnem 20.8.2003.

Na zékladé 7adosti spole¢nosti o preevidovani stanovenych dobyvacich prostord rozhodl OBU
Most o jejich zaevidovani na MUS, a.s., pravni nastupce ke dni 20.8.2003. Ddle na zdkladé Zadosti
spole¢nosti ze dne 25.8.2003 zn. SZL/281/03 a SZL/280/03 vydal OBU Most dne 1.9.2003
»Opravnéni k hornické cinnosti“ ,Opravnéni k cinnosti provadéné hornickym zplGsobem”
v souladu se zdkonem ¢. 206/2002 Sb., kterym byl novelizovan zdkon ¢. 61/1988 Sb. o hornické
¢innosti, vybusninach a o statni barnské spravé.

K datu 16.2.2004 je jedinym akcionafem spolecnosti MUS, pravni nastupce firma Appian Energy
PLC, Londyn EC3V 9BQ. Tato skute¢nost nema Zadny vliv na banska opravnéni Mostecké uhelné
spolecnosti, a.s., pravni nastupce.

Vyvoj akcionarské struktury MUS a.s. byl v letech 2001-2005 nasledujici:

B8 Investenergy SA, se sidlem Fribourg, Boulevard de Pérolles 55, Svycarskd konfederace
od 31.12. 1999 do 31.12. 2002

B Leziky a.s., IC: 25428799, se sidlem Most. V. Rezace 315, PSC 434 67, od 1.1. 2003 do
17.6.2003

B8 Appian-Energy AG reg. ¢islo: CH-170.3.025.883-5 se sidlem: Vorstadt, 32, 6304 Zug od
17.6. 2003 do 19. 8. 2003
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B2 APPIAN GROUP PLC 37 Lombard Street, London EC3V 9BQ od 19. 8. 2003 do 16. 2.
2004

B2 APPIAN ENERGY PLC Second Floor, 37 Lombard Street London EC3V 9BQ od 16. 2.
2004 do 27.5. 2005

B# Severoceska uhelni a.s., IC: 27261824, se sidlem Most, V. Rezace 315, PSC 434 67 od
27.5.2005 do 4. 7. 2005

Mostecka uhelna spolecnost, a.s., pravni ndstupce (zapsdana do OR 20.8.2003, dfive Lezaky a.s.)
byla vymazéna z obchodniho rejstfiku Krajského soudu v Usti nad Labem (28.12.2004) ke dni
nabyti pravni moci usnesenim soudu o povoleni zdpisu prevodu jméni dle ust. § 28a odst. 2,5
obchodniho zakoniku z dlivodu pfevodu jméni na jediného akcionafe - spolecnost Severoceska
uhelnd a.s. se sidlem v Mosté&, V. Rezace 315, PSC 434 67 (IC 27261824, datum zapisu do OR
28.12. 2004), na zakladé rozhodnuti jediného akcionare Mostecké uhelné spolec¢nosti, a.s.,
pravni nastupce v plUsobnosti valné hromady, ze dne 27.5. 2005 o zruseni spolecnosti bez
likvidace s prevodem jméni na jediného akcionare. Severoceska uhelnda a.s. se vroce 2005
pfejmenovala na Mostecka uhelna a.s. a v roce 2008 na Czech Coal a.s.

Mostecka uhelna a.s. (zapsana do obchodniho rejsttiku dne 4.7. 2005, dfive Severoceska uhelna
a.s.) byla na zakladé rozhodnuti valné hromady spolecnosti konané 18.9. 2008 rozdélena
oditépenim se zaloZenim novych nastupnickych spoleénosti Litvinovska uhelna , a.s. (IC 286
77 286) se sidlem Most, V. Rezace 315, PSC 434 67 a Vr$anska uhelna, a.s. (IC 286 78 010) se se
sidlem Most, V. Rezace 315, PSC 434 67; o této skute€nosti byl sepsdn notarsky zapis Mgr.
Ludmilou Polivkovou, notarkou v Mosté NZ 259/2008, N 292/2008.

Spoleénost Czech Coal Services, a.s. (IC 272 61 824, diive Severoleskd uhelnd a.s.) se sidlem
Most, V. Rezace 315, PSC 434 67, byla na zakladé rozhodnuti mimorddné valné hromady
spole¢nosti konané dne 14.6.2010 rozdélena odstépenim kombinaci rozdéleni odstépenim se
vznikem jedné nové obchodni spoleénosti Coal Services, a.s. (IC 287 27 932), se sidlem Most, V.
Rezace 315, PSC 434 67, a rozdéleni od$tépenim sloucenim se spole¢nosti Czech Coal, a.s. (IC 257
64 284), se sidlem Most, V. Rezace 315, PSC 434 67. O téchto skutenostech byly sepsany
notarské zapisy NZ 273/2010, N 298/2010 a NZ 274/2010, N 299/2010 a to jménem JUDr.
Svatopluka Prochdazky, notafe se sidlem v Praze. Spolecnost Czech Coal prevzala jednu
odstépovanou ¢ast jméni rozdélované spolecnosti Czech Coal Services a.s. uvedenou v projektu
rozdéleni.

Rozdéleni plvodniho kapitalu — 500.000.000,- K¢:

B# Czech Coal Services, a.s. - zakladni kapital - 15 000 000,- K&
B8 Czech Coal, a.s - zakladni kapitdl - 300 000 000,- K&
B8 Coal Services, a.s. - zakladni kapitdl — 185.000.000,- K&
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2.2 Posouzeni nevyhodnosti transakce Portoinvest — EERL

V usneseni o zahajeni TS CTS: OKFK- 52 - 564 /TC-2008-11 na strané 3 je uvedeno :

,Za ucelem realizace tohoto pldnu Ing. Antonin Koldcek a Lubos Mékota s Ing. Jifim Divisem
iniciovali uzavieni niZe uvedenych smluv o investovdni celkem 145.775.800 USD ze spolecnosti
Portoinvest (tedy prevdzné vétsiny majetku této spolecnosti) do spolecnosti EERL, kdy investice
byla realizovdna ndkupy podilii ve spolecnosti EERL (akcii typu ,A"), pricemZ tyto akcie
neumoZzriovaly Zadnym zplsobem podilet se na fizeni spolecnosti EERL. Tato operace tak byla pro
spolecnost Portoinvest jednoznacné nevyhodnd, nebot jejim duvodem bylo pouze prisvojeni si
téchto financnich prostredkd s cilem ndsledné s nimi naklddat dle pokyni obvinénych, kdy jich
bylo uzZito ke skoupeni akcii spolecnosti MUS ve prospéch obvinénych a ve prospéch dalsich
soukromych aktivit obvinénych. Dluh vznikly z téchto niZe uvedenych nevyhodnych smluv o
investovdni nebyl ze strany EERL spolecnosti Portoinvest nikdy splacen a vyvedeni téchto
financnich prostiedkil a existence dluhu byla v ndsledujicich letech, nejpozdéji vsak do
26.10.2006, zastiena snizenim zdkladniho kapitdlu spolecnosti Portoinvest a dalSimi ucelovymi
operacemi (tj. bez ekonomického vyznamu) v rdmci prfemén spolecnosti MUS a dalSich
obchodnich spolecnosti, které obvinéni ovlddali, kdy dluhy zanikly vzdjemnymi zdpocty zdvazki
téchto spolecnosti a dalsimi ucetnimi operacemi.”

Na zakladé tohoto obvinéni PCR posuzujeme nevyhodnost transakce Portoinvest —EERL, kterd je
vySe popsana v Uneseni, pficemz se zaméfujeme na:

B8 Posouzeni transakce Portoinvest — EERL z hlediska nevyhodnosti investice do akcii typu
A" spole¢nosti EERL

B8 Posouzeni potencialni $kody (ztraty) ¢&i jiného Ukoru vzniklé spole¢nosti Portoinvest a
potazmo spolecnosti MUS

B8 Spravnost zapocteni pohledavky vzniklé diky transakci Portoinvest — EERL, které by
mélo vést k splaceni investovanych prostredka

B8 Dopad transakce Portoinvest — EERL na hospodateni spole¢nosti MUS v obdobi 1999 —
2003

2.2.1 Charakteristika ,, nevyhodnosti” transakce Portoinvest — EERL

Dle vySe zminéného Usneseni méla byt transakce Portoinvest — EERL nevyhodnd z nasledujicich
dlvod(:

B8 7 titulu investice do nakupu podilG ve spoleénosti EERL (akcii typu ,A“), tedy podili
s omezenymi moznostmi podileni se na fizeni spolecnosti

B8 7 titulu vzniku ekonomické ztraty ($kody) spole¢nosti Portoinvest a potazmo MUS

B 7 titulu snizeni zdkladniho kapitalu spole¢nosti Portoinvest a dalich operaci

B 7 titulu vzniku dluhu, jenz mél vzniknout investovanim do spole¢nosti EERL a ktery
nemél byt nikdy splacen

Jednim z pojmovych znakll trestného ¢inu uvedeného ve vyse citovaném usneseni o zahajeni
trestného stihani je tzv. dkornost, tj. pro trestnost se musi jednat o jednani "na tkor jednoho
nebo vice podnikatelli nebo jejich podnikd" (cit. z § 255 odst. 2 zdkona ¢. 40/2009 Sb., trestniho
zakoniku, v soucasném znéni). Tento ukor mél vzniknout v ramci transakce Portoinvest — EERL.

V tomto znaleckém posudku se budeme vyjadrovat k vycisleni ztrat jako podkladu pro nasledné
prokazani ukoru. Vzhledem k tomu, Ze mame z hlediska ztratovosti pro spolecnost Portoinvest
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posoudit finanéni transakce, které mély povahu investic do podkladovych aktiv, budeme se v
posudku zabyvat vSemi druhy pfipadné ztraty z investic do podkladovych aktiv. Tyto ztraty lze v
principu rozlisit na:

B ztraty Gcetni - zjednodudené jde o zéporné rozdily mezi cenou realizaéni (pfipadné
trzni hodnotou ¢i investi¢ni hodnotou) podkladového aktiva a jeho pofizovaci cenou,

B ztrity ekonomické - jde o zaporné rozdily mezi skute¢nou efektivni realizaéni cenou
(pFipadné trzni ¢i investi¢ni hodnotou) podkladového aktiva a dlivodné ocekavatelnou
cenou realizacni (pfipadné trzni ¢i investi¢ni hodnotou) jiného podkladového aktiva pfi
dlvodné ocekavatelné alternativni investici stejného mnozstvi finanénich prostredkd
(tj. s predpokladem absence jednani ¢i skutecnosti, kterd ma byt pricinou ztrat)

Z vySe uvedenych explikaci mj. plyne, Ze ne kazda ztrata ucetni je ztratou ekonomickou a ne
kazda ztrata ekonomicka je ztratou Ucetni, i kdyz maji obé kategorie vyznamny pranik.

Vzhledem k pfedmétu a Ucelu znaleckého posudku se budeme zabyvat jak prvni - jednoduseji
vycislitelnou, avsak z hlediska ucelu posudku méné vhodnou - kategorii ztrat, tak i kategorii
druhou - z hlediska ucelu posudku vhodnéjsi, avsak obtizné vycislitelnou.

Pro vylouceni pochybnosti dodavame, Ze vznik - at uz Gcetni ¢i ekonomické - ztraty z investic do
podkladovych aktiv, kterym se v posudku zabyvame, sdm o sobé nepovazujeme za postacujici
podminku pro existenci Ukoru ¢i Ukornosti z hlediska ceského pravniho fadu, je vsak podle
naseho ndzoru podminkou nutnou &i pravidelnou.

Déle je pro nas dlleZité definovat skodu z hlediska trestné-, obchodné- a obéansko-pravniho.
Pokud jde o trestnépravni pohled na pfipadné vzniklou skodu, je tfeba vyjit z toho, ze Skoda je iv
trestnim pravu chapana obdobné jako v téch odvétvich prava, ktera upravuji majetkové a
zavazkové vztahy vcetné odpovédnosti za Skodu, tj. v pravu obcanském nebo obchodnim.
Trestni zakon pojem Skoda pro své ucely specificky nevymezuje. Ke vzniku trestnépravni
odpovédnosti museji byt naplnény vSechny znaky skutkové podstaty konkrétniho trestného cinu
tak, jak jsou upraveny Trestnim zdkonem. Aby tedy vznikla skoda podminovala vznik
trestnépravni odpovédnosti, musi byt pojmovym znakem konkrétniho trestného Cinu. Tak
napriklad v pfipadé iumysiného zptisobeni skody dle § 255 Trestniho zakona se skodou rozumi
jakékoli zmenseni hodnoty (uZitné i sménné) opatrovaného nebo spravovaného majetku, k
némuz by nedoslo, kdyby byl majetek spravovan nebo opatrovan fadné. Je to zejména ubytek
majetkovych hodnot. Skoda se obecné chape jako Gjma, kterd nastala (projevuje se)
v majetkové sféfe poskozeného (ve zmenseni jeho majetku nebo v uslém zisku), je objektivné
vyjadritelna vSeobecnym ekvivalentem, tj. penézi, a je tedy — nedochazi-li k naturdlni restituci
(uvedeni v predesly stav) — napravitelna poskytnutim majetkového plnéni, predevsim
poskytnutim penéz.
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2.2.2 Posouzeni transakce Portoinvest — EERL z hlediska nevyhodnosti investice do akcii typu
»A“ spolecnosti EERL

V usneseni o zahajeni TS CTS: OKFK- 52 - 564 /TC-2008-11 na strané 3 je uvedeno (podobné
konstatovani se objevuje v zavéru usneseni, na strané 16) :

»Za ucelem realizace tohoto pldnu Ing. Antonin Koldacek a LubosS Meékota s Ing. Jifim Divisem
iniciovali uzavieni niZe uvedenych smluv o investovdni celkem 145.775.800 USD ze spolecnosti
Portoinvest (tedy prevdzné vétsiny majetku této spolecnosti) do spolecnosti EERL, kdy investice
byla realizovdna ndkupy podilii ve spolecnosti EERL (akcii typu ,A"), pficemZ tyto akcie
neumoznovaly Zadnym zplsobem podilet se na fizeni spole¢nosti EERL.”

Vysetrujici orgdn ve svém obvinéni argumentuje konstatovanim, Ze investice spolecnosti
Portoinvest do EERL byla nevyhodna, protoZe s akciemi vlastnénymi Portoinvest nebylo spojeno
hlasovaci pravo. Zadny jiny diikaz &i argument podporujici tvrzeni o nevyhodnosti investice jsme
nenasli, kromé velmi subjektivniho konstatovani, Ze dlvodem investice bylo pfisvojeni si
finanénich prostredka.

Z vyse uvedenych konstatovani implicitné vyplyva, Ze jakdkoli investice, kde investor nema
hlasovaci prdva ¢i moZnost ovliviiovat fizeni spolecnosti, je vidy nevyhodna. To by ovsem
znamenalo, Ze veskeré kolektivni investovani je nevyhodné, jakdkoli investice na burze
neznamenajici ovladaci vliv je nevyhodna a podobné.

Celd ekonomika moderni zapadni spole¢nosti je ovSsem postavena na existenci burz,
investi¢nich spolec¢nosti, bank a také kolektivniho investovani. Situace, kdy investor investuje
své prostiedky na zakladé davéry v jejich zhodnoceni a nepoZaduje pfimy vliv na jejich Fizeni,
je naprosto béinym jevem. Snaha o kriminalizaci takového chovani by byla popiranim
vSeobecné a dlouhodobé akceptovanych principli. Dovolujeme si zde navic zdlraznit, Ze jsou
naprosto béiné situace, kdy investice je ztratova a investorovi nezbyv3a, nez to akceptovat. Ani
ztratovost investice neni duvod ke kriminalizaci.

Dovolime si tedy tvrdit, Ze neni pravda, Ze nakup podil ve spolec¢nosti EERL byly nevyhodnou
investici, protoZe podily neumozZiovaly fizeni spole¢nosti EERL.

2.2.3 Posouzeni ekonomické nevyhodnosti transakce Portoinvest - EERL

2.2.3.1 Posouzeni ekonomické a ucetni ztraty spolecnosti Portoinvest z titulu investice do
EERL

2.2.3.1.1 Charakteristika posuzovanych financnich transakci

Podle stanov spolecnosti Portoinvest byly predmétem jeji Cinnosti: investice do aktiv, sprava
aktiv, sprava podilG, nemovitosti a jinych prav, s vyjimkou obchodni €innosti. Spole¢nost
Portoinvest investovala do akcii tfidy A (charakterem se blizicim podilovym listdm podilovych
fond(, jak je zname z ¢eského pravniho fadu) o celkové jmenovité hodnoté 145.850.000 USD v
obdobi od 16. bfezna 1999 (resp. od 4. srpna 1999) do 29. kvétna 2002 celkem 145.775.800 USD
v nasledujici posloupnosti, kterou zachycuje tabulka nize.
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JH ponv'l’ien\’/ch poFIi)zaetnuin;kcil' JH akeii A celkem Pfevod z Pl do Celkem prevedeno z Pl
akcii A A EERL do EERL
27 700 000,00* 29.3.1999* 27 700 000,00 27 641 800,00* 27 641 800,00
12 000 000,00* 8.6.1999* 39 700 000,00 11984 000,00* 39 625 800,00
20 000 000,00 4.8.1999 59 700 000,00 20 000 000,00 59 625 800,00
12 500 000,00 10.12.1999 72 200 000,00 12 500 000,00 72 125 800,00
14 000 000,00 29.12.1999 86 200 000,00 14 000 000,00 86 125 800,00
10 300 000,00 29.3.2000 96 500 000,00 10 300 000,00 96 425 800,00
11 000 000,00 29.3.2000 107 500 000,00 11000 000,00 107 425 800,00
10 000 000,00 8.5.2000 117 500 000,00 10 000 000,00 117 425 800,00
5000 000,00 3.6.2000 122 500 000,00 5000 000,00 122 425 800,00
5000 000,00 31.7.2000 127 500 000,00 5000 000,00 127 425 800,00
3 800 000,00 12.12.2000 131 300 000,00 3 800 000,00 131 225 800,00
9 850 000,00 20.12.2001 141150 000,00 9 850 000,00 141 075 800,00
4700 000,00 29.5.2002 145 850 000,00 4700 000,00 145 775 800,00

G Morison

* Prvni dvé dilci investice do akcii tridy A spolecnosti EERL v prvni poloviné roku 1999 realizovala pivodné spole¢nost Compinvest, a to
z Uvéru od svycarské banky Credit Suisse. Spolecnost Portoinvest ndsledné splatila tento uvér za spolec¢nost Compinvest z titulu
zdstavni smlouvy ze dne 5.3.1999 (zdstava majetku Portoinvest k zajiSténi uvéru) a na zdkladé dohod mezi spolecnostmi Compinvest a
Portoinvest se spole¢nost Portoinvest stala na konci roku 1999 majitelem i téchto akcii tfidy A o celkové jmenovité hodnoté
39.700.000 USD (ptvodné vlastnénych spolecnosti Compinvest).

Predmétné finanéni transakce Ize charakterizovat nasledujicim zplsobem:

B8 postupny prevod celkem 145.775.800 USD ze spoleénosti Portoinvest do spole¢nosti
EERL,

B v obdobi od 16. bifezna 1999 do 29. kvétna 2002 (,,Pfedmétné obdobi"),

B8 investice do dlouhodobych aktiv, konkrétné do akcif tfidy A spole¢nosti EERL o celkové
jmenovité hodnoté 145.850.000 USD (viz predchozi tabulka).

Na prvni pohled by se mohlo zdat, Ze se jednalo z hlediska Portoinvestu o investici ziskovou (pfi
porovnani celkové pofizovaci ceny 145.775.800 USD a celkové ziskané jmenovité hodnoty akcii
tfidy A 145.850.000 USD), avsak jmenovitou hodnotu, kterd je statickou veli¢inou, nelze ztotoznit
s realiza¢ni cenou (pfipadné s trzni ¢i investi¢ni hodnotou), které jsou velicinami dynamickymi - v
Case zpravidla kolisaji. Kli¢ovou roli z hlediska posouzeni ztratovosti/ziskovosti vyse uvedenych
financnich transakci pro spolecnost Portoinvest tudiz hraje vyvoj pravdépodobné realizaéni ceny
(resp. investi¢ni hodnoty pro spolecnost Portoinvest) akcii tfidy A v Predmétném obdobi.

Vzhledem k tomu, Ze v Pfedmétném obdobi nebyly podle poskytnutych podklad( zadné akcie
tridy A pofizené spolecnosti Portoinvest ve skutecnosti obchodovany (ani nebyly tyto obchody
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pozadovany, napf. legitimnim a legdlnim poZadavkem na zpétny odkup akcii pfimo spole¢nosti
EERL), je tfeba posoudit vyvoj jejich pravdépodobné realizacni ceny (resp. investi¢ni hodnoty pro
spolec¢nost Portoinvest), viz déle kap. Vycisleni ztrat spolecnosti Portoinvest.

2.2.3.1.2 Popis spolecnosti EERL a ji vydanych akcii tiidy A

Nazev European Energy And Resources Limited

Pravni forma akciovd spolec€nost s neverejné obchodovanymi akciemi

, Y . Bourne Concourse Peel Street, Ramsey, Ostrov Man, Spojené
Sidlo spoleCnosti ) )
kralovstvi

Dosazeni dlouhodobého zhodnoceni kapitalu prostfednictvim investic
Uéel spolecnosti do instrumentl penézniho trhu, dluhopist, instrumentd kapitdlového
trhu a jinych obchodnich pfileZitosti v oblasti energii a zdrojl v Evropé

Identifikacni Cislo 095073C
Vznik spolecnosti 16. bfezna 1999
Doba trvani neurcitd

500.001.000 USD (do 29. 5. 2002 upsano 145.850.000 USD akcii A a
1.000 USD akcii B)
500.001.000 ks kmenovych, z toho 500.000.000 ks akcii tfidy A o

Vyse zdkladniho kapitalu

Akcie jmenovité hodnoté 1 USD 1.000 ks akcii tfidy B o jmenovité hodnoté 1
usD

Prevoditelnost akcii omezena (podminénd souhlasem predstavenstva)

Ocenovaci den kazdé posledni utery v kalendarnim Ctvrtleti

Obchodovaci den kazda streda nasledujici po oceriovacim dnu

Ucetni obdobi rok koncici vidy poslednim uterym v breznu

Nejvvssi organ valnd hromada

L, , predstavenstvo o 2 az 9 ¢lenech, pokud valna hromada nerozhodne
Statutarni organ S
jina

Charterhouse Corporate Services Limited, se sidlem Bourne Concourse,

ManaZera spravce o ,
Pell street, Ostrov Man, Spojené kralovstvi

Ruceni akcionara omezené

Prava spojena s akciemi tfidy A a s akciemi ttidy B se liSila pouze v tom, Ze majitelé akcii tfidy B
mohli volit a odvolavat ¢leny predstavenstva, zatimco majitelé akcii tfidy A toto pravo neméli.
Vyznamnym pravem akcionard vsak byla moznost zpétného odkupu akcii spolec¢nosti EERL na
zakladé pozadavku akciondre, a to vidy v tzv. obchodovaci den za cenu stanovenou
predstavenstvem jako alikvotni podil hodnoty Cistych aktiv spole¢nosti EERL na akcii. Pravidla pro
ocenovani Cistych aktiv byla uvedena na str. 9 Projektu EERL a v €i. 8.1 Stanov EERL: V zdsadé se
jednalo o rozdil mezi hodnotou aktiv a hodnotou zavazkl nalezZejicim k dané tfidé akcii, pficemz
hodnota aktiv se stanovovala v zasadé jako:

a) jmenovitd hodnota financnich prostfedkl, kratkodobych pohledavek a obdobného
kratkodobého finan¢niho majetku,

b) stfedni kurz cennych papirl obchodovanych na burze ke konci posledniho burzovniho
dne,

c) stredni kurz cennych papird obchodovanych na jiném organizovaném trhu nez
burzovnim ke konci posledniho obchodovaciho dne na tomto organizovaném trhu,
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d) rozumné predvidatelnd prodejni cena cennych papird neobchodovanych na burze ani
jiném organizovaném trhu uréena obezietné a v dobré vire,

e) hodnota na zdkladé jinych metod, pokud je predstavenstvo toho nazoru vysledky vyse
uvedenych metod ocenéni cennych papird b), c¢) a d) neodrazeji spravedlivou (férovou)
hodnotu

Cena stanovena vySe uvedenym zplisobem nebyla jen cenou odkupni (pro prodej akcii zpét
spoleénosti EERL), ale zaroven také cenou emisni (pro Upis/nakup akcii spolecnosti).

Akcie tfidy A se typové blizily spiSe podilovym listim podilovych fondd, jak je zndme z ¢eského
pravniho fadu, avsak mély nékteré atributy, které jsou imanentni akciim (napf. pravo hlasovat na
valné hromadé, i kdyZ s vyjimkou volby a odvolani ¢lenl pfedstavenstva).

2.2.3.1.3 Vycisleni ztrat spolecnosti Portoinvest

Pro vycisleni ztrat je v nasem pripadé klicové odhadnout pravdépodobnou realizac¢ni cenu (resp.
investi¢ni hodnotu pro spole¢nost Portoinvest) v Pfedmétném obdobi. Tato pravdépodobna
realizani cena byla - vzhledem k omezené prevoditelnosti akcii spolecnosti EERL - fakticky
determinovana stanovenymi cenami Cistych aktiv na akcii k jednotlivym oceriovacim dnim, za
které mohli akcionari (bez poplatkll) prodat akcie zpét spole¢nosti EERL.

Vyslovné stanoveni odkupnich/emisnich cen akcii tfidy A spoleénosti EERL predstavenstvem jsme
sice neméli k dispozici, avsak

1. vzhledem k postupnym upisiim akcii tfidy A v predmétném obdobi za emisni cenu, ktera
se vzdy rovnala jmenovité hodnoté akcii se znalec didvodné domniva, Ze i odkupni cena
akcii tfidy A byla v predmétném obdobi stanovovdna predstavenstvem podle metodiky
uvedené ve stanovdach na Urovni jmenovité hodnoty,

2. podle kopie Ocenéni portfolia (akcii tfidy A o celkové jmenovité hodnoté 39.700.000
USD) spole¢nosti Compinvest k datu 30.9.1999 ze dne 29. fijna 1999 byla v auditovaném
vnitfnim finanénim prohldseni spolecnosti EERL stanovena cena Cistych aktiv na akcii k
datu 28.9. 1999 na urovni jmenovité hodnoty akcie, tj. 1 USD za akcii - tuto cenu stanovil
investi¢ni poradce a odsouhlasilo pfedstavenstvo i spravce spolecnosti EERL,

3. podle kopie Ocenéni portfolia (akcii tfidy A o celkové jmenovité hodnoté 39.700.000 USD
spolecnosti Compinvest k datu 30.9.1999 ze dne 29.10.1999 bylo v auditovaném
vnitfnim financnim prohlaseni spolecnosti EERL uvedeno, Ze je k datu 28.9. 1999 v
majetku spolecnosti EERL jediny investicni majetek, a to 39,4% podil na ceské
spolecnosti,

4. spolecnost Portoinvest vykazala v auditovanych vykazech zisku a ztrat za obdobi let 1999
a7 2002 celkovy zisk 1.633.268 USD!, pficem? rozhodujicim majetkem spoleénosti
Portoinvest v predmétném obdobi, byly pravé porizené akcie tfidy A spole¢nosti EERL.

5. spolecnosti Portoinvest vykazala v auditovanych rozvahach k pofizené akcii tridy A
spole¢nosti EERL vZdy v jejich jmenovitych hodnotach, tzn. napf. k datu 31.12.2001 v
hodnoté 141.150.000 USD.

Na zakladé poskytnutych podkladl a na zakladé vyse provedeného Setfeni jsme dospéli k nazoru,
Ze pravdépodobna realiza¢ni cena akcii tfidy A spole¢nosti EERL by v predmétném obdobi ¢inila 1
USD na akcii tfidy A o jmenovité hodnoté 1 USD.

Dilci zavér 1 :

1 Konkrétné za rok 1999 zisk 1.521.892 USD, za rok 2000 ztratu -51.570 USD, za rok 2001 ztratu - 89.554
USD a za rok 2002 zisk 252.500 USD.
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Ohledné investice do akcii EERL, jsme toho nazoru, Ze spolecnosti Portoinvest (a tedy ani MUS)
nevznikla v predmétném obdobi ztrata ani jiny tkor.

Vzhledem k tomu, Ze jedndnim, které mélo byt pficinou ztraty, je pravé iniciace a provedeni
investice finanénich prostfedkl spolecnosti Portoinvest do akcii tfidy A spoleénosti EERL, a
vzhledem k tomu, Ze moznosti investovani finan¢nich prostfedk( spolecnosti Portoinvest byly
podle jejich stanov velmi Siroké (investice do aktiv, sprava aktiv, sprava podilli, nemovitosti a
jinych prav, s vyjimkou obchodni ¢innosti), byl by odhad dlivodné ocekdavatelné realizacni ceny
(pfipadné trzni ¢i investi¢ni hodnoty) jiného podkladového aktiva pfi divodné ocekavatelné
alternativni investici Cisté spekulativni. Je tfeba si uvédomit, Ze v investicnim rozhodovani plati
pfima uméra: ¢im vyssi potencidlni vynosnost investice, tim vyssi riziko dosaZeni této vynosnosti.
Navic zadnad investice neni zcela bezrizikova. Z toho vyplyva, Ze pfi investovani Ize vidy divodné
oCekdvat jak zisk, tak ztratu, pouze s rliznymi pravdépodobnostmi. Pfi rizikovéjsich investicich je
pravdépodobnost utrpeni ztraty vyssi a naopak.

Dilci zavér 2:

Vzhledem k teoretické i praktické nemoznosti odhadnout ocekavatelnou realizacni cenu
(pFipadné trzni €i investiéni hodnotu) jiného podkladového aktiva pFi divodné ocekavatelné
alternativni investici stejného mnoistvi finanénich prostiedkt jako pfi investici akcii tfidy A o
jednotlivé jmenovité hodnoté 1 USD spolecnosti EERL, u niZ Cinila v celém pfedmétném obdobi
pravdépodobna realizacni cena jedné akcie 1 USD, jsme toho ndzoru, Ze v ramci transakce
Portoinvest — EERL tedy nevznikla ekonomicka ztrata, jez by mohla byt oznacena jako Skoda (Ci
ukor) nékterych ze zicastnénych stran ¢i MUS.

Svycarsky Urad federalnich vySettujicich soudct ve své analyze ze dne 6.8.2010 tvrdi, 7e
spolecnosti MUS byla zplisobena Skoda 150.000.000 USD z titulu neuhrazeni finan¢ni pujcky.
Jedna se vsak o nepochopeni podstaty investice, nebot jak bude uvedeno nize, investice do PI
byla v pIné vysi vyrovnana a zadna Skoda v této souvislosti nevznikla.

Také dle ziskanych podkladii a pisemného stanoviska spolecnosti Czech Coal Services a.s. ze
dne 14.7.2010 neeviduje tato spolecnost Zzadné naroky vici MUS. Spole¢nost Czech Coal
Services a.s. nema dostatek informaci a podkladd umoziujicich pfijmout jednoznacné stanovisko
k pfipadnému vzniku Skody.

Dle platné legislativy je nutné zcela jednoznacné a priikazné stanovit existenci skody (tedy
prokazat poruseni povinnosti vyplyvajici ze zavazkového vztahu a s tim souvisejici vznik Skody),
zplsob jejiho vzniku v pfimé souvislosti s porusenim zdvazkového vztahu (a to vcetné
predloZeni diikaz( pro takové tvrzeni) a jeji pfesné a prikazné vycisleni (nahrazuje se skutecna
Skoda a usly zisk). Je nutné urcit vzniklou Skodu pevnou castkou ¢i zplsobem vypoctu.
Nenahrazuje se Skoda, kterou bylo moiné predejit, s prihlédnutim ke skutecnostem, jeZ v
uvedené dobé povinna strana znala nebo méla znat pfi obvyklé péci. Je tedy zfejmé, Ze pokud
byla pfedmétna pujcka Fadné uhrazena (at jiz v penézich hotovostnim nebo bezhotovostnim
pfevodem, ¢i formou zapoctu zavazkl a pohledavek dle §580 a nasl. Ob¢z), skoda nemohla
vzniknout.

Pripadné kurzové zisky a ztraty nelze oznadit jako Skodu, nebot oba smluvni partnefi si byli
védomi skutecnosti, Ze kurz koruny je od roku 1990 tvoren nabidkou a poptavkou za ovliviiovani
kurzu devizovou politikou Ceské narodni banky. To, 7e kurz koruny v &ase kolisa, bylo zcela
objektivni skutecnosti, nezavislou na vili smluvnich stran. Naopak tento fakt obé smluvni strany
mohly predvidat a pfijmout vhodnd opatfeni k eliminaci negativnich dopadl kurzového vyvoje
(zajisténi kurzovych rizik). Spolecnosti Czech Coal Services a.s. neni Zadna Skoda ani
identifikovana, natozZ pak prokazana, dolozZena a vycislena.
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Udaje obsazené v auditorskych zpravéch za obdobi let 1999 a7 2003 (véetné mimoradné ucetni
zavérky k 30.9.2003) zpracovanych renomovanou spoleénosti KPMG Ceska republika Audit, spol.
s.r.0. neobsahuji zddné informace o mozném vzniku skody ¢&i upozornéni na rizikové transakce.
Auditorska zprava ze dne 16.8.2000 (audit ucetni zavérky MUS k 31.12.1999) uvadi, ze ucetni
zavérka ve vSech vyznamnych ohledech zobrazuje vérné majetek, zdvazky a vlastni jméni
spolecnosti MUS a vysledky hospodareni za rok 1999 v souladu se zdkonem o ucetnictvi a
pFislusnymi predpisy Ceské republiky.

V souvislosti s procesem prevodu obchodniho podilu byl vyhotoven zdkonem stanoveny znalecky
posudek (Usneseni Krajského soudu v Usti nad Labem &.j. Nc 1058/2003-5 ze dne 16.9.2003 o
ustanoveni znalce pro stanoveni ceny prodavaného podilu ve spolecnosti Portoinvest
Establishment pro Mgr. Markétu Hlavicovou. Stejné tak byl v souladu se znénim §200p ObchZ
jmenovan znalec pro stanoveni vyse vyporadani ostatnich akcionarc MUS v souvislosti s
navrhovanym pievodem jméni MUS na hlavniho akciondre spole¢nost LeZdky a.s., a to
spole¢nost KPMG Ceska republika, s.r.o.

Lze tedy konstatovat, Ze spolecnost Czech Coal Services a.s. Zadnou Skodu neidentifikovala a
nevycislila. Z hlediska prlibézné provadénych auditl nejsou Zadné signaly upozormiujici na rizika
vzniku Skody zpUsobené v souvislosti s poskytnutim predmétné pljcky a neni k dispozici jediny
podklad, ktery by indikoval moznou Skodu zplsobenou MUS.

Analyza se zabyva podezienim, Ze v letech 1997 aZ 2002 bylo zpronevétfeno obvinénymi 150.000
tis. USD ke Skodé MUS. PFi posouzeni je uvedeno, Ze fuzi mezi spole¢nosti Lezaky a.s. a MUS
doslo ke vzniku Skody z titulu ziskani akcii MUS obvinénymi, ztratou financ¢nich prostifedkd pfi
nabiti cennych papird od Investenergy S.A. a rozdilem mezi kupni a nominalni cenou akecii.

K predmétnym transakcim byly vidy zpracovany potfebné znalecké posudky (Markéta Hlavicova
- Uréeni hodnoty akciového kapitalu MUS ze dne 21.8.2003), audity rocnich ucetnich zavérek
MUS zpracované renomovanou spoleénosti KPMG Ceskd republika a dal$i podklady.

Stanovena vySe skody pro MUS pracuje opét s rozdilem mezi ucetni (nominalni) a hodnotou
odkupu (prodejni cenou) cennych papird. Takto neni mozné stanovit vysi skody, nejedna se o
srovnatelné hodnoty, Ucetni hodnota nedava zaklad pro srovnani s cenou obvyklou (trzni).

Druhou slozkou vycislené skody je ztrata ze sménného kurzu. Kurzové zisky a ztraty jsou béznou
soucasti bilanci spolecnosti, které obchoduji v cizich ménach pfi vyuzivani plovouciho sménného
kurzu. Jedna se o zcela obvykly vliv na hospodareni spolec¢nosti, kdy zména kurzu mén generuje
zisk nebo ztratu. Investice MUS do spolecnosti Portoinvest v pribéhu sledovaného obdobi
vykazovala ztraty pouze z divodu prolcétovani kurzovych ztrat. Tyto kurzové rozdily (zisky/ztraty)
v pribéhu sledovaného obdobi vznikaly z titulu pravidelného precenovani investic platnym
kurzem USD k datu sestaveni ucetni zavérky.

Zavér:

V ramci transakce Portoinvest — EERL nevznikla spole¢nosti Portoinvest a potazmo také MUS
ekonomicka ztrata, jez by mohla byt oznacena jako Skoda (Ci tkor) nékterych ze zicastnénych
stran.

2.2.3.2 Posouzeni nevyhodnosti transakce Portoinvest — EERL z hlediska sniZeni zakladniho
kapitalu spolecnosti Portoinvest a dalSich operaci

V usneseni o zahajeni TS CTS: OKFK- 52 - 564 /TC-2008-11 na strané 3 je uvedeno :

strana | 19



ZNALECKY POSUDEK .+ N
Mosteckd uheln3, a.s. !

SG Morison

»-.Dluh vznikly z téchto nize uvedenych nevyhodnych smluv o investovdni nebyl ze strany EERL
spolecnosti Portoinvest nikdy splacen a vyvedeni téchto financnich prostredki a existence dluhu
byla v ndsledujicich letech, nejpozdéji vsak do 26.10.2006, zastfena sniZenim zdkladniho kapitdlu
spolecnosti Portoinvest a dalsimi ucelovymi operacemi (tj. bez ekonomického vyznamu) v rédmci
premén spolecnosti MUS a dalsich obchodnich spolecnosti, které obvinéni oviddali, kdy dluhy
zanikly vzdjemnymi zdpocty zdvazki téchto spolecnosti a dalsimi ucetnimi operacemi.”

V ramci tohoto Ukolu se odvoladvame na pravni posouzeni, které vzniklo ve spolupraci s NSG
Morison advokatni kancelaf s.r.o. a jez je zaméreno na posouzeni modelového prikladu a
zodpovézeni otazek a to z pohledu v ur¢eném case platné legislativy.

Predpokladejme tedy, Ze Ceska akciova spolecnost A (dale jen ,Spolecnost A“) drzi 100% podil
v lichtenstejnské spolecnosti B (dale jen ,Spolec¢nost B“), jehoz hodnota je 1 mil. CZK; ceska
akciova spolecnost C (ddle jen ,Spolecnost C“) ziskd majoritni podil na Spolecnosti A od
zahrani¢ni spolecnosti D (dale jen ,Spolecnost D“) v rozsahu vice nez 90% (97%), a dluZi
Spolec¢nosti D za ndkup tohoto akciového podilu ¢astku 1,2 mil. K¢ mezi Spolecnosti A a
Spolecnosti C dojde nasledné k fuzi formou prevodu jméni na spolecnika (tak jak tento institut
znal zédkon ¢. 513/1991 Sb., obchodni zdkonik, ve znéni ucinném od 1. 1. 2001), tedy prevodu
jméni Spolecnosti A na Spolecnost C; Spole¢nost C (po fuzi se Spolecnosti A) pouZije podil ve
Spolec¢nosti B (plivodné tedy v majetku spoleénosti A) na Uhradu svého zavazku vici Spolecnosti
D, tedy prevede podil ve Spolecnosti B za cenu 1,1 mil. K¢ na Spolec¢nost D a svoji pohledavku
zapocte proti zdvazku z nakupu akcii Spoleénosti A. Celou strukturu transakce zndzoriuje
nasledujici schéma.

azpoitend =i

Pfevod jméni na spolednika

pohledavka 1,2 mil. CZK

prevod B za cenu 1,1 mil. CZK QA

100%, vidlad 1 mil. CZK

Na zakladé takto vymezeného modelového prikladu byly zodpovézeny tyto otazky:
B2 Jaké ekonomické a UGcetni ucinky ma prevod jméni na spoleénika na jednotlivé
spolecnosti, dotéené touto formou fuze?

Muze prevodem jméni na spolecnika vzniknout nékterému subjektu Skoda? Pokud
ano, tak komu a v ¢em takova skoda spociva?

Spolecnosti A? Pokud ano, tak jakym zplsobem?

Muze prevodem jméni na spolecnika vzniknout Skoda Spole¢nostem A nebo C

7]
B Maze prevodem jméni na spoleénika vzniknout $koda minoritnim akcionardm
7]
samotnym?

7]

Lze sniZeni aktiv spolecnosti zplsobem predvidanym pravnimi predpisy (napf. fuze,
vyplata dividendy, sniZeni zakladniho kapitalu spolecnosti) povaZovat za Skodu
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utrpénou spolecnosti, jiz se tyto prdvni instituty tykaji? V pfipadé, Ze ano, lze takovou
Skodu povaZovat za skodu ve smyslu trestné pravnich predpisi?

Jaky vliv ma prevod jméni na spolecnika na podil Spolecnosti A ve Spole¢nosti B?

MuZe Spolecnost C (po pfevodu jméni na spoleénika) legalné disponovat s podilem na
Spolec¢nosti B a mlze ho prevést?

MuZe z operace definované v predchozim bodé vzniknout nékterému zucastnénému
subjektu Skoda?

B2 vznikne hypotetickou operaci definovanou vyse $koda? Pokud ano, tak komu a v jaké
vysi?
V souladu s timto zadanim byl modelovy pfiklad posuzovan podle pravniho stavu platného a
ucinného v roce 2003.

2.2.3.2.1 Jaké ekonomické a ucetni ucinky md prevod jméni na spolecnika na jednotlivé
spolecnosti, dotcené touto formou fuze?

Rozumime, Ze Spoleénost A vlastni majetkovy podil ve Spolecnosti B v Gcetni hodnoté 1 mil. K¢.
Spolecnost C odkoupi kontrolni podil ve Spole¢nosti A od Spolecnosti D. Z tohoto titulu ma
Spoleénost D pohledavku vici Spole¢nosti C ve vysi 1,2 mil. K¢ Nasledné dojde k prevodu jméni
(véetné majetkové ucasti ve Spolecnosti B) Spolecnosti A na Spolecnost C. Poté Spolecnost C
provede Caste¢nou Uhradu svého zavazku vici Spolecnosti D formou prevodu podilu ve
Spole¢nosti B v redlné hodnoté 1,1 mil. K¢ na Spole¢nost D.

Zavéry jsou zaloZeny na predpokladech:

B8 Veikeré transakce byly realizovany za bé&Znych trinich podminek.

B8 Mensinovym akcionaidm pii prevodu jméni na spole¢nika bylo poskytnuto pfimérené
vyporadani v penézich na zakladé posudku znalce.

Z individudIniho pohledu jednotlivych spole¢nosti jsou ekonomické a ucetni vlivy nasledujici:

B8 sSpole¢nost D pred vy$e uvedenymi transakcemi vlastnila majetkovy podil ve
Spole¢nosti B nepfimo prostfednictvim Spolecnosti A. Po ukonceni transakce
Spolecnost D vlastni Spole¢nost B pfimo. Pfi prodeji podilu ve SpoleCnosti A
Spole€nosti C Spole¢nost D realizovala zisk nebo ztrdtu vyplyvajici z rozdilu mezi
prodejni cenou a hodnotou vedenou v Uéetnictvi.

B8 sSpoletnost C v priibéhu transakce ziskala majetek ve formé podilu (97%) ve
Spolec¢nosti A (a nepfimo ve Spolecnosti B) za 1,2 mil. K¢ a na druhé strané ji vznikl
zavazek z titulu koupé tohoto podilu. V pribéhu transakce Spole¢nost C prevzala jméni
Spolecnosti A, vyporadala Mensinové akcionafe a uhradila ¢astec¢né sv(j zavazek
pfevodem svého majetku (podil ve Spolecnosti B) ocenéného (predpokldadame) na
realnou hodnotu ve vysi 1,1 mil. K¢.

B8 sSpole¢nost A prevodem jméni na Spole¢nost C zanikd. Vekeré jméni je prevedeno na
Spolecnost C.

Na Spolecnost B nema vySe uvedena transakce v podstaté Zzadny ekonomicky a ucetni
vliv, nepocitdme-li zménu spolecnika.
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2.2.3.2.2 MuZe prevodem jméni na spolecnika vzniknout nékterému subjektu Skoda? Pokud
ano, tak komu a v ¢em takovd skoda spocivd?

Ve shodé s dostupnou literaturou se domnivame, Ze pfi realizaci korporatni premény ve formé
prevodu jméni na spolecnika mlZze vzniknout skoda

B zanikajici spole¢nosti,

B8 akcionardm zanikajici spole¢nosti,

B Hlavnimu akcionafi,

B8 spolednikim nebo &lentim Hlavniho akcionare,
B8 veéfiteldm zanikajici spole¢nosti,

B8 vériteldm Hlavniho akcionare.

Mensinovym akcionarlim zanikajici spolecnosti a spole¢niklim nebo ¢lendm Hlavniho akcionare,
resp. Hlavnimu akcionati, by mohla vzniknout Skoda v dlsledku nespravné vyse vyporadani v
penézich. Poskozeny MenSinovy akcionar by se poté mohl rozhodnout, zda se bude domahat
dorovnani na Hlavnim akcionafi podle § 220p odst. 4 Obchodniho zdkoniku nebo zda bude
pozadovat nahradu Skody na osobach uvedenych v § 220l Obchodniho zakoniku, které porusily
své pravni povinnosti.

Véritellm by mohla vzniknout $koda tim, Ze se v dlsledku prevzeti jméni zhorsila dobytnost
jejich pohledavek.

Za pfipadné vzniklou Skodu by v souladu s ustanovenim § 220l Obchodniho zdkoniku mohli byt
odpovédni ¢lenové predstavenstva a dozorci rady zicastnénych spolecnosti a znalec nebo znalci,
ktefi zpracovali znalecky posudek, kterym byla doloZena vySe vyporadani, pokud porusili své
povinnosti pfi pfevodu jméni na hlavniho akcionare, a to spole¢né a nerozdilné.

,

Vyse uvedené osoby se zprosti odpovédnosti, jestlize prokazi, Zze jednaly s péci radného
hospodare. Osoby, které jsou statutdarnim organem nebo jeho ¢lenem, se vSak nemohou zprostit
odpovédnosti poukazem na to, Ze plnily pokyn valné hromady. Soudni rozhodnuti, jimZz se
pfiznava pravo na nahradu skody pfi pfevzeti jméni jedné z opravnénych osob, je pro odpovédné
osoby co do zakladu pfiznaného prava zavazné i vici ostatnim opravnénym osobam.

Predpoklady vzniku odpovédnosti za Skodu jsou vznik Skody, poruseni pravni povinnosti pfi
pfevodu jméni na hlavniho akciondre, pric¢inna souvislost mezi vzniklou Skodou a porusenim
pravni povinnosti.

2.2.3.2.3 MuZe prevodem jméni na spole¢nika vzniknout skoda minoritnim akciondrum
Spolecnosti A? Pokud ano, tak jakym zplsobem?

Pfevodem jméni na Hlavniho akciondafe muzZe teoreticky vzniknout Skoda Mensinovym
akcionarlim v dasledku nespravné stanovené vyse vyporadani v penézich. Poskozeny Mensinovy
akciondr by se pak mohl rozhodnout, zda se bude domahat dorovnani na Hlavnim akcionafi
podle § 220p odst. 4 Obchodniho zdkoniku nebo zda bude poZadovat ndhradu Skody na vyse
uvedenych osobach, které porusily své pravni povinnosti.

2.2.3.2.4 MuZe prevodem jméni na spoleénika vzniknout skoda Spolecnostem A nebo C
samotnym?

Samotna aplikace institutu ¢i postupu predvidaného pravnim fadem, jakym je korporatni
pfeména ve formé pFevodu jméni na spoleénika v zasadé nemtuze vést ke vzniku skody. Tento
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zavér lze vztahnout i na uUcastniky této premény, kterymi jsou v posuzovaném pripadé
Spolecnost A jako zanikajici spolecnost a Spolecnost C jako Hlavni akcionar.

Pfipadna skoda muzZe vzniknout aZz v pfi¢inné souvislosti s urcitou skute¢nosti nebo okolnosti,
ktera aplikaci zdkonného postupu v konkrétnim pripadé doprovazi nebo s nim souvisi. Takovou
okolnosti mize byt zejména poruseni podminek, které musi byt pfi realizaci postupu dodrZeny,
nebot $koda je spojena zpravidla s protipravnim jednanim. Spolec¢nosti A i C tak mlzZe vzniknout
Skoda napfiklad v podobé zbytecné vynaloZzenych nakladll v pfipadé, Ze by nedoslo k zapisu
pfevodu jméni do obchodniho rejstiiku v duasledku poruseni povinnosti ¢lenem organu
zUcastnénych spolecnosti ¢i znalcem, ktery zpracoval znalecky posudek, jimz byla dolozena vyse
vyporadani. Tak tomu vsak v daném pripadé podle naseho nazoru nebylo.

2.2.3.2.5 Lze sniZeni aktiv spole¢nosti zplisobem predvidanym prdvnimi predpisy (napr. fuze,
vyplata dividendy, sniZeni zdkladniho kapitdlu spolecnosti) povaZovat za Skodu
utrpénou spolecnosti, jiZ se tyto prdvni instituty tykaji? V pfipadé, Ze ano, Ize takovou
Skodu povaZovat za skodu ve smyslu trestné prdvnich predpisu?

Obecné vzato, samotné sniZeni aktiv spolecnosti, ke kterému dojde v disledku aplikace
institutu ¢i postupu predvidaného pravnim fadem, nelze povaZovat za skodu, kterou
spolecnost utrpéla. Jak jsme uvedli jiz v odpovédi na predchozi otdzku, ptipadna skoda muze
vzniknout teprve v pficinné souvislosti s urcitou skutecnosti nebo okolnosti, kterd aplikaci
zakonného postupu v konkrétnim pfipadé doprovazi nebo s nim souvisi. Takovou okolnosti je
pritom zejména poruseni podminek, které musi byt pfi realizaci postupu podle zakona dodrzeny.
K tomu ale v posuzovaném piipadé nedoslo.

2.2.3.2.6 Jaky vliv mad prevod jméni na spole¢nika na podil Spolec¢nosti A ve Spolec¢nosti B?

Podil Spolecnosti A prechazi na Spolecnost C. Na Spolec¢nost C prechazi jméni zaniklé Spolecnosti
A.

2.2.3.2.7 MuZe Spole¢nost C (po prevodu jméni na spolecnika) legdiné disponovat s podilem na
Spolecnosti B a muZe ho prevést?

Ano, na Spolecnost C prechazi podil ve Spolec¢nosti B a ta s nim muZe legalné disponovat, tedy ho
i prevést.

2.2.3.2.8 MuZe z operace definované v predchozim bodé vzniknout nékterému zucastnénému
subjektu Skoda?

Rozumime Ze ,,operaci definovanou v predchozim bodé” se zde rozumi dispozice s podilem ve
spolecnosti B ze strany Spolecnosti A.

Obdobné jako v odpovédi na otazku pod kapitolou 2.2.3.2.4 na takto obecné formulovanou
otazku lze uvést jen tolik, Ze samotna aplikace institutu ¢i postupu predvidaného pravnim
fadem by v zdsadé neméla vést ke vzniku Skody. Plati to pfirozené i o dispozici s podilem v
obchodni spole€nosti ze strany jeho majitele. Na druhou stranu neni vylouceno, Ze v souvislosti s
takovou dispozici ke Skodé dojde na zakladé specifické skute¢nosti nebo okolnosti, ktera prevod
podilu doprovazi nebo s nim souvisi. Takovou okolnosti mizZe byt zejména poruseni zakonnych
podminek. K tomu ale podle naseho nazoru v posuzovaném pripadé nedoslo.

2.2.3.2.9 Vznikne hypotetickou operaci definovanou vyse skoda? Pokud ano, tak komu a v jaké
vysi?

Pokud jde o tento dotaz, odkazujeme na predchozi odpovéd u otazky pod kapitolou 2.2.3.2.8.
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2.2.4 Posouzeni zapocteni pohledavky Portoinvest vzhledem k MUS

2.2.4.1 \Vyvoj transakce Portoinvest — EERL a zapocteni pohledavky

Dle smlouvy o prodeji a koupi cennych papiri ze dne 12. prosince 2002 uzaviené mezi
spolec¢nosti Appian-Energy AG, se sidlem Vorstadt 32 ZG-6304 Zug, Svycarsko, jako prodavajicim
a spole¢nosti LEZAKY a.s., IC 25428799. se sidlem Most. V. Reza¢e 315, jako kupujicim, doslo k
Uplatnému prevodu 8 629 471 akcii Mostecké uhelné spole¢nosti, as., IC 49101463, .se sidlem V.
Rezade 315, Most. Prodejni cena byla stanovena ve vys$i 5 074 128 948,- K&.

K 1. lednu 2003 doslo k pfevodu jméni spole¢nosti Mosteckd uhelnd spole¢nost, a.s., IC
49101463, se sidlem V. Rezaée 315, Most na jejiho hlavniho akcionafe, tj. spoleénost LEZAKY a.s.,
IC 25428799, se sidlem Most, V. Rezace 315. Nasledné zménila spole€nost LEZAKY a s. svou
obchodni firmu na Mosteckd uhelna spolec¢nost, a.s., pravni nastupce. V ramci celé této
transakce zGstava spoleénosti Mostecka uhelna spole¢nost, a.s. pravni nastupce IC 25428799.

Dle smlouvy o prevodu majetku a prav ze dne 31. srpna 2003 spole¢nost Mosteckd uhelnd
spolecnost, a.s., pravni nastupce, se sidlem V. Rezace 315, Most, PSC 434 67, IC 25428799
postoupila zakladatelska prava ve spole¢nosti Portoinvest Establishment, se sidlem Zollstrasse 9,
FL-9490 Vaduz spole¢nosti APPIAN GROUP PLC. se sidlem 37 Lombard Sircet, London EC3V 9BQ,
zapsané v Companies House pod €. 4475462. Cena za uvedeny prevod dle této smlouvy méla byt
stanovena posudkem znalce.

Dle ozndmeni o postoupeni pohledavky ze dne 20. zafi 2003 oznamila spolecnost Appian-
Energy AG se sidlem Vorstadt 32, ZG-6304 Zug, Svycarsko, 7e jako postupitel oznamuje
dluznikovi, tj. spoleénosti Mosteckd uhelna spoleénost, a.s., pravni nastupce. IC 25428799, se
sidlem Most, V. Rezace 315, e postupuje svoji pohledavku za zaplaceni kupni ceny za akcie
Mostecké uhelné spole¢nosti, a.s.. IC 49101463, se sidlem V. Rezace 315, Most ve vysi 5 583 267
737,- K& na spolecnost Appian Group Plc, se sidlem 37 Lombard Street, London EC EV9BQ, United
Kingdom of Great Britain and Northern Ireland, reg. ¢. Companies House of London 106145 C.

Na zakladé dodatku ¢. 1 ze dne 25. zafi 2003 mezi spole¢nosti APPIAN GROUP PLC, se sidlem 37
Lombard Street, London EC EV9BQ, United Kingdom of Great Britain and Northern Ireland, reg. ¢.
v Companies House of Cardief 4475462 a spolecnosti Mostecka uhelna spolec¢nost, a.s.. pravni
nastupce. I1C 25428799 ke smlouvé o prodeji a koupi cennych papird ze dne 12. prosince 2002
uzaviené mezi Appian-Energy AG, se sidlem Vorstadt 32, ZG-6304 Zug, Svycarsko, jako
prodavajicim a spole¢nosti LEZAKY a.s., IC 25428799, se sidlem Most, V. Rezace 315, jako
kupujicim doglo k dohodé& o kupni cené za akcie spole¢nosti Mostecké uhelné spole¢nosti, a.s., IC
49101463, se sidlem V. Rezace 315, Most, kterd byla stanovena na zakladé znaleckého posudku a
to ve vysi 5.583.267.737,- K¢.

Dle dodatku ¢. 1 ze dne 21. listopadu 2003 k vySe uvedené smlouvé byla cena za prevadény
majetek stanovena na zakladé posudku znalce, tj. Mgr. Markéty Hlavicové, a to ve vysi
151.550.858,13 USD.

Na zakladé dohody o zapocteni pohledavek mezi spolecnosti Mostecka uhelna spolecnost, a.s.,
pravni nastupce, se sidlem V. Rezace 315, Most. PSC 434 67, IC 25428799 a spole¢nosti APPIAN
GROUP PLC, se sidlem 37 Lombard Street, London EC3V 9BQ, zapsané v Companies House v
Cardiffu pod ¢. 4475462 ze dne 11. prosince 2003 byla pohledavka spole¢nosti Mostecka uhelnd
spole¢nost, a.s., pravni nastupce, se sidlem V. Rezace 315, Most, PSC 434 67, IC 25428799 z titulu
prodeje zakladatelskych prav ve spolecnosti Portoinvest Establishment, se sidlem Zollstrasse 9,
FL-9490 Vaduz ve vy$i 151 550 858,13 USD, tj. 4 499 241 876,- K& (pfepocteno kurzem Ceské
narodni banky k 31. srpna 2003 (29,688 K¢/USD), ktery je dle znaleckého posudku Mgr. Hlavicové
rozhodnym dnem) zapoctena se zavazkem spolecnosti Mostecka uhelnd spolec¢nost, a.s., pravni
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nastupce vici spolec¢nosti APPIAN GROUP PLC, se sidlem 37 Lombard Street, London EC3V 9BQ,
zapsana v Companies House pod ¢&. 4475462 (jehoz vznik souvisi s prodejem spole¢nosti LEZAKY
a.s. a je popsan v textu niZe a jehoz zlstatek k datu dohody cinil 4 583 267 737,- KC) ve vysi
4.499.241.876,- K¢.

Pohledavka spole¢nosti Mostecka uhelna spoleénost, a s.. pravni nastupce, se sidlem V Rezace
315. Most, PSC 434 67, IC 25428799 za spoleénosti APPIAN GROUP PLC, se sidlem 37 Lombard
Street, London EC3V 9BQ, zapsana v Companies House pod ¢. 4475462 z titulu prevodu
majetku a prav ve spolecnosti Portoinvest Establishment byla timto zapoctem v plné vysi
uhrazena.

2.2.4.2 Pravni aspekty

2.2.4.2.1 Posouzeni z hlediska Ob¢anského zdkoniku

Predpoklady zapocteni pohledavky

Zakonné predpoklady zapocteni jsou principidlné upraveny obcanskym zakonikem. Jedna se
zejména o (i) vzdjemnost pohledavek a (ii) stejny druh pohledavek. Dalsi zdkonné podminky
stanovujici pfipustnost zapocteni jsou uvedeny v nasledujicim ustanoveni § 581 Obc¢Z . Zapodteni
(kompenzace) je zplisob zaniku vzajemné se kryjicich pohledavek dluznika a véritele. Tim odpada
dvoji splnéni vzdjemnych pohleddvek. Tento dvojjediny ucel v kontextu ceské pravni Upravy je
vykladan ve vzadjemném souladu.

Zakladnim predpokladem zapocteni je vzajemnost pohledavek, musi tedy jit o dva zavazky mezi
tymiz subjekty, kdy véritel jedné pohledavky je zaroven dluznikem druhé a naopak, vyjimecné je
zapocteni pripustné rovnéz mezi jinymi osobami, kdyz dluznik postoupené pohledavky muze
pouzit k zapocteni vici postupniku své pohledavky, které mel proti postupiteli, rucitel maze proti
pohleddvce véfitele namitnout k zapocteni i pohledavky dluznika. Tato Uprava podle Ceského
prava poskytuje v pfipadé zapocteni pomérné Sirokou platformu k provadéni jednostrannych
zapoctl. Ten kdo prevzal dluh, mize uplatnit ndmitky, které ma vici vériteli plvodni dluznik.

Pokud jde o shodu zapocitavanych pohledavek (druhova shoda) je zapotrebi zdlraznit, Zze k
zapoCtu dochazi nejcastéji v pripadé penézZitych pohleddvek. Zapoclteni je vSak moiné i u
pohledavek s jinym druhové urcenym plnénim. Pfedmétem plnéni obou pohledavek musi byt
véci stejného druhu (uréené podle poctu, miry, vahy), nikoliv tedy véci individualné urcené (tj.
nezastupitelny predmét plnéni). Rozdilny pravni dlvod (titul) vzniku obou pohledavek zasadné
podle ¢eského prava nebrani zapocteni, a to s vyjimkou uvedenou v § 58 odst. 1 Ob¢Z - tato
vyjimka se tyka pohleddvky z titulu ndhrady Skody na zdravi.

Obecna zpUsobilost pohledavek k zapocltu vyZaduje, aby se predevsim jednalo o pohledavky ze
soukromopravniho (ob¢anskopravniho) vztahu, nikoliv o pohledavky ze vztahu vefejnopravniho
(toto bylo v pfipadé souvislosti posuzovanych v tomto posudku v plném rozsahu splnéno).

Kompenzabilni nejsou pohledavky, jejichz zapocteni je vylou¢eno zakonem nebo dohodou
Ucastnikd (ani tyto skutecnosti nebyly v dané véci zjisStény). Pro zapocteni jednostrannym
ukonem je okruh nekompenzabilnich pohledavek mnohem S$irsi, nez pro moznost zapocteni
dohodou.

K zaniku zdvazku zapoctenim nedochdazi automaticky v okamziku, kdy se dvé zapocitatelné
pohledavky setkaly, nybrz na zdkladé (i) jednostranného pravniho uUkonu  nebo (ii)
dvoustranného pravniho ukonu - dohody.
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Vzajemnost pohledavek znamena, Ze véfitel (jako jedna ze stran zavazkového pravniho vztahu)
jedné pohledavky je zaroven dluinikem ve vztahu ke strané druhé. Zakon stanovi vyjimky, kdy
pohledavka, kterd ma byt zapoctena, nalezi jiné osobé.

Stejny druh pohleddvek znamena, Ze pfedmétem pohledavek musi byt plnéni stejného druhu
(nikoli véc individualné urcend). U zapocteni pljde nejcastéji o pohledavky penézité povahy,
nicméné maze jit o jakékoli jiné dm hové urcené plnéni.

Dalsim zakonnym predpokladem je ucinéni pravné relevantniho projevu vile, ktery sméruje k
zapocteni (jednostrannym pravnim ukonem nebo dohodou).

V pfipadé MUS se jednalo predevsim o dohody o zapocteni. Pfedpoklady zapoctu jsou vsak v
tomto pripadé splnény jak pokud jde o zapocteni dohodou, tak o zapocteni jednostranné. Neni
tedy pochybnosti o tom, Ze predpokladu zapoctu podle ¢eského prava spinény byly.

Projev zapocteni

Ke kompenzaci podle § 580 Ob¢Z je tfeba, aby jeden z ucastnikl ucinil projev k zapocteni
adresovany druhému Géastniku. Forma pro tento pravni Gkon neni v Ceském pravu predepsana;
zasadné podle ¢eského prava (nevyplyva-li ze smlouvy nebo z pravniho pfedpisu jinak) staci Ustni
projev, V posuzovanych souvislostech by bylo moZno provést zapocet téZz neformalné tj.
verbalné.

Z obsahu projevu viile smérujiciho k zapocéteni musi byt zfejmé, jaka pohledavka a v jaké vysi se
uplatniuje k zapocteni (zapocitava) proti pohledavce véritele. Obecné naleZitosti pravniho tkonu
stanovi ustanoveni § 34 a nasl. Ob¢Z . Souhlasu druhého Ucastnika neni tfeba; k zapocteni mize
dojit i proti jeho vali.

Kompenzacni projev lIze ucinit poté, co se pohledavky setkaly, tj. od okamziku splatnosti té
pohledavky, ktera se stala splatnou pozdéji (v pfipadé jednostranného zapoctu).

Zanik pohledavky

Zanik pohledavky nastane okamzikem, kdy se setkaji pohledavky zpUsobilé k zapocteni. To
znamena, Ze Ucinky kompenzace nastavaji okamzikem, kdy se pohledavky stfetnou (okamzikem
splatnosti pozdéjsi z nich), a to v rozsahu, v némz se vzajemné kryji. Je-li jedna z nich vyssi, zanika
tato (vyssi pohledavka) jen do vyse protipohledavky; ve zbytku vsak trva nadale.

Kompenzacni projev jedné ze stran ma ucinky zpétné k okamziku setkani obou pohledavek, i
kdyz byl uc¢inén teprve splatnosti obou pohledavek. Splatnost pohledavky znamena, Ze nastala
povinnost dluznika tuto pohleddvku uspokojit. Splatnost neni mozné zaménovat s jeji existenci ¢i
neexistenci (neexistujici pohledavka nemuze byt splatnd), ani s vymahatelnosti u soudu.

Vzajemny navrh a procesni obrana (procesni zapocteni)

Projev k zapocteni Ize ucinit rovnéz v pribéhu soudniho fizeni jako projev procesni obrany proti
Zalobé. Pokud dluznik uplatiuje k zapocteni vzajemnou pohledavku ve vysi nepresahujici
pohledavku véritele (Zalobce), posuzuje se zapocteni jako obrana Zalovaného. Pokud uplatriuje
svou pohleddvku k zapocteni a Zada, aby mu bylo pfisouzeno vice, nez Cini pohledavka uplatnéna
véritelem, jedna se v tomto pfesahujicim rozsahu o vzajemny navrh (§ 98 ob¢anského soudniho
Fadu - ,0SR").
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V daném pfipadé se ovSsem nejednalo o zadny zapocet v pribéhu jakéhokoliv fizeni a takova
moznost je v rdmci tohoto materidlu uvedena jen pro jeho Uplnost v souvislosti s problematikou
zapocteni.

Vykon rozhodnuti

| pfi vykonu rozhodnuti mlZe povinny uplatnit ndmitku sméfujici k zapocteni vzajemné
pohledavky, aniz by svij narok musel uplatnit samostatnou Zalobou.

V daném pfipadé se ovsem nejednalo o Zadny zapocet v pribéhu exekucniho fizeni a takova
moznost je v rdmci tohoto materidlu uvedena jen pro jeho Uplnost v souvislosti s problematikou
zapocteni.

Promlceni a prodleni

Okamizik stfetu pohledavek ma vyznam i z hlediska promlceni. Pouze v pfipadé, Ze vzajemna
pohleddvka byla promléena jiz v okamziku, kdy se pohledavky stretly (tj. v okamziku splatnosti
pohledavky), mlzZe byt namitka promlceni Uspésna. Dlsledkem zaniku zavazku ) hlavniho zanikaji
i zavazky vedlejsi a akcesorické (ruceni, zastavni pravo, povinnost platit droky). Vzhledem k
tomu, Ze zanik pohleddvek nastdva zpétné k okamziku splatnosti pozdéji splatné pohledavky,
zanika k tomuto datu spolu s dluhem obou stran i jejich prodleni. Dluznik pohledavky drive
splatné prestdva byt od uvedeného okamziku v prodleni a neni povinen platit Uroky z prodleni za
dobu poté, co se pohledavky stretly. Na jeho povinnost zaplatit Uroky za dobu od pocatku jeho
prodleni do okamziku zaniku pohledavek se vsak nic neméni.

Jak bylo zminéno, v pfipadé pohledavek MUS slo predevsim o zapocteni dohodou, kdy k
zapocteni nedochazi jednostrannym pravnim ukonem, nybrz na zdkladé dohody stran, které
proti sobé maji vzdjemné pohledavky. V dalsi ¢asti porovndme podminky zapocteni v ceském
pravu, resp. za jakych podminek neni zapocteni pfipustné.

Obecné k nepripustnosti zapocteni

V ustanoveni § 58 odst. 1 a odst. 2 Ob¢Z jsou specifikovany druhy pohleddvek, které nejsou
zpUsobilé k zapocteni:

B2 na nahradu $kody zplsobené na zdravi, ledaZe by obé& pohledavky znély na nahradu
Skody zpUsobené na zdravi; zapocteni i oproti pohledavce jiného druhu je mozné na
zakladé dohody stran,

B8 Které nelze postihnout vykonem rozhodnuti, nedohodnou-li se strany jinak,

B Které jsou promléené, nedohodnou-li se strany jinak,

B8 ma-li byt zapoétena pohledavka, kterd jesté splatnd neni, nedohodnou-li se strany
jinak,

B8 na vyzivné, nedohodnou-li se strany jinak,

B na vyZivné poskytované nezletilym détem, a to ani na zakladé dohody stran.

Tento vycet nekompenzabilnich pohledavek plati obligatorné pouze pro jednostranné zapocteni.
Kromé toho muiZe byt zapocteni vylouéeno dohodou stran o tom, Ze uréité jejich vzajemné
pohleddvky nemohou byt zapocteny. Takovou dohodu lze uzavfit i poté, co se pohledavky jiz
setkaly, pokud ovSem jedna ze stran jiz neucinila kompenzacni projev. Nepfipustnost zapocteni
m{zZe byt dale stanovena zvlastnim predpisem.
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Zapocteni je napfiklad vylou¢eno proti pohleddvce dluznika, jakmile byl na jeho majetek
prohlasen konkurs, resp. prohlasen Upadek. Pro zapoditatelnost pohledavky neni rozhoduijici, zda
pohleddvka vznikla ze smlouvy, z jiného pravniho Ukonu ¢i z jiné skute¢nosti.

Vzajemné lze zapocist pohledavky z obéanskopravnich a obchodnich vztahll za predpokladu, Ze
jsou obé zplsobilé k zapocteni podle toho pravniho predpisu, jiz se kazda z nich fidi. Pro
zapocitatelnost pohledavky z obchodnich zavazk( jsou samoziejmé rozhodujici ustanoveni
ObchZ. V nékterych pripadech neptipustnosti jednostranného zapocteni stanovi ObchZ odchylna
pravidla.

Kompenzacéni projev ucinény proti pohledavkam vylou¢enym ze zapocteni nema pravni ucinky.
Tyto pohledavky se vSak samy k zapocteni hodi; mohou byt namitnuty k zapocteni proti
pohledavce véfitele.

V posuzovanych souvislostech nebyla zjisténa existence Zzadnych pohledavek, proti nimz neni
zapocteni pripustné.

Zapocteni proti nesplatné pohledavce

Zvlast je v § 581 odsl. 2 Ob¢Z upravena zpUsobilost k zapocteni pohledavky dosud nesplatné.
Dokud neni pohledavka splatnd, nelze ji jednostranné zapoditat proti splatné pohleddvce.

Nicméné nutnost FeSeni této otazky v posuzovanych souvislostech nenastala, nebot
pohledavky MUS nebyly v okamziku zapocteni nesplatné.
Dilci zavér:

Zapocty provedené MUS spliovaly vsechny podminky predepsané ustanovenim tehdy
platného Ob¢Z, a proto byly pohledavky zptisobilé k zapoctu, tj. tam, kdy k zapocteni doslo,
stalo se tak v souladu s éeskym pravem. Zadna $koda ani ukor nebyly témito operacemi
zpusobeny.
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2.2.4.2.2 Posouzeni z hlediska Obchodniho zdkoniku

Specifika zapocteni dle ObchzZ

Jak jiz bylo zminéno, Uprava obsazena v ObchZ neni komplexni a fakticky jen dopliuje urcité
specifické variace institutu zapocteni pro situace, kdy se pravni vztahy mezi subjekty, které proti
sobé maji pohledavky, ridi ¢eskym ObchZ .

Vsechny situace, za kterych pfichdzelo v dvahu zapocteni pohledavek MUS, které jsou
predmétem tohoto dokumentu, se fidily pravé ustanovenimi ObchZ . S ohledem na charakter
obchodnépravnich vztaha a jejich Upravy podle ¢eského prava je nutno obecné konstatovat, Ze
pravé v pripadé, kdy ObchZ subsididrné stanovi pro obchodné-pravni zdvazkové vztahy odlisnou
Upravu, nez je tomu dle ObcZ , tedy dle Upravy obecné, jde ve vztahu k této obecné upravé o
Upravu mirnéjsi, vychazejici z maximalni miry autonomie smluvnich zavazkd podle c¢eského
prava, kterd byla dokonce opakované judikovana jak Ustavnim soudem CR. tak Nejvy3sim
soudem

Zakladni charakteristiky zapocteni dle ObchZ se neméni oproti Upravé Ob¢Z . Zapoctenim
zasadné zanikaji vzajemné pohledavky stejného druhu mezi tymiz stranami, pokud se kryji, ato v
takovém rozsahu, v jakém se vzajemné kryji. Tim dochazi k tomu, Ze v pfipadé zapocitavanych
pohledavek existujicich v jiné vysi (ve vzajemném poméru), nizsi pohledavka zanikne zcela, vyssi
pohledavka jen ¢astecné. Projev, ktery sméruje k zapocéteni, ma ucinky od okamziku, kdy se
pohledavky setkaly, tedy zpétné. Pfi zapocteni tudiz dochazi k zaniku pohledavky v tom
okamziku, kdy se pohleddavky stretly. Okamzikem stretu je den, kdy nastala splatnost pohledavky
pozdéji splatné.

OZ vylucuje v §108 odst. 2 ObchZ zapocteni jakéhokoli naroku spolecnika vici spolecnosti s
ru¢enim omezenym na zaplaceni nesplacené casti vkladu s vyjimkou pripadu §106 OZ, tj.
zapocteni plnéni poskytnutého za spolecnost, ke kterému dochazi ze zdkona, ledaze s takovym
zapoctenim vyslovi souhlas valnd hromada pfi zvySovani zakladniho kapitalu a dale podle §163
odst. 3 OZ zapocteni proti pohledavce akciové spolecnosti na splaceni emisniho kurzu akcii,
ledaZe s tim souhlasi valnd hromada pfi zvy3ovani zakladniho kapitdlu. Zadny z téchto pfipadd
nebyl v posuzované materii zjiStén.

V ptipadé MUS se jednalo o plnéni kupni ceny zapoctenim vzajemnych pohleddvek dohodou, a
proto byly vySe specifikované podminky v plném rozsahu naplnény. Jednalo se ve skutecnosti o
plnéni zapoctenim, tedy vlastné jen o technicky jinou formu uhrady. Ve skutecnosti je vsak s
takovym zapoctenim jak z pohledu predpisu civilniho prava tak naptiklad z pohledu bilanc¢nich
predpisu naklddano zcela shodné, jako v pripadé Uhrady. Jde tedy z pravniho hlediska o
plnohodnotny zanik zavazk( jeho splnénim. S jednostrannym zapoctenim plnéni jsou spojeny
urcité otazky, které si zaslouzi podrobnéjsi rozbor vzhledem k otdzce, zda pfi zapocteni
pohleddvek MUS doslo k naplnéni zakonnych podminek.

Zapocteni jako plnéni

V praxi ¢asto dochazi k zaniku zdvazku zapoctenim namisto jeho splnénim. Ackoliv pravni rad
zapocteni od splnéni (alespon formalné) samozifejmé odlisuje, vztah obou institutd nelze mit za
doreseny. Zminuje-li napf. zakon v urcité situaci pouze splnéni, lze tytéz disledky vztahnout na
zapocteni? V judikatuie Nejvyssiho soudu CR pievaZuji jednoznacné rozhodnuti, ktera vychazeji z
plné rovnocennosti obou institutl.
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Postoupeni pohledavky a zapocteni

V praxi ale vznikla otazka, zda Ize uvedené dlsledky vztahnout téZ na zapocteni. Pohledavka za
dluznikem byla ucinné postoupena, postupitel (plvodni véfitel) V1 vsak dluzniku jeji postoupeni
(dosud) neozndmil a ani postupnik (novy véfitel) V2 mu je neprokdzal. V této situaci dluznik
provede namisto splnéni zapocteni - proti pohleddvce, kterou za nim mél V1, zapocte svou
pohledavku, kterou ma za V1. Zapoctovy ukon pritom adresuje V1. Zprosti se tim svého zavazku
vUci véfiteli (nyni jiz) V2, kdyZ zakon vyslovné hovofi jen o splnéni ve vztahu k postupitel, tj. V1,
nikoliv téZ o zapocteni?

V pripadé MUS bylo postoupeni pohledavky oznameno dluzniku tj. MUS, prakticky soubéiné s
ucinky postoupeni a nevznika tedy pochybnost ohledné ucinkli nasledného zapocteni, coz
potvrzuje i nazor ceské judikatury.

Zapocteni a zastava

Z podobné filozofie vychazi rozhodnuti, kterym se Nejvy$éi soud CR vyporadal s tymz problémem
ve vztahu k zapocteni proti zastavené pohledavce.

V pfipadé zapocteni MUS vsak nedoslo k tomu, Ze by jedna z pohledavek byla predmétem
zastavy. Z tohoto dlivodu je tfeba povaZovat zapocteni provedené MUS za bezproblémové i z
pohledu moZnych souvislosti zapocteni a zastavy.

Ochrana véritele

K ochrané véritele v pfipadé, Ze se dluznik stal platebné nezpUlsobilym, je pro obchodni vztahy
upravena odchylka od obecné platného pravidla, Ze zapoditat lze jen pohledavku splatnou,
Zapocitavat lze i nesplatné pohledavky vici pohleddvce splatné, neni-li dluznik schopen plnit své
penézité zavazky.

Jak vyplynulo zfinancni analyzy provedené nize v textu, MUS nebyla v Zddném okamziku
neschopna plnit své zavazky a ani u jejich véfitelt/dluzniki tato situace nenastala.

Zapocteni zavazka v rdznych ménach

Penézité pohleddavky mohou byt sjednany, resp. existovat v rlznych ménach. Zapocteni je
zasadné mozné jen pokud je splnéna podminka stejného druhu pohleddvek. Splnéni této
podminky by bez této specialni Upravy bylo v pfipadé rliznych mén sporné. Takto je véc fesena s
jasnym pravidlem pro prepocet, které obsahuji ustanoveni § 732 ObchZ a § 733 ObchZ.

Citovand Uprava obsazena v ObchZ poskytuje potiebnou jistotu ohledné mény, v niz ma byt
plnéno. Kursovni rizika nemohou byt dlvodem pro nesplnéni povinnosti dluznika. Je vsak
obvyklé, Ze se strany proti kursovym rizikim zajistuji. Naklady platby (bankovni vylohy) zpravidla
hradi ta strana, ktera plnéni uskutecnuje. Pokud by vyjimecné nebyla ména plnéni sjednana, je
obvyklé, Ze se plati v méné mista, kde ma byt pIlnéno.

V pfipadé zapocteni zavazk(i MUS se jednalo o zapocteni mezi zavazky v USD a CZK tak, jak bylo
uréeno relevantnimi smlouvami, Zapocet takovych zavazku byl pak podle ¢eského prava bez
dalsiho mozny,

Srovname-li napfiklad se Svycarskou Upravou, byly by i zde s ohledem na mény zavazki
podminky zapoctlQ splnény, kdyZz pro obé tyto mény existovaly odpovidajici sménné kursy a
dohoda siran zapocet nevyloucila, naopak zde doslo k vyslovnému sjednani zapoctu.
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Pro ménovy prepocet se pouziva kurs mény stanoveny Ustfedni nebo komercni bankou. Kursy
jednotlivych bank se ovSem mohou lisit. Je proto vhodné samoziejmé dohodnout kurs podle
kursu vyhlaovaného Ceskou narodni bankou jako centralni bankou nebo podle nékteré
komeréni banky (soukromopravniho subjektu), popfipadé stanovi primér kurs urditych bank.
Pokud dluznik nezaplati vcas a strany na tuto mozZnost nepamatuji ve smlouvé, je v mezinarodni
praxi obvyklé, Ze si véfitel mlzZe vybrat mezi kursem platnym v dobé splatnosti nebo kursem
platnym v dobé uskutecnéni platby.

V pripadé MUS se jednalo o zapocteni mezi zavazky v USD a CZK tak, jak bylo urceno
relevantnimi smlouvami. Zapoéet takovych zavazkl byl pak podle ¢eského prava bez dalSiho
mozny.

V pfipadé MUS byl kurz uréen v souladu se zakonnymi predpisy.

Pravidla pro jednostranné zapocteni u postoupenych pohledavek

Postupovani pohledavek je v obchodnich vztazich zcela standardni praxe a €asto dochazi i k
opétovnému postoupeni jedné a téZze pohledavky (pfip. jeji ¢asti). To vyZzaduje pfesné pravidlo
zabezpecujici dostatecnou jistotu pro toho, kdo pohledavku prejima. Vychazi se proto jen z toho,
Ze by neodpovidalo zdsadam poctivého obchodniho styku, aby byla vylouéena moznost
zapocteni pohledavky, kterou ma dluznik vici plvodnimu, prvnimu véfiteli, Stav zavazkového
vztahu pti vzniku zdvazku je v obchodnich vztazich zasadné rozhodny. Dale je zfejma moznost
vyporadat dluh zapoctenim ve vztahu k soucasnému véfiteli, jak odpovida obecné moZnosti
vyrovnani dluhu. Proto omezeni jen na prvniho a na posledniho véfitele a pominuti ostatnich bez
ohledu na jejich pocet, a zda jsou dluznikovi znami, neni mozno v mezindrodnim styku zejména v
pfipadé smluvnich zavazkovych vztahl povaZovat za primérené a obecné akceptovatelné jako
zakladni pravidlo.

PrestoZe v pfipadé MUS doslo k predchozimu postoupeni pohledavek, neni tato podminka
porusena, jelikoz k zapoctu doslo po vzajemné dohodé stran smlouvy o zapocteni, a proto
nedoslo k tomu, Ze by byla narusena pravni jistota kterékoli ze stran obou smluvnich
zavazkovych vztaht, které byly predmétem zapoctu.

Dohoda o zapocteni pohledavek

Podminky, které musi byt splnény, aby mohlo dojit k zapocteni, jsou stanoveny pro zapocteni
jednostrannym ukonem projevem smérujicim k zapocteni. Dohoda je mozna obecné i v dalSich
pfipadech. Pokud jde o obchodni zavazkové vztahy, vyjadiovalo toto ustanoveni v dobé vydani
obchodniho zakoniku zcela spravné, Ze lze dohodou zapodist vSsechny pohledavky, které mezi
stranami existuji, zejména jde o pohleddvky jesté nesplatné nebo pohleddvky, které byly
promlceny jiz v dobé, kdy se setkaly. Je vSak nutno uvést, Ze tak, jak zni, je toto ustanoveni
dotceno znénim § 108 odst. 2, § 163 odst. 3 v soucasné platném znéni, jak je uvedeno v Gvodu
tohoto oddilu, a ddle je nutno si uvédomit, Ze je dot¢eno omezenim i vylouéenim moznosti
zapocteni na majetek konkursni podstaty.

V zasadé ovsem plati, Ze dohoda stran, podle zdsady smluvni volnosti, umoziuje dle ¢eského
prava uzavfit dohodu prakticky o zapocteni vSech pohleddvek mezi stranami, které jsou ochotny
dohodnout se na konkrétnich podminkach. Obecné zasady jsou stale platné, avsak omezeni,
kladena jednostrannému zapocdteni z dlvodl ochrany véfitele / smluvni strany, se neaplikuji v
pfipadé dohod o zapocteni.

strana | 31



ZNALECKY POSUDEK .+  NSG Morison
Mosteckd uheln3, a.s. w—

Dilci zavér:

Zapocty provedené MUS spliovaly vSechny podminky piredepsané ustanovenimi tehdy
platného Obchz, a proto byly zpUsobilé zapoctu, tj. tam, kdy k zapocteni doslo, stalo se tak v
souladu s éeskym pravem. Zadna $koda ani tikor nebyly témito operacemi zpGsobeny.

Dohoda mezi MUS a jejimi véfiteli/dluiniky, byla dle vyse poskytnutého rozboru zcela v
souladu s ¢éeskym pravem a méla dle existujicich podkladd za nasledek platné splnéni a zanik
vzajemnych zavazkul v rozsahu, jak byly popsany ve smlouvé. Vsechny dalsi zapoéty vyplyvajici
z transakci MUS byly dle naseho rozboru dle vyse uvedenych podminek také platné provedeny
a zavazky na nich zavislé zanikly v souladu s ¢eskym pravem, které pro né bylo rozhodné.
Zadna skoda ani Gkor nebyly témito operacemi zpiisobeny.

2.2.4.3 Ucetni aspekty

7 rv

Zasady vedeni ucetnictvi

ZpUsob a zasady vedeni Ucetnictvi upravuje vzhledem ke skutecnosti, Ze posuzovana spolecnost
je pravnickou osobu se sidlem v Ceské republice, Zakon €. 563/1991 Sb., o U&etnictvi (dale jen
»Zakon").

Ten stanovi, Ze Ucetni jednotky Uctuji o stavu a pohybu majetku a jinych aktiv, zavazkd a jinych
pasiv, ddle o nakladech a vynosech a o vysledku hospodareni. Pfedmétem Ucetnictvi je Uctovani
podvojnymi zapisy o skute¢nostech, které jsou predmétem ucetnictvi, do obdobi, s nimz tyto
skutecnosti casové a vécné souvisi.

Predlozené podklady umoznuji konstatovat, ze tato podminka byla v pfipadé posuzovanych
skutec€nosti splnéna, jelikoz ticetni zaznamy ¢asové a vécné souvisi.

Posuzovana ucetni jednotka, tj. posuzovana spolecnost, je povinna vést Ucetnictvi ode dne svého
vzniku aZ do dne svého zaniku a dodrZovat pfitom povinnosti stanovené Zakonem a souvisejicimi
predpisy.

Dale Zakon stanovuje, Ze ucetni jednotky jsou povinny zachycovat skutecnosti, které jsou
pfedmétem ucetnictvi, ("ucetni pripady”) ucetnimi doklady, zaznamendvat Ucetni pripady v
ucetnich knihach ("ucetni zapisy") pouze na zakladé ucetnich zdznamd, inventarizovat majetek a
zavazky, sestavovat Ucetni zavérku, a celkové vést Ucetnictvi tak, aby ucetni zavérka sestavena na
jeho zdkladé podavala vérny a poctivy obraz predmétu Ucetnictvi a financni situace ucetni
jednotky. Pfitom plati:

B8 zobrazeni je vérné, jestlize obsah poloZek Ucetni zavérky odpovida skute¢nému stavu,
ktery je pfitom zobrazen v souladu s ucetnimi metodami, jejichZ poutziti je Ucetni
jednotce uloZeno na zakladé tohoto zakona,

Predlozené podklady umoznuji konstatovat, Ze tato podminka byla v pfipadé posuzovanych
skutecnosti splnéna, kdyz ucetni zdznamy odpovidaji skutecnému stavu odpovidajicimu
predlozenym pravnim dokumentu i v minulé kapitole posuzovanym samotnym pravnim
aspektim.

B8 zobrazeni je poctivé, kdy? jsou pFi ném pouzity Ucetni metody zplsobeni, ktery vede k
dosaZeni vérnosti, Tam, kde ucetni jednotka mulzZe volit mezi vice mozZnostmi dané
ucetni metody a zvolend moZnost by zastirala skutecny stav, je Ucetni jednotka
povinna zvolit jinou moZnost, ktera skute¢nému stavu odpovida.
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Predlozené podklady umoznuji konstatovat, Ze tato podminka byla v pfipadé posuzovanych
skutecnosti splnéna, kdyZz byly provadény na zakladé znaleckych posudkli na ocenéni
jednotlivych aktiv, resp. zavazkd.

Uletni jednotka je povinna pouzit Uéetni metody zptisobem, ktery vychazi z predpokladu, ze
bude nepretrzité pokracovat ve své Cinnosti a Ze u ni nenastavd zadna skutecnost, ktera by ji
omezovala nebo ji zabrariovala v této Cinnosti pokracovat i v dohledné budoucnosti. V pfipadé,
Ze ucetni jednotka ma informaci o tom, Ze u ni takova skute¢nost nastava, je povinna pouZit
ucetni metody zplUsobem tomu odpovidajicim, pricemz informaci o pouZitém zpUsobu jsou
povinny uvést v pfiloze v Ucetni zavérce.

Ucetni jednotky jsou povinny Uétovat o aktivech a pasivech, jako? i o finanénich prostfedcich
statniho rozpoctu a finanénich prostifedcich rozpoc¢tl izemnich samospravnych celkl, nakladech
a vynosech v Ucetnich knihdch a zobrazovat je v uUcetni zavérce samostatné bez jejich
vzdjemného zuctovdni. Porusenim vzdjemného zUctovani nejsou pripady upravené ucetnimi
metodami.

Dale jsou ucetni jednotky povinny vést Ucetnictvi spravné, uplné, prikazné, srozumitelné,
prehledné a zplsobem zarucujicim trvalost Ucetnich zdznamu, ptitom plati, Ze

B8 (cetnictvi Géetni jednotky je spravné, jestlize Ucetni jednotka vede Gletnictvi tak, Ze to
neodporuje tomuto zdkonu a ostatnim pravnim predpisim ani neobchazi jejich tcel,

B8 (cetnictvi je Uplné, jestlize Gcetni jednotka zalUctovala v Géetnim obdobi v U&etnich
knihach vsechny ucetni pripady, které v ném mela zalctovat, a nejpozdéji do konce
tohoto obdobi za jemu bezprostfedné predchazejici ucetni obdobi sestavila ucetni
zavérku, popripadé i konsolidovanou ucetni zavérku, vyhotovila vyrocni zpravu.

Jak jiz bylo zminéno vyse, Udaje obsazené v auditorskych zpravach za obdobi let 1999 aZz 2003
(véetné& mimoradné ucetni zavérky k 30.9.2003) zpracovanych spole¢nosti KPMG Ceskd republika
Audit, spol. s.r.o. neobsahuji Zddné informace o mozném vzniku Skody ¢i upozornéni na rizikové
transakce. Auditorska zprdva ze dne 16.8.2000 (audit Ucetni zavérky MUS k 31.12.1999) uvadi, Ze
Ucetni zavérka ve vSech vyznamnych ohledech zobrazuje vérné majetek, zavazky a vlastni jméni
spole¢nosti MUS a vysledky hospodareni za rok 1999 v souladu se zdkonem o Ucetnictvi a
prislusnymi predpisy Ceské republiky.

Dilci zavér:

Uvedenymi transakcemi a jejich zobrazenim v uUcetni evidenci nedoslo ke zkresleni obrazu
aktiv, zavazk( a vlastniho kapitalu spolecnosti Mostecka uhelna spolec¢nost a.s., pravni
nastupce a Zadna skoda ani ukor v této souvislosti zplisobeny nebyly.

2.2.4.4 Zavér posouzeni zapocteni pohledavky Portoinvest — MUS a splaceni dluhu
V usneseni o zahajeni TS CTS: OKFK- 52 - 564 /TC-2008-11 na strané 3 je uvedeno :

Dluh vznikly z téchto niZe uvedenych nevyhodnych smluv o investovdni nebyl ze strany EERL
spolecnosti Portoinvest nikdy splacen a vyvedeni téchto financnich prostredki a existence dluhu
byla v ndsledujicich letech, nejpozdéji vSak do 26.10.2006, zastfena sniZzenim zdkladniho kapitdlu
spolecnosti Portoinvest a dalsimi ucelovymi operacemi (tj. bez ekonomického vyznamu) v ramci
pfemén Spolecnosti MUS a dalSich obchodnich spolecnosti, které obvinéni ovlddali, kdy dluhy
zanikly vzdjemnymi zdpocty zdvazki téchto spolecnosti a dalsimi ucetnim operacemi.

Domnivame se, Ze se ze strany vysSetfujiciho organu jedna o nepochopeni situace. Vyse
uvedené tvrzeni, Ze dluhy zanikly vzdjemnymi zdpocty zdvazkii téchto spolecnosti a dalsimi
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ucetnimi operacemi ptimo prokazuje, Ze i policie je presvédcena, Ze dluhy zanikly podle
ucetnich pravidel. V této souvislosti konstatujeme, Ze zavéry vysetfujicich organd nejsou
spravné — ani zdpocet ani snizeni zakladniho kapitdlu nebo prevod jméni na spolecnika nejsou
nevyhodné nebo uUcelové operace nebo operace bez ekonomického smyslu, naopak, jedna se o
platny, pravem aprobovany postup. Dluhy tedy byly fadné splaceny.

Policie dale tvrdi, Ze Vysledkem vyse popsanych krok( obvinénych a jimi na jejich popud
uzavrenych nevyhodnych smluv, uzavienych obchodnimi spolecnostmi, které obvinéni ovlddali,
bylo naprosté znehodnoceni investici spolecnosti MUS do Spolecnosti Portoinvest, kterd byla
obvinénymi a jimi realizovanymi smlouvami se spolecnosti EERL fakticky vytunelovdna.

Ani tomuto zavéru nelze prisvédcit.

Celd transakce je pomérné komplikovana a neprehlednd, dovolujeme si ji proto zjednodusit, aby
bylo snazsi ji pochopit.

B8 EERL za investice ziskané od spole¢nosti Portoinvest (v celkové hodnoté 145.850.000
USD) koupil akcie MUS. Jednalo se o akcie, jejichz hodnota nebyla nikdy zpochybnéna,
pravé naopak.

B2 EERL nasledné akcie MUS prodala zprostfedkované pres spole¢nost skupiny APPIAN
spolecnosti Lezaky a.s.

Lezaky rozhodnutim VH prevedla na sebe jméni MUS, véetné podilu v Portoinvest.

Lezaky ndsledné podil v Portoinvest proddvaji a zapocitaji spolecnosti ze skupiny
APPIAN za c¢astku 150 miliond USD a zapocitd si svou pohledavku proti
radné existujicimu zavazku.

Na zakladé posouzeni vyvoje transakce Portoinvest — EERL a zapocteni pohledavky, pravnich a
ucetnich aspektt jsme dosli k nasledujicim zavéram:

B2 pohledavka spolecnosti Mostecka uhelna spolecnost, a. s., pravni nastupce, se
sidlem V Rezace 315. Most, PSC 434 67, IC 25428799 za spoleénosti APPIAN GROUP
PLC, se sidlem 37 Lombard Street, London EC3V 9BQ, zapsana v Companies House
pod ¢. 4475462 z titulu pfevodu majetku a prdv ve spolecnosti Portoinvest
Establishment byla timto zapoctem v plné vysi uhrazena. Tim byl i splacen celkovy
dluh, ktery je v podstaté predmétem trestniho stihani. Skoda je tedy vtomto
kontextu vyloucena.

B8 zapocteni pohledavky probéhlo v souladu s éeskym pravnim fadem.

B8 zapocteni pohledavky probéhlo v souladu se zakladnimi Géetnimi principy a ¢eskymi
ucetnimi standardy.

V zavéru operace doslo de facto ke stazeni akcii MUS z trhu, coZ je pravni institut, ktera je
v pozdéjsi pravni upravé znam jako vytésnéni Ci squeeze out. Minoritni akcionafi byli
vyporadani v souladu s platnou pravni tpravou. Pfitom tam, kde doslo k zapoctu pohledavek a
zavazku mezi jednotlivymi subjekty, pfipadné ke sniZeni zakladniho kapitalu, nejednalo se o
postup protiprdvni, ale naopak o postup vramci platného prava dovoleny a pravem
predvidany. Dale konstatujeme, Ze Zadné ze zucastnénych spolecnosti, a to konkrétné ani MUS
¢i jeho pravnim nastupcim, ani Portoinvestu Zadna skoda ani tikor v této souvislosti nevznikly.
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2.2.5 Posouzeni dopadu transakce Portoinvest — EERL na hospodareni spolecnosti MUS
v obdobi 1999 - 2003

V nasledujici ¢asti je provedena analyza finanéniho zdravi spolecnosti MUS, kterd zaloZila a
evidovala spolec¢nost Portoinvest ve svém majetku vramci financnich investici (za ucelem
investovani v ramci energetického trhu). Pokud by vznikla Skoda spolecnosti Portoinvest, ziejmé
by vznikla Skoda i spole¢nosti MUS, coz by se projevilo ve vykonosti spole¢nosti a vysledcich
jejiho hospodareni. Je viak dulleZité poznamenat, Ze samotny potencidlni vznik Skody z titulu
hlavni ¢innosti spolecnosti Portoinvest by a priori nemusel znamenat vznik ,ukoru”, tj.
jednéni "na ukor jednoho nebo vice podnikateld nebo jejich podnikt". Jak jiz bylo zminéno
vyse, investi¢ni ¢innost je spjata jednak s uréitou mirou pravdépodobnosti vynosu, ale také
urcitou mirou pravdépodobnosti ztraty.

Finan¢ni analyza je provedena ve sledovaném obdobi let 1999 — 30.9. 2003.

2.2.5.1 Analyza zisku a ztrat

. 1999 2000 2001 2002 2003
VYSLEDOVKA . , o , . , . , . ,
[tis. K¢] podil [%] [tis. K] podil [%] [tis. K¢] podil [%] [tis. K¢] podil [%] [tis. K¢] podil [%]

Triby za prodej zbozi 7574 0,1% 357995 5,0% 191775 2,8% 7698 0,1% 5982 0,1%
Néklady na prodané zboZi 4543 0,1% 353755 4,9% 187436 2,7% 4209 0,1% 3247 0,1%
Obchodni marze 3031 0,0% 4240 0,1% 4339 0,1% 3489 0,1% 2735 0,1%
Triby z prodeje vyrobkl a 6600 844 99,9% 6834 308 95,0% 6669 971 97,2% 6450 604 99,9% 4494 598 99,9%
Vykonova spotieba 2921362 44,2% 2793567 38,8% 2759262 40,2% 2802181 43,4% 2098292 46,6%
Pfidana hodnota 3723358 56,3% 4119573 57,3% 4015931 58,5% 3749137 58,1% 2428739 54,0%
Osobni naklady 2311261 35,0% 1837678 25,6% 1775162 25,9% 1777 661 27,5% 1166 960 25,9%
Odpisy dlouhodobého majetku 933023 14,1% 871176 12,1% 727584 10,6% 570315 8,8% 364 576 8,1%
Triby z prodeje dl.majetku 153 080 2,3% 144545 2,0% 127 801 1,9% 140 183 2,2% 216712 4,8%
ZC prodaného majetku 100477 1,5% 119589 1,7% 106 082 1,5% 79278 1,2% 123385 2,7%
Provozni VH -1248182 -18,9% 630491 8,8% 559 195 8,1% 1186 866 18,4% 945 868 21,0%
Vynosové droky 14186 0,2% 16938 0,2% 65 187 1,0% 34654 0,5% 11622 0,3%
Nékladové uroky 29454 0,4% 23605 0,3% 12857 0,2% 1607 0,0% 673 0,0%
Finanéni VH 216494 3,3% -166 650 -2,3% -19439 -0,3% 73570 1,1% -767 282 -17,0%
VH za bé&Znou &innost -1041151 -15,8% 416 982 5,8% 510180 7,4% 924104 14,3% 117717 2,6%
Mimoiradny VH -14 146 -0,2% 42518 0,6% -5369 -0,1% -302 881 -4,7% 262 0,0%
VH za uéetni obdobi -1055297 -16,0% 459 500 6,4% 504 811 7,4% 621223 9,6% 117979 2,6%

B2 ve sledovaném obdobi Ize vidét dva zakladni trendy — postupny pokles absolutniho
objemu trzeb a soucasné i postupny pokles celkovych provoznich naklad( spolecnosti
MUS. PFi¢inou prvniho je vyvoj téiby hnédého uhli v CR, kdy byl jiz od roku 1993
zaznamendvan tlak na pokles té&7by vramci energetické koncepce CR, mimo jiné i

zdlvodu trendu rozvoje ekologickych opatteni

Pfi¢inou druhého jsou reakce

managementu spolecnosti MUS na pokles vykonl spolecnosti, které se projevovaly
Usporami provoznich nakladd.

Provozni vysledek hospodareni se po sledované obdobi postupné zvySoval ze ztraty

cca 1.248 mil. K¢ vroce 1998 aZ po zisk 964 mil. K¢ Tento vyvoj znamenal i rlst
provozni ziskové marze z -18,9 % v roce 1998 na 21 % v roce 2003.

2.2.5.2 Analyza majetkové struktury

AKTIVA 1999 2000 2001 2002 2003
[tis.K&  podil [%]  [tis.K&  podil [%] [tis.K&  podil [%]  [tis.K&  podil [%]  [tis.K&  podil [%]

AKTIVA celkem 15259832  100,0% 15691621 100,0% 17670532  100,0% 16674615  100,0% 17736097  100,0%
Dlouhodoby majetek 11481986 75,2% 10581078  67,4% 13860250 78,4% 1444959 86,7% 9191458 51,8%
Dlouhodoby nehmotny 161078 1,1% 195943 1,2% 145 908 0,8% 105 253 0,6% 71413 0,4%
Dlouhodoby hmotny majetek 4970268 32,6% 3771266  24,0% 3312049 18,7% 2998316 18,0% 2785559 15,7%
Dlouhodoby finanéni majetek 6350 640 41,6% 6613869  42,1% 10402293 58,9% 11346025 68,0% 6334486 35,7%
Obg2na aktiva 2369782 155% 4314574  27,5% 2997962 17,04 2216181 133% 8529911 48,1%
Zasoby 157 492 1,0% 165710 1,1% 201260 1,1% 223866 1,3% 226105 1,3%
Dlouhodobé pohledavky 608 0,0% 1670 0,0% 15147 0,1% 33 0,0% 218441 1,2%
Kratkodobé pohledévky 1634569 10,7% 1379663 88% 1067827 6,0% 1120681 6,7% 5703685 32,2%
Finangni majetek 577113 3,8% 2767531  17,6% 1713728 9,7% 871601 52% 2381680 13,4%
CEasové rozligeni 1408 064 9,2% 795 969 5,1% 812320 4,6% 8840 0,1% 14728 0,1%
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Spole¢nost MUS drzi prevaznou ¢ast majetku (pfiblizné 75 %) v dlouhodobém majetku.
Dlouhodoby hmotny majetek spolecnosti MUS tvofi ve sledovaném obdobi 32,6 %
vroce 1998 az 15,7 % vroce 2003. Nejvétsi slozkou dlouhodobého majetku je
dlouhodoby finanéni majetek, jenz zahrnuje financni investice spolecnosti.

Pokles podilu dlouhodobého majetku na majetku spole¢nosti MUS v roce 2003 byl
z Casti kompenzovan rlstem podilu finanéniho majetku, tvoreny rlstem objemu
dluznych cennych papird se splatnosti do 1 roku, dlouhodobych pohledavek
z obchodnich vztah( (z cca 0,002 % v roce 2002 na 1,2 % vroce 2003) a také
kratkodobych pohleddvek (z 6,7 % v roce 2002 na 32,2 % v roce 2003). Dlouhodobé
pohleddvky jsou tvofeny predevsim pohledavkou za spolecnosti MUS- DTS Vrbensky,
a.s. ve vysi 150.000 tis. K¢.

PASIVA 1999 2000 2001 2002 2003
[tis. K¢] podil [%] [tis. K& podil [%] [tis. K¢] podil [%] [tis. K&] podil [%] [tis. K¢] podil [%]

PASIVA celkem 15259 831 100,0% 15691621 100,0% 17670532 100,0% 16 674 615 100,0% 17736 097 100,0%
Vlastni kapital 8820647 57,8% 9266 429 59,1% 9759 740 55,2% 9363 506 56,2% 4551733 25,7%
Zakladni kapital 8835898 57,9% 8835898 56,3% 8835 863 50,0% 8835898 53,0% 2000 0,0%
VH minulych let 674195 4,4% -381101 -2,4% 30123 0,2% 494728 3,0% 1071438 6,0%
VH bézného tcetniho obdobi -1055297 -6,9% 459 500 2,9% 504 811 2,9% 621223 3,7% 117979 0,7%
Cizi zdroje 6437617 42,2% 6421903 40,9% 7758320 43,9% 7309 151 43,8% 13183493 74,3%
Rezervy 4879761 32,0% 5146614 32,8% 5754248 32,6% 6484381 38,9% 6527 839 36,8%
Dlouhodobé zévazky 45345 0,3% 257 0,0% 235 0,0% 0 - 2583268 14,6%
Kratkodobé zdvazky 1135181 7,4% 1067921 6,8% 1926031 10,9% 824770 4,9% 4072386 23,0%
Bankovni Gvéry a vypomoci 377330 2,5% 207111 1,3% 77 806 0,4% 0 - 0 -
Casové rozliseni 1567 0,0% 3289 0,0% 152472 0,9% 1958 0,0% 871 0,0%

Pasiva spole¢nosti MUS rostla mezi lety 1999 — 2001 z cca 15.260 mil. K¢ na 17.671
mil. K¢. Tento vyvoj byl zplisoben rlstem vysledku hospodareni, ktery byl v roce 1999
ve ztraté cca 1.055 mil. K¢&, zatimco v roce 2001byl jiz zaznamenan zisk 504,5 mil. K¢.
Dalsim cinitelem rdstu pasiv do roku 2001 byl rist Rezerv spolec¢nosti, ktery zahrnuje
predevsim rdst zakonnych rezerv na sanaci a rekultivaci a opravy hmotného majetku.

V roce 2002 objem pasiv klesl na 16.675 mil. K¢ diky poklesu Kapitalovych fondl o
983.680 tis. K¢ a poklesu stavu Kratkodobych zavazkd z 1.926 mil. K¢ v roce 2001 na
824.770 tis. K¢ v roce 2002. K 30.9.2003 se objem pasiv vratil na droven roku 2011 diky
rGstu dlouhodobych i kratkodobych zdvazk(. V ptipadé dlouhodobych zavazk( se
jednd o rast na 2.583.268 tis. K¢. Kratkodobé zavazky vzrostly o bezmala 3.200.000 tis.
K¢ na cCastku 4.072.386 tis. KE. V obou pripadech se jedna o rist zplsobeny rlistem
zavazka vuci spolecniklm, ¢lenlm druzstva a k ucast. sdruzeni, respektive zavazk( vaci
jedinému akcionafi.

Spole¢nost MUS postupné sniZzovala béhem let 1999 - 2001 své zadluZeni z 370,3 mil.
K¢ na 77,8 mil. KE. V letech 2002 -2003 jiz neevidovala Zaddné Urocené zavazky.

2.2.5.3 Analyza pomérovych ukazatell

Ukazatele likvidity
Rok Skut. Skut. Skut. Skut. Skut.
1999 2000 2001 2002 2003
Likvidita 3112, 31.12. 31.12. 3112, 30.9.
Okamiits likvidita 0,4 2,3 0,9 11 06
Pohotova likvidita 1,7 3,5 1,4 2,4 2,0
B&zna likvidita 1,8 36 1,5 2,7 2,0
B8 Ve sledovaném obdobi 1999 — 2002 Ize vidét obecny trend ristu likvidity spole¢nosti

MUS.

strana | 36



ZNALECKY POSUDEK .+  NSG Morison
Mostecka uhelné, a.S. i

B8 Hodnoty kazdého typu likvidity vysoce prevysuji teoreticky stanovené meze a reflektuji
spiSe konzervativni pfistup k jejimu Ffizeni. Hlavnim dlvodem je pokles Urocenych
zavazk.

B8 Spole¢nost MUS tak ve sledovaném obdobi byla schopna plnit své zavazky. Jeji
hospodareni tedy nebylo ohroZeno nedostatkem prostredk(l k hrazeni svych zavazk.

Ukazatele zadluZzenosti

Skut. Skut. Skut. Skut. Skut.
Rok 1999 2000 2001 2002 2003
Podil vlastniho kapitdlu na celkovém kapitalu 58% 59% 55% 56% 26%
Podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech 75% 67% 78% 87% 52%
Kryti dlouhodobého majetku celkovym dlouhodobym kapitalem 122% 137% 112% 110% 149%
Kryti dlouhodobého majetku VK 130% 114% 142% 154% 202%
Urokové kryti -3451% 2302% 4233% 51216% 26682%

B8 Ukazatele zadluzenosti ukazuji na konzervativni pfistup k financovani spole¢nosti a
ztoho vyplyvajici vysokou stabilitu jejiho hospodareni. Spole¢nost nebyla ve
sledovaném obdobi ohroZena rizikem nesplaceni Urocenych zavazku.

B8 stabilitu spole¢nosti MUS ve sledovaném obdobi 1999 — 2003 ukazuje také vysoky
podil dlouhodobého majetku na celkovych aktivech a potazmo také na celkovém
dlouhodobém kapitdlu. | pres velky pokles dlouhodobého majetku v roce 2013 tvori
tato aktiva pres 50 % bilan¢ni sumy.

Ukazatele aktivity

Rok Skut. Skut. Skut. Skut. Skut.
1999 2000 2001 2002 2003
Aktivita 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-30.9.
Doba obratu zasob 8,7 8,2 9,8 12,0 18,2
Doba inkasa kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht 56,6 46,5 43,3 48,8 71,1
Doba inkasa kratkodobych pohledavek celkem 90,3 76,5 65,1 61,8 276,7
Doba splatnosti kratkodobych zédvazku z obchodnich vztaha 65,9 66,4 128,0 127,1 83,2
Doba splatnosti kratkodobych zavazk( celkem 141,6 127,7 185,4 178,9 425,3

B8 Spole¢nost MUS prodluZovala ve sledovaném obdobi dobu obratu zasob z 8,7 dni
v roce 1999 na 18,2 dni v roce 2003. Dlvodem byl postupny pokles trzeb spolecnosti
v letech 2000 — 2003.

B8 Celkova doba inkasa pohledavek mezi lety 1999 — 2002 postupné klesla z 90,3 dni aZ
na 61,8 dni. Naopak doba splatnosti celkovych kratkodobych zavazk( v tomto obdobi
vzrostla z141,6 dni na 178,9 dni, pficemz v roce 2001 dosdhla 185,4 dni. Pficina
tohoto prodlouZeni doby splatnosti v roce 2001 je rlst zavazk( z obchodni vztahl na
1.451 mil. K¢ oproti 616.707 tis. K¢ v predchozim roce.

B8 Spole¢nost MUS ve sledovaném obdobi vykazovala pomérné vysoky obchodni deficit
(rozdil doby inkasa kratkodobych pohledavek z obchodnich vztah( a doby splatnosti
kratkodobych zavazk( z obchodnich vztah(). To je dano obchodni politikou MUS,
podle které plati zavazky dva mésice po obdrzeni faktury, a tudiz neexistuji takové,
jejichZ doba po splatnosti by byla delSi nez 180 dni.

B8 V roce 2003 Ize sledovat razantni zhordeni viech ukazateld aktivity. Oviem vzhledem
k tomu, Ze je obdobi posuzovano k datu 30.9. 2003, nejednd se o vysledky konecné,
nybrz ¢astecné a nelze je tak a priori hodnotit negativné.
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Ukazatele rentability

Rok Skut. Skut. Skut. Skut. Skut.
1999 2000 2001 2002 2003
Rentabilita 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-31.12. 1.1.-30.9.
Rentabilita celkovych aktiv -7% 3% 3% 5% 1%
Rentabilita dlouhodobého investovaného kapitélu -11% 6% 6% 9% 3%
Rentabilita vlastniho kapitalu -12% 5% 5% 7% 3%
Rentabilita trieb -16% 6% 7% 10% 3%

E# Rentabilita spole¢nosti MUS odpovida typdm spole¢nosti nakladové-naroéné vyroby.
Pfesto se jeji vySe mezi lety 1999 — 2002 postupné zvySovala. U rentability vlastniho
kapitalu to bylo z-12 % na 7 %, u rentability trzeb z -16 % na 10 %.

B& Propad vroce 2003 byl zplsoben narGstem Vykonové spotfeby spole¢nosti a
predevsim ztrdtou Finanéniho vysledku hospodareni - 711.315 tis. K¢ Ta byla
zpUsoben vlivem ztraty ztitulu kurzového rizika realizovaného prodeje finanéni
investice. V pfipadé nerealizovani této ztraty by byl vysledek hospodareni v souladu
s vyvojem minulych let. | pres to jsou hodnoty vynosnosti kladné a spolecnost byla
schopna z jednotky investovaného kapitdlu tézit vynos.

Vyvoj rentability

15%

10%
5% /
- //

-5% r /
-10%
-15% /

-20%
1999 2000 2001 2002 2003
—4—Rentabilita celkovych aktiv -7% 3% 3% 5% 1%
-I—Rgntab'\l'\ta d\’ouhodc.)b'ého 1% 6% 6% 0% 3%
investovaného kapitalu
Rentabilita vlastniho kapitalu -12% 5% 5% 7% 3%
——Rentabilita trzeb -16% 6% 7% 10% 3%

2.2.5.4 Zavér financni analyzy

Na zakladé provedené finanéni analyzy za rok 1999 - 2003, Ize ekonomickou situaci spole¢nosti
MUS shrnout nasledujicim hodnocenim:

B8 Hospodafeni spole¢nosti je tfeba vidét holisticky, véetné vyvoje piistupu statu k
energetické koncepci CR, trendu ekologie a celkové proméné energetického mixu
nejen CR.

B8 Ukazatele likvidity v ¢ase rostly a pracovni kapital se vyvijel rostoucim tempem, z
¢ehoz vyplyva, Ze spolec¢nost MUS nebyla v ohroZeni nedostatku financénich prostfedka
na jeji provoz a naopak pristupovala k hospodareni konzervativné.

B Rentabilita vlastniho i celkového kapitalu ve sledovaném obdobi 1999-2002 mirné
rostla. Vzhledem k pouze pozvolnému ristu vykonové spotreby (za celé obdobi o cca
200 mil. K¢) ve sledovaném obdobi Ize priciny poklesu rentability hledat predevsim v
poklesu vykonu, ktery byl ve sledovaném obdobi o témér 450 mil. K¢. Davody mohou
byt spjaty s postupnym tlakem na pokles téZby uhli na Mostecku a Severnich Cechach
a dale s rlistem nakladd na revitalizaci okoli. Pokles rentability v roce 2003 je mozné

v

pficist ztraté financniho vysledku hospodareni o vice nez 700 mil. K¢.
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B8 Podil ciziho kapitélu je v letech 1999 - 2002 na stabilni Grovni mezi 42 - 44 %. V roce
2003 vzrostla na 64 %, to viak nebylo zplsobeno narlstem Uroceného kapitalu, ale
poklesem vlastniho kapitdlu. Z ostatnich ukazatelll vyplyva konzervativni pfistup
financovani spolecnosti MUS. Spolec¢nost tak byla schopna po celé sledované obdobi
dostat svym zdvazkim a nebyla ohroZena z titulu vysokého predluzeni.

B8 U ukazatelG aktivity Ize sledovat postupny rist, predeviim u doby obratu zavazkd z
obchodnich vztahl. Obzvlasté v roce 2001 Ize vidét problém spoleénosti dostavat
svym zavazklm. Jedna se vSak pouze o vykyv, v dalSich letech se jiZ spolecnost vraci na
své plvodni hodnoty. Hodnoty odpovidaji nastavené obchodni politice spoleénosti
MUS.

Zavérem lze F¥ici, Ze se hospodareni spolecnosti MUS ve sledovaném obdobi vyvijelo v souladu
s jejim dalSim neohroZenym fungovanim. Dle naseho nazoru tak nebylo hospodareni
spole¢nosti MUS transakci Portoinvest — EERL negativné ovlivnéno. Zadna skoda ani Gkor tedy
zpusobena nebyly.
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3 Zaveér

S ohledem na ucel a pfedmét posouzeni, poskytnuté informace, provedena Setfeni, vymezené
predpoklady a pouzitou metodologii bylo provedeno posouzeni skladajici se z téchto hlavnich
casti:

B8 Posouzeni transakce Portoinvest — EERL z hlediska nevyhodnosti investice do akcii typu
,A“ spolecnosti EERL

B8 Prosouzeni potencialni $kody vzniklé spole¢nosti Portoinvest a MUS

B8 posouzeni spravnosti zapocteni pohledavky vzniklé diky transakci Portoinvest — EERL,
které by mélo vést k splaceni investovanych prostredki

B& Posouzeni dopadu transakce Portoinvest — EERL na hospodafeni spole¢nosti MUS
v obdobi 1999 — 2003

Zavéry provedeného znaleckého posudku jsou nasledujici:

1) Neni pravda, Ze nakup podild ve spole¢nosti EERL byly nevyhodnou investici, protoze
podily neumoziovaly fizeni spolecnosti EERL.

2) Vramci transakce Portoinvest — EERL nevznikla spolecnosti Portoinvest ekonomicka
ztrata, jez by mohla byt oznacena jako Skoda (¢i ukor) nékterych ze zicastnénych stran
¢i MUS.

3) Celou operaci doSlo de facto ke staZeni akcii MUS z trhu. Investice MUS nebo
Portoinvest nebyly znehodnoceny, byly pouzity na dobrovolny odkup akcii MUS od
akcionafu, vidy doslo k zapoctu pohledavek a zavazki pFipadné ke snizeni zakladniho
kapitalu. Na zakladé posouzeni vyvoje transakce Portoinvest — EERL a zapocteni
pohledavky, pravnich a ucetnich aspektt jsme dosli k nasledujicim zavérim:

a. Pohledavka spole€nosti Mostecka uhelna spolecnost, a. s., pravni nastupce, se
sidlem V Rezace 315. Most, PSC 434 67, IC 25428799 za spole¢nosti APPIAN
GROUP PLC, se sidlem 37 Lombard Street, London EC3V 9BQ, zapsana v
Companies House pod ¢. 4475462 z titulu prevodu majetku a prav ve
spolecnosti Portoinvest Establishment byla timto zapoétem v plné vysi
uhrazena. Tim byl splacen celkovy dluh, ktery je predmétem trestniho stihdni.
Skoda je tedy v tomto kontextu vylouéena.

Zapocteni pohledavky probéhlo v souladu s ¢eskym pravnim fadem.

c. Zapocteni pohledavky probéhlo v souladu se zakladnimi ucetnimi principy a
Ceskymi ucetnimi standardy.

d. Vsechny casti transakce probéhly lege artis, tj. v souladu s platnym pravem.

e. Vsouvislosti suvedenymi operacemi tedy nevznikla zicastnénym
spole¢nostem, a to ani MUS ¢i jejim pravnim nastupclim, ani Portoinvestu ani
Skoda ani jiny ukor.

4) Hospodareni spolecnosti MUS se ve sledovaném obdobi vyvijelo v souladu s jejim
dalsim neohroZzenym fungovanim. Dle naseho nazoru tak nebylo hospodareni
spolecnosti MUS transakci Portoinvest — EERL negativné ovlivnéno.

Na zdkladé provedenych posouzeni se domnivame, Ze operace investovani celkem 145.775.800
USD ze spolecnosti Portoinvest do spolecnosti EERL prostiednictvim nakupd podilt v této
spolecnosti (akcii typu ,A“) nebyla nevyhodna, dluh, ktery je predmétem trestniho stihani byl
splacen a Zadna Skoda ani ukor tedy vtéto souvislosti zplsobeny nebyly. Jednalo se o
transakce lege artis.
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4 Znalecka dolozka

Spole¢nost NSG Morison znalecky Ustav s.r.o. byla dne 25. 6. 2010 zapsana na zakladé rozhodnuti
ministryné spravedinosti Ceské republiky ¢.j. 186/2010-OD-ZN do prvniho oddilu seznamu ustav(i
kvalifikovanych pro znaleckou ¢innost v oboru ekonomika s rozsahem znaleckého opravnéni pro:

B8 ocenovani podnikd a jejich €asti B8 prezkoumani zprav o vztazich mezi
B8 ocerovani majetkovych Géasti a obchodnich propojenymi osobami

podild B prezkoumani ovladaci smlouvy a smlouvy o
B8 oceriovani obchodniho jméni zejména pfi prevodu zisku

pfeménach pravnickych osob B8 posouzeni hodnoty zastaveného obchodniho
B ocenovani nepenézitych vklad( do podilu pro ucely pfevodu na thradu dluhu

obchodnich spolec¢nosti B posouzeni hodnoty majetku nabyvaného od
B8 oceriovani pohledavek a zavazkd zakladatele, akcionate, nebo jiné osoby
B ocerovani nemovitosti a staveb stanovené zakonem za protihodnotu ve vysi
B oceriovani movitého majetku alespon jedné desetiny upsaného zakladniho
B oceriovani nehmotného majetku a jinych kapitalu

majetkovych hodnot B8 posouzeni primérené vyse protiplnéni pfi
B8 prezkoumdni navrhu smlouvy o fuzi vykupu ucastnickych cennych papird pro
B prezkoumani projektu rozdéleni a ucely squeeze-outu

pfezkoumani smlouvy o rozdéleni a prevzeti B vyporadani v penézich pfFi zrudeni obchodni
obchodniho jméni spolecnosti s prevodem jméni na spolecnika

pfezkoumani pfiméfenosti ceny nebo transferové ceny

sménného poméru cennych papird pfi kvantifikace financnich ztrat a uslého zisku
povinné nabidce prevzeti

B prezkoumani  pfiméFfenosti  ceny  pfi
vefejném navrhu smlouvy o prevodu

cennych papird

Zhotovitel tohoto posudku timto ve smyslu ustanoveni § 110a zdkona ¢. 141/1961 Sb., o trestnim
fizeni soudnim, ve znéni pozdéjsich predpisli, prohlasuje, Ze si je plné védom nasledkli védomé
nepravdivého znaleckého posudku podle § 346 zdkona ¢. 40/2009 Sb., trestni zakonik, ve znéni
pozdéjsich predpisu.

Znalecky posudek je vydan pod poradovym ¢. 450-10/2017.

V Praze dne 2. brezna 2017

Ing. Petr Sima, jednatel Otisk kulaté peceti:
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