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ROVOHATNT HANCELAR

Nase zn.: 0223/N/17/0260

UMC Praha 10
Odbor majetkopravni
k rukam Mgr. Petra Janu

E-mailem na: PetrJa@prahal0O.cz

V Praze dne 22. Unora 2017

Véc: Stanovisko k otdzce mozného prodeje pohledavky z dluhopisa Via
Chem Group a.s.

Vazeny pane magistre,

nize prikladame stanovisko k otazce mozného prodeje dluhopisii emitovanych
spole¢nosti Via Chem Group, a.s., IC: 266 94 590, se sidlem
Rudolfovska tf. 303/113, 370 01 Ceské Budgjovice, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném
u Krajského soudu v Ceskych Budgjovicich, oddil B, viozka 2180 (dale jen ,VCG*“ nebo
,Dluznik®), ato vnavaznosti na nabidku jejich odkupu ze strany spole¢nosti NSG
INVESTMENTS a.s., IC 282 14 498, se sidlem Praha 1 — Staré Mésto, Jakubska 647/2,
PSC 110 00, zapsané v obchodnim rejstfiku vedeném u Méstského soudu v Praze, oddil B,
vlozka 13441 (dale také jen ,NSG), ze dne 22. 11. 2016.

1. Shrnuti dosavadniho postupu ve véci Dluhopisu VCG

MC Praha 10 je véfitelkou spolednosti Via Chem Group, a.s. jako drzitel 935 ks
dluhopisit VCG - CZK 2008, ISIN SK4120006289 o jmenovité hodnoté kazdého z nich
100.000,- K&, jejichz jmenovitd hodnota a vynos za posledni obdobi byly splatné k datu
1. fijna 2013 (déle jen ,Dluhopisy VCG®), které byly emitovany dle prava Slovenské
republiky, konkrétné zakona ¢. 566/2001 Z.z., o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach
a o zmene adoplneni niektorych zakonov, avsouladu se zakonem ¢&. 530/1990 Zb.,
o dlhopisoch.

Dluhopisy VCG tvofi &ast portfolia, které pro MC Praha 10 sestavila a nasledn& do
skonCeni smluvniho vztahu taktéz spravovala spole¢nost KEY INVESTMENTS, a.s.,
IC: 257 48 611, se sidlem Praha 1, Vaclavské nam. 808/66, PSC 110 00 (dale také jen ,KI*
nebo ,KEY INVESTMENTS"), na zakladé smlouvy o obhospodarovani investi¢nich nastrojl
uzaviené dne 4. 3. 2009 mezi ni a MC Praha 10. Pfedmétna smlouva byla uzaviena na dobu
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urcitou, pficemz jeji platnost a u€innost skoncila ke dni 4. 5. 2011. Dle posledni zpravy KEY
INVESTMENTS o stavu obhospodafovaného majetku ze dne 4. 5. 2011 mély mit Dluhopisy
VCG trzni hodnotu celkem 97 230 753,14 K&.

Dluznik v8ak ke dni splatnosti Dluhopist VCG a vynosu z Dluhopisti VCG za obdobi od
1.10. 2012 do 1. 10. 2013 své zavazky viiéi MC Praha 10 nesplnil.

1.1. Insolvencéni rizeni ohledné Dluznika

Proti Dluzniku je u Krajského soudu v Ceskych Budé&jovicich pod sp. zn. KSCB 28 INS
1350/2014 vedeno insolvenéni fizeni, které bylo zahgjeno na zakladé dluznického
insolvenéniho navrhu spojeného s navrhem na povoleni reorganizace ze dne 21. 1. 2014.

Pfihlaskou pohledavky ze dne 27. 1. 2014 ve znéni dodatku ze dne 21. 5. 2014
pfihlasila MC Praha 10 do insolvenéniho fizeni pohledavku v celkové vy$i 103 957 775,19 K&
sestavajici z nesplacené jistiny Dluhopisi VCG ve vySi 93 500 000,- K&, nezaplaceného
vynos z Dluhopisi VCG za obdobi 1. 10. 2012 - 30. 9. 2013 ve vySi 6 451 500,- K& a uroku
z prodleni ve vysi 4 006 275,19 K&. Pohledavka MC Praha 10 byla v insolvenénim Fizeni
nasledné zjisténa vyjma ¢asti urokd z prodleni ve vysi 421 713,18 K¢, tedy celkem byla
zjisténa ve vysi 103 536 061,91 K¢.

Krajsky soud v Ceskych Budé&jovicich rozhodl dne 6. 3. 2014 usnesenim &.j. KSCB 28
INS 1350/2014-A-26 (dale jen ,,Usneseni“), ve kterém zjistii upadek Dluznika, povolil
reorganizaci postupem dle § 148 odst. 2 zakona ¢&. 182/2006 Sb., insolvenéniho zakona
(dale jen ,1Z° nebo ,insolvenéni zakon), jmenoval insolvenéniho spravce navrzeného
Dluznikem — spole€nost VJV Insolvence, v.o.s., IC: 243 18 400, se sidlem Révova 3242/3,
Praha, PSC 100 00 (dale jen ,insolvenéni spravce” nebo ,VJV INSOLVENCE®) a jmenoval
znalce k ocenéni majetkové podstaty.

1.2. K navrhu na reorganizaci podanému Dluznikem

Vzhledem ktomu, Ze navrh DluZznika na zahgjeni insolvenéniho Fizeni soucasné
obsahoval i navrh na povoleni reorganizace s tim, ze Dluznik soudu prezentoval souhlas
vefitell, jejichz pohledavky presahuji 50 % podil v jednotlivych skupinach véfitell, byl soud
nucen rozhodnout postupem dle § 148 odst. 2 IZ tak, Ze sou€asné s rozhodnutim o zjisténi
upadku Dluznika rozhodl o povoleni reorganizace.

Zpracovatel ma za to, Ze neni v zajmu MC Praha 10 principialné se branit reorganizaci
Dluznika, avéak na druhou stranu je v zajmu MC Praha 10 branit se snaze Dluznika provést
reorganizaci pouze ve shodé s nékterymi véfiteli a zplsobem, ktery si sam zvolil, a
v disledku toho eventualné nepfiméfené zkratit uspokojeni véfiteld, ktefi nejsou s Dluznikem
Zadnym zpusobem personalné nebo majetkové spfiznéni, tedy zejména k ujmé véfitell z fad
municipalit.

Podle ust. § 104 odst. 3 véta druha zakona ¢. 182/206 Sb., o upadku a zpUsobech jeho
fedeni (dale také jen ,I1Z%), jsou-li véfiteli dluznika osoby dluznikovi blizké nebo osoby, které
tvofi s dluznikem koncern, musi dluznik tyto skute¢nosti vyslovné uvést v seznamu zavazki,
ktery je povinnou soucasti insolven¢niho navrhu. Poskytnuti informace o osobach, které
s dluznikem tvofi koncern, ma zasadni vyznam pro celé insolvencni fizeni, nebot



pfezkoumani vztahl mezi propojenymi osobami mdze mit mj. zasadni vyznam pro
uspokojeni ostatnich véfitelt, zvlasté pokud mezi osobami tvoficimi oteviené &i skryté
koncern doslo ke zkracujicim ukonum. Je proto v zajmu fady dluznikd tyto vzajemné vztahy
skryvat a deklarovat nékteré véfitele ve shodé s nimi jako véfitele na dluzniku nezavislé.

Podstatou navrhu reorganiza¢niho planu pohledavky Dluznika je, ze pohledavky
vefiteld Dluznika zafazené do skupin 3, 4 (tj. pohledavky véfitel z titulu Dluhopist a ostatni
nezajisténi véfitelé), budou uhrazeny pouze ve vysi 50%, pfi¢emz sou€asna akcionarska
struktura Dluznika zUstane nedot&ena.

Zpracovatelé maji od pocatku insolvenéniho fizeni pochybnosti o skuteéné povaze
pravnich vztah( mezi Dluznikem a nékterymi véfiteli. Lze pfitom tedy prfedpokladat, ze mezi
Dluznikem a nékterymi véfiteli existuji vztahy charakteru osob vzajemné jednajicich ve
shodé a podléhajicich jednotnému Fizeni, tedy splnujicich definici koncernu dle § 79
zakona €. 90/2012 Sh. o obchodnich korporacich. Tento reorganizacni plan je proto podle
nazoru zpracovatele zejména z duvodu zatajeni skuteéné povahy vztah(li mezi Dluznikem a
nékterymi véfiteli zjevné nespravedlivy a nezajiStuje vérfitelim Dluznika rovné
postaveni. Vedle toho se zpracovatel domniva, ze neexistuji zadné zaruky, ze reorganizacni
plan bude splnén, nebot k uhradé 50 % pohledavek ma dojit az po 5 letech.

1.3. Aktualni stav insolvenc¢niho Fizeni

Dluznik ma celkem 63 pfihlasenych véfitell, jejichz pohledavky c&ini celkem 2.87
mid K¢&. Z toho je vSak 764 mil. KE K& vazano na podminku, nepodminéné pohledavky tedy
éini cca 2,13 mld. K&. Pohledavka MC Praha 10, ktera ¢&ini 103 536 062,01 Kg&, proto
predstavuje cca 5 % vSech pohledavek.

Dne 2. 1. 2017 probéhla schuze véfitelu, jejimz pfedmétem bylo projednani znaleckych
posudk(, které na zakladé povéFeni Krajského soudu v Ceskych Budgjovicich zpracovala
spoleénost Znalecky Ustav A-Consult plus, spol. sr.0., IC 411 86 907, se sidlem Praha 1,
Palladium, Na Pofi¢i 3a, PSC 11000 (dale také jen ,Znalecky ustav A-Consult®), ktera jiz
dfive zpracovavala znalecky posudek pro trestni fizeni vedeného proti manazerim KEY
INVESTMENTS a.s. (viz bod 1.4. nize).

Ukolem Znaleckého ustavu A-Consult bylo ocenéni majetkové podstaty VCG s tim, Ze
na zakladé zavéru posudku soud vyda usneseni o cené majetkové podstaty. Znalecky Ustav
A-Consult ocenil tzv. likvidaéni hodnotu majetkové podstaty VCG na €astku v rozmezi 723 —
768 mil. K¢ pro pfipad konkurzu VCG, tedy ve vySi cca 35 % z celkové vySe pohledavek
vefiteld. Sou€asné vSak vzhledem k tomu, Ze pohledavky véfitele SARPENT s.r.0. ve vysi
342 mil. K¢ jsou zajistény zastavnim pravem k akciim spolecnosti Spolek pro chemickou a
hutni vyrobu a.s., které predstavuji cca 32 % podil na uvedené spolecnosti a toto majetkové
aktivum tvofi pfiblizné polovinu vSech aktiv VCG, pfipadla by ve skuteCnosti na véfitele
majici pohledavky bez zajisténi, které ¢ini celkem cca 1,77 mld. K& pouze castka
odpovidajici cca 21 % nominalni vyse jejich pohledavek.

Kromé& toho je nutné uvést, Ze v sou€asnosti je vedeno nékolik soudnich sporu
zahajenych na jedné strané véfiteli VCG proti sou¢asnému insolvenénimu spravci a na druhé
strané sporu zahdjenych insolvenénim spravcem proti nékterym osobam, které v minulosti
mely prospéch z pravnich ukonu VCG, u nichz existuje podezieni, ze byly ucinény ke Skodé
véfiteld VCG i VCG samotné.



Schlize véfiteld dne 2. 1. 2017 schvalila vSechny znalecké posudky zpracované
Znaleckym uUstavem A-Consult. Proti hlasovaly jen MC Praha 10 a Hornicka zdravotni
pojistovna, jejichz hlasy ale ¢ini jen cca 11,5 % hlastu vSech véfiteld Dluznika. Ostatni
véfitelé, vCetné véritele NSG, hlasovali pro schvaleni znaleckych posudka.

Soudce nasledné sdélil svlj nazor, Ze zatim nepovazuje za vhodné, aby vydal
usneseni o hodnoté majetku VCG, protoze nejsou ukon&eny spory o cca 30 % akcii Spolku
pro chemickou a hutni vyrobu a.s., které jsou rovnéz zmifiovany ve znaleckém posudku a
maji zasadni vliv na ocenéni majetkové podstaty VCG. Soudce hodla vyckat az do skoneni
sporu o tyto akcie, které vede insolvencni spravce.

Zastupce VCG pfi jednani sdélil, ze VCG hodla pfedlozit zménu reorganizaéniho planu,
podle které by véfitelé dostali moznost vybéru, zda pfijmou &aste€nou uhradu svych
pohledavek nebo tyto pohledavky vyméni za akciovy podil na Dluzniku. Casteéna Ghrada
nebo vyména pohledavek za akcie by byla uskute¢néna jednorazové v kratké Ihuté po
schvaleni reorganizaéniho planu soudem. Vy3e ¢asteéné uhrady vSak nebyla prezentovana
ani v priblizné castce a stejné tak nebylo konkretizovano, kdy by méla byt zména
reorganizacniho planu pfedloZena.

Na zakladé vySe uvedeného lze konstatovat, ze zatim nelze ucinit kvalifikovany
odhad, kdy dojde ke schvaleni reorganizaéniho planu a jaka bude oéekavatelna mira
uspokojeni pohledavky MC Praha 10 za VCG.

Zpracovatel dale povazuje za vhodné upozornit, ze od samého pocatku
insolvenéniho fizeni ohledné dluznika postupovala MC Praha 10 v uzké spolupraci
s ostatnimi municipalitami, které byly vlastniky dluhopisi emitovanych VCG, a to
zejména MC Praha 6, a jeji dcefinou spoleénosti SNEO a.s., Méstem Sokolov a Méstem
Lazné Bohdanec. Z téchto subjektl jiz zastava véritelem VCG pouze Mésto Sokolov,
ostatni municipality i SNEO a.s. prodaly jimi viastnéné dluhopisy VCG spole¢nosti
NSG. Vaha municipalit v ramci insolvenéniho fizeni se proto zasadnim zplusobem
snizila a moznosti MC Praha 10 prosadit jeji pfipadné pozadavky a navrhy v ramci
insolvenéniho Fizeni jsou proto zcela minimaini.

Pro uplnost je tieba uvést, ze v pripadé MC Praha 6 je vefejné znamé, ze své
dluhopisy prodala NSG za ¢astku odpovidajici 30 % jmenovité hodnoty pohledavky,
tedy, ze kupni cena kazdého dluhopisu byla stejna jako je kupni cena za kazdy
Dluhopis VCG navrzena v Nabidce.

1.4. Otazka realné hodnoty DIuhopisu VCG

Za uCelem stanoveni skute¢né hodnoty dluhopisu tvoficich portfolio sestavené
spoleCnosti Kl, které bylo tvofeno mimo jiné pravé Dluhopisy VCG, byl na zakladé
pozadavku MC Praha 10 vypracovan znaleckym Ustavem Vysoké $koly ekonomické v Praze,
Narodohospodafskou fakultou (dale také jen ,Znalecky ustav VSE®), dne 31.5.2012
znalecky posudek (dale také jen ,Znalecky posudek VSE*). Znalecky posudek VSE pouZil
pfi stanoveni hodnoty dluhopisti tvoficich portfolio dva pfistupy, ato pfistup trzni
a fundamentalni, pficemz z tohoto dvodu byla v rdmci Znaleckého posudku VSE stanovena
cena dluhopisu dvojim zpusobem.

V ramci pfistupu fundamentalniho byla hodnota 1 kusu Dluhopisu VCG stanovena na
74 684,- KE. Ktomuto je nutno uvést, Zze znalec v pfedmétném znaleckém posudku



opakované uvadi, Ze i v pfipadé Dluhopisti VCG se jedna o vysoce rizikové cenné papiry,
jejichz ocenéni (pfedné pak ocenéni fundamentalni) je a v budoucnu bude extrémné zavislé
na schopnosti emitenta uhradit své zavazky ztéchto vyplyvajici. Trzni hodnota
Dluhopisti VCG pak byla ze strany Znaleckého tustavu VSE hodnocena jako nulova.

Vy$e uvedené zavéry Znaleckého Ustavu VSE byly nasledné potvrzeny v ramci
trestniho Fizeni zahajeného v souvislosti s ¢innosti spole€nosti Kl, které je v tuto chvili
vedeno Méstskym soudem v Praze pod sp. zn. 47 T 6/2015. V pfedmétné trestni véci bylo
vydano prozatim nepravomocné prvostupfiové rozhodnuti, kterym Méstsky soud v Praze
uznal byvalé ¢leny predstavenstva Kl vinnymi jednak zlo€inem poruseni povinnosti pfi spravé
ciziho majetku dle ust. § 220 odst. 1,2 pism. a) odst. 3 zakona ¢&. 40/2009 Sb., trestniho
zakoniku (dale jen ,tr. zakoniku“), jednak zlo€inem poruseni predpist o pravidlech
hospodarské soutéze dle ust. § 248 odst. 2 alinea tfeti, odst. 4 pism. a) tr. zakoniku. V ramci
trestniho fizeni byl k vypracovani znaleckého posudku, kterym méla byt stanovena mimo jiné
realna hodnota Dluhopist VCG, pfibran Znalecky ustav A-Consult.

Co se tye progndzy Znaleckého ustavu A-Consult ve vztahu ke schopnosti
spole¢nosti VCG dostat svym v budoucnu splatnym zavazkim, je ve Znaleckém posudku
A-Consult €. 21/2013 ze dne 30. 4. 2013 vyslovné uvedeno, ze témto spole¢nost VCG
nebude schopna dostat bez pfisunu dodateCného kapitalu a vyrazné restrukturalizace,
pfiemz je zde uvazovano o mozném budoucim insolvenénim fizeni na jeji majetek. Trzni
hodnota Dluhopisti VCG byla Znaleckym ustavem A-Consult stanovena ve vysi 0,- KE.

2. Nabidka na odkup Dluhopisti VCG
2.1. Nabidka NSG

MC Praha 10 obdrzela dne 24. 11. 2016 dopis spoleénosti NSG ze dne 22 11. 20186,
jehoz pfedmétem je nabidka odkupu Dluhopistl VCG a souvisejicich pohledavek.

2.1.1. Parametry nabidky

Spole¢nost NSG v ramci této nabidky prezentovala zajem o odkup vSech 935 kusu
Dluhopisti VCG, ato za ¢astku 28 050 000,- K& odpovidajici 30 % nominalni hodnoty
jednoho dluhopisu VCG a dale odkup vSech dalSich pohledavek MC Praha 10 za VCG
v nominalni hodnoté 10 036 062,01 K& za &astku odpovidajici 30 % nomindlni hodnoty
téchto pohledavek, tj. 3.010.818,61 K¢, celkem tedy 31 060 818,61 KE. (dale také jen
,Nabidka“). Soucasti Nabidky je rovnéz specifikace vypofadani mozného budouciho
obchodu na bazi delivery vs payment (rovnéz znam jako DVP systém), tj. mechanizmus
vypofadani cennych papirQ, ktery pfedpoklada, ze se finalni pfevod aktiva uskutecni, jen
pokud sougasné dojde k finalnimu pfevodu druhého aktiva. Uhrada Uplaty za postoupeni
vSech pohledavek pak ma byt provedena ke dni u€innosti smlouvy o postoupeni pohledavek.

2.1.2. Spole¢nost NSG

Co se ty¢e samotné spolecnosti NSG, zjistil zpracovatel z vefejné dostupnych zdroju,
ze se jedna o obchodni korporaci zalozenou v roce 2007.

Spole¢nost NSG pravidelné zaklada do Sbirky listin povinné dokumenty, pficemz je
zde naposledy uloZena ucetni zavérka této spoleCnosti za rok 2015 (za obdobi do



31. 8. 2015), ktera byla sestavena dne 25. 2. 2016 (dale také jen ,Uéetni zavérka 2015).
Dle Ugetni zavérky 2015 disponuje aktivy v hodnoté 11,8 mil. K&., ztoho dlouhodoby
majetek ¢ini 11,1 mil. K&. Pasiva spolecnosti €ini 11,8 mil. K&, vlastni kapital ¢ini 3,9 mil. K&.
Pro uplnost v8ak zpracovatel uvadi, ze uCetni zavérka za rok 2016 jesté do Sbirky listin
zalozena nebyla, tudiz neni mozné posoudit aktualni stav aktiv a pasiv spole¢nosti.

Zpracovatel z lustrace vefejnych rejstfiku a internetovych stranek NSG nezjistil
propojeni této spolecnosti s VCG nebo osobami, které jsou, nebo je u nich podezfeni, ze
mohou byt s VCG propojeny.

Spolec¢nost NSG vS8ak ma pravni zajem na vysledku insolvenéniho fizeni VCG.
V pribéhu roku 2016 nabyla NSG pohledavky véfitell Méstska ¢ast Praha 6, SNEO a.s.,
Mésto Lazné Bohdanec&, VIAMONT a.s. a nékolika fyzickych osob v celkové vySi presahujici
250 mil. K¢&. Pri schuzi véfiteld dne 2. 1. 2017 spole¢nost VCG hlasovala spole¢né se vSemi
véfiteli, ktefi od pocCatku podporuji VCG s tim, Ze véfitelé, ktefi pfed tim drzeli tyto
pohledavky, zejména Méstska ¢ast Praha 6, zpravidla VCG oponovali. Nelze proto vylouéit,
ze NSG jedna v zajmu a po dohodé s Dluznikem.

Lze rovn&z upozornit, Ze dle Ugetni zavérky 2015 nema NSG k dispozici zdroje
k hradé uplaty za postoupeni pohledavek, pfesto vSak vS§em uvedenym véfitelim zjevné
uhradila uplatu za postoupeni pohledavek, ktera v ptipadé pohledavky MC Praha 6
v nominalni hodnoté cca 167 mil. K&, €inila 52 160 638,98 K¢&. Z toho Ize dovodit, ze NSG ma
zfejmé zdroje poskytnuté tretimi osobami stim, Ze souCasné neni pravdépodobné,
s ohledem na nizkou likviditu a hodnotu Dluhopisu VCG, Ze by méla k dispozici bankovni
aveér.

Z duvodu opatrnosti doporucuje zpracovatel vyzadat u NSG prohlaseni, ze jedna
vlastnim jménem a na vlastni uéet a nikoli v zajmu VCG pFipadné osob s ni
propojenych. Podle nazoru zpracovatele sice neni takové prohlaseni nezbytné, na
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druhou stranu vSak takové prohlaseni miize vést k vyssi transparentnosti transakce.

2.1.3. Prozatimni reakce MC Praha 10

S ohledem na neur&eni Ih(ty platnosti Nabidky ze strany NSG pozadala MC Praha 10
NSG o poskytnuti IhGty k projednani Nabidky do 30. 4. 2017. Na tuto Zadost reagovala NSG
dopisem ze dne 19. 12. 2016 tak, Ze poskytla Ihutu k projednani nabidky jen do 31. 1. 2017.
MC Praha 10 nasledné oznamila NSG, Ze v této |h(té neni mozné Nabidku v organech
MC Praha 10 projednat a pozadala op&tovné o prodlouZeni doby platnosti Nabidky nejméné
do 1. 3. 2017.

K zadosti MC Praha 10 NSG dopisem ze dne 30. 1. 2017 prodlouzila Ihdtu k pfijeti
Nabidky do 10. 3. 2017.



2.1.4. Verejna vyzva k odkupu Dluhopisti VCG

V navaznosti na Nabidku zvefejnila MC Praha 10 dne 19. 1. 2017 na GFedni desce
oznameni od obdrzeni Nabidky a sou€asné vyzvala vSechny potencialni zajemce o odkup
Dluhopisti VCG, aby MC Praha 10 piedlozili nabidku odkupu. Lhita k predloZzeni nabidky
byla stanovena do 1. 2. 2017. Na uvedenou zadost nikdo nereagoval, zadna alternativni
nabidka k Nabidce pak nebyla pfedloZzena ani do dne zpracovani této zpravy.

3. Navrh dal$iho postupu ve véci

Vzhledem k vySe uvedenému zpracovatel uvadi, Ze je zde vazné riziko, Zze spoleénost
VCG nedisponuje majetkem, ze kterého by bylo mozno uspokojit pohledavky MC Praha 10
v pIné vysi, sou€asné s ohledem na dosavadni prabéh insolvencéniho Fizeni nelze ucinit ani
kvalifikovany odhad ohledné skute¢nosti, zda budou pohledavky za VCG uspokojeny
alesponn CasteCné. | vySe popsana mira uspokojeni ve vysSi cca 21 % je podminéna
procesnim uspéchem insolvenéniho spravce v soudnich sporech o cca 30 % podil akcii
spole€nosti Spolek pro chemickou a hutni vyrobu a.s. a sou€asné i zachovanim hodnoty
akcii této spole€nosti jako nejcennéjsiho aktiva VCG.

Jako relativné vyhodnéjsi se jevi reorganizaéni plan VCG, podle kterého by méla
MC Praha 10 obdrzet po uplynuti doby 5 let od jeho schvaleni 50 % ze svych pfihlaSenych
pohledavek, tedy cca 51,568 mil. KE. Zpracovateli vSak nejsou znamé jakékoli skuteCnosti,
Z nichz by bylo mozné dovodit, Zze VCG ma moznost v této lhaté ziskat dostatec¢né finanéni
prostfedky.

Z tohoto diivodu se Nabidka NSG muze jevit jako vyhodna.

Zpracovatel se vSak souc¢asné domniva, ze za Nabidkou se muize skryvat snaha
osob ovladajicich VCG pfipravit tuto spoleénost k prodeji kone€nému investorovi,
anebo, a to je ziejmé pravdépodobnéjsi, nabidnout koneénému investorovi akciovy
podil VCG ve spole¢nosti Spolek pro chemickou a hutni vyrobu a.s.

Zpracovatel povazuje za nutné v pfipadé, ze by se MC Praha 10 rozhodla pro
prijeti Nabidky spoleénosti NSG, tj. ze by Dluhopisy VCG prodala za cenu nizsi nez je
jmenovita hodnota Dluhopist VCG, provést kvalifikované znalecké ocenéni Dluhopist
VCG za ucelem prokazani, ze timto prodejem nedoslo ke vzniku ujmy na strané
MC Praha 10, nebot v opaéném pripadé by jednotlivym subjektim schvalujicim tuto
transakci hrozil postih pro spachani trestného ¢éinu poruseni povinnosti pfi spravé
ciziho majetku dle ust. § 220 tr. zakoniku, pfipadné poruseni povinnosti pri spravé
ciziho majetku z nedbalosti dle ust. § 221 tr. zakoniku.

Zpracovatel se domniva, Ze v souCasné situaci Ize jen obtizné zjistit skuteCnou
hodnotu Dluhopisti VCG. Vyjdeme-li z dosud zpravovanych znaleckych ocenéni popsanych
vyse, je zfejmé, Ze souCasna realna hodnota Dluhopisi VCG zifejmé bude vyznamné nizsi
nez jejich nominalni hodnota.

Zpracovatel dale povazuje za nezbytné, aby o dané transakci rozhodlo
zastupitelstvo MC Praha 10, nebot sohledem na hodnotu Dluhopisi VCG,
resp. pohledavky MC Praha 10 za VCG z nich vyplyvajici, presahujici 100 mil. Ké jediné
takovy postup (za soucasného splnéni dalSich shora popsanych podminek a



postupll)lze povazovat za postup odpovidajici pozadavkim na postup radného
hospodafre pfi nakladani s majetkovymi aktivy MC Praha 10.

Soucasné se zpracovatel domniva, ze je nutné projednani a schvaleni Nabidky
zastupitelstva i s ohledem na vyluénou kompetenci zastupitelstva méstskych Easti
hlavniho mésta Prahy vymezenou v § 89 zakona €. 131/2000 Sb. o hlavhim mésté
Praze. Podle § 89 odst. 2 pism. h) je zastupitelstvu vyhrazeno mj. rozhodnuti ,,0 vzdani
se prava, prominuti dluhu a uplatném postoupeni pohledavky vyssi nez 100 000 K¢.“
V daném pfiipadé sice bude v pfipadé prijeti Nabidky ze strany MC Praha 10 uzavirana
kupni smlouva o pirevodu Dluhopisti VCG, tedy z formalné pravniho hlediska nebude
uzaviena smlouva o postoupeni pohledavky nebo jina smlouva predpokladana
uvedenym ustanovenim zakona, ale fakticky v jejim dusledku dojde k prevodu
pohledavek vyplyvajicich z vlastnictvi Dluhopisit VCG, a pii aplikaci extenzivniho
vykladu cit. zdkona by na takové jednani MC Praha 10 mohlo byt nahlizeno jako na

postoupeni pohledavky.

Z téchto diivodii povazuje zpracovatel prijeti rozhodnuti zastupitelstva MC Praha
10 o prijeti Nabidky a nasledném pievodu Dluhopisti VCG na NSG a ucinéni dalSich
souvisejicich ukont za nezbytné.

4. Dalsi nezbytné ukony pro pripad prijeti Nabidky NSG organy MC Praha 10

4.1. Vstup NSG do insolvenéniho fizeni VCG na misto MC Praha 10

V pfipadé akceptace Nabidky a uzavieni pfislusné smluvni dokumentace bude
nezbytné, aby MC Praha 10 uginila, v takovém pfipadé spole¢né& s NSG, spole¢né procesni
podani ke Krajskému soudu v Ceskych Budé&jovicich, na jehoz zakladé vstoupi NSG do
insolvenéniho fizeni na misto MC Praha 10. Timto zpisobem bude Géast MC Praha 10
v insolvenénim fizeni ukonéena.

4.2. Omezeni vyse pohledavky MC Praha 10 za KEY INVESTMENTS a.s.

Dluhopisy VCG tvofi &ast portfolia, které pro MC Praha 10 sestavila a nasledn& do
skoncéeni smluvniho vztahu taktéz spravovala spole¢nost KEY INVESTMENTS, a.s. na
zakladé smlouvy o obhospodarovani investi¢nich nastrojli uzaviené dne 4. 3. 2009 mezi ni
a MC Praha 10.

Celkova vyse finanCnich prostfedkl, které na zakladé smlouvy o obhospodafovani
investiénich nastrojii uzaviené dne 4. 3. 2009 (dale jen ,Smlouva“) spoleénost Kl pro MC
Praha 10 spravovala, €inila 200 mil. K& Smlouva byla uzaviena na dobu urcitou, ato 26
meésicl, s tim, Ze jeji platnost a U€innost skoncCila ke dni 4. 5. 2011. Kl v8ak pfi skon&eni
Smlouvy svéfené finanéni prostfedky MC Praha 10 nevrétila a pfevedla na MC Praha 10 na
misto toho pouze cenné papiry, a to

1. 234 ks Dluhopist ESP, ISIN SK4120005877;
2. 137 ks dluhopist SINCOM a.s., ISIN SK4120005653;



3. 938 ks, resp. 935 ks, dluhopisi Via Chem Group, a.s. CZK2008,
ISIN SK4120006289;

4. 2 ks dluhopist Via Chem Group a.s. 2010 1Y, ISIN SK4120007261;
5. 10 797 ks akcii Spolek pro chemickou a hutni vyrobu a.s., ISIN CZ 000 5092858.
Deklarovana hodnota tohoto portfolia cennych papirt ¢inila 216 625 604,91 K¢.

Dne 10. 8. 2012 bylo v insolvenénim rejstfiku zvefejnéno usneseni Méstského soudu
v Praze €.j. MSPH 76 INS 15984/2012-A-10, kterym byl mimo jiné zjistén upadek spolecnosti
KEY INVESTMENTS a.s.

MC Praha 10, jako véfitel Kl, pfihlasila dne 10. 9. 2012 do vy$e zmin&ného insolvenéniho
fizeni svou penézitou, nepodminénou a nevykonatelnou pohledavku za Upadcem ve vysSi
216 625 604,91 Ké.

MC Praha 10 svou vy$e specifikovanou pohledavku ve vysi 216 625 604,91 K& uplatnila
vuci Kl v ramci pfihlasky pohledavky do insolvenéniho fizeni jako pohledavku z titulu nahrady
Skody vzniklé porusenim Smlouvy ze strany KiI.

Narok MC Praha 10 vagi Kl na nahradu $kody (majetkové ujmy) se sklada ze dvou
Casti, pficemz se sklada jednak z naroku na nahradu ¢astky 200 000 000,- K&, odpovidajici
8kodé vzniklé MC Praha 10 svéfenim této &astky Kl k obhospodafovani, tedy $kodé
skuteéné& vzniklé zmendenim hodnoty aktiv MC Praha 10, ktera neobdrzela protihodnotu
k financnim prostfedkim poskytnutym Kil, které ji byla Kl povinna vratit, a dale z Castky
16 625 604,91 K& odpovidajici uslému zisku MC Praha 10 vykazanému Kl ve Zpravé o stavu
obhospodafovaného majetku za obdobi od 1. 5. 2011 do 4. 5. 2011.

Pfihlaska pohledavky MC Praha 10 byla pfezkoumana na prezkumném jednani dne
22. 10. 2012, pficemz byla insolvencnim spravcem uznana co do pravosti, nicméné popiena
co do jeji vySe, kdyz insolvenéni spravce uvedl, e pohledavka MC Praha 10 vagi KEY
INVESTMENTS je ve vySi 0,- KC.

U Méstského soudu v Praze nasledné& probéhlo zvlastni pfezkumné jednani konané
dne 28. 4.2016. Na pfedmétném zvlastnim pfezkumném jednani byla pohledavka
MC Praha 10 prezkoumana opétovné. Jesté pfed konanim zvlastniho pfezkumného jednani
zvefejnil insolvenéni spravce Kl seznam pfihlaSenych pohledavek pro zvlastni pfezkumné
jednani ve smyslu ust. § 189 odst. 1 I1Z (dale jen ,Seznam pohledavek®). V Seznamu
pohledavek pak uvedl své zmé&néné stanovisko k pohledavce MC Praha 10, kterou uznal co
do vy8e 199 717 700,- K& a poprel co do vysSe 16 907 904,91 KE.

Insolven&ni spravce na svém stanovisku prezentovaném v ramci Seznamu pohledavek
setrval i na zvladtnim pfezkumném jednani dne 28. 4. 2016, pfi¢emz pohledavku Méstské
&asti Praha 10 uznal co do vySe 199 717 700,- K&. Pohledavka MC Praha 10 z titulu nahrady
Skody vuci Kl tak byla v této ¢asti zjiSténa, nebot nebyla popfena ani Zzadnym z ostatnich
véfitell, ve zbyvajici €asti 16 907 904,91 K& zlstala spornou.

Insolvenéni spravce akceptoval stanovisko MC Praha 10, které vznikla $koda tim, Ze
spoleCnost KEY INVESTMENTS v rozporu se smlouvou o obhospodafovani investi¢nich
nastroji0 ze dne 4.3.2009, ve znéni jednotlivych dodatkl, a dale v rozporu se svou
zakonnou povinnosti jednat s odbornou pééi, (i) spravovala finanéni prostfedky ji MC Praha
10 svérené tak, Zze za tyto nakoupila nediversifikované portfolio cennych papirt, které byly ke



dni ukondeni pfedmétné smlouvy nelikvidni a (i) v rozporu s pokyny MC Praha 10 ze dne
7.4.2011 a 27. 4. 2011 neprodala ¢ast portfolia cennych papirQ cilovym zakaznikim.

Ve zbyvajici &asti, tj. v &astce 16 907 904,91 K&, pak byla pohledavka MC Praha 10
popfena, pfiéemz insolvenéni spravce uvedl dvoji divod pro jeji popreni.

Narok MC Praha 10 na nahradu $kody vigi Kl byl tvofen jednak skuteénou $kodou,
ktera byla MC Praha 10 zp(isobena svéfenim finanénich prostfedkd ve vysi 200 000 000,- K&
na ucet Kl, auslym ziskem kalkulovanym dle zpravy dluznika o hodnoté portfolia
MC Praha 10 ke dni 4.5. 2011 ve vy$i 16 625 604,91 K& Podle nazoru insolvenéniho
spravce v8ak narok na nahradu us$lého zisku neni po pravu, a proto jej popfel v celé vysi
16 625 604,91 KE. Soucasné spravce z davodl dale uvedenych poprel i ¢ast naroku na
kompenzaci skute¢né vzniklé Skody ve vysi 282 300,- K¢.

Vzhledem k tomu, Ze dle pravniho nazoru MC Praha 10 je jeji na usly zisk v této vysi
dan, nebot se jedna o prostiedky, které by MC Praha 10 utrzila v pfipadé, Ze by spole¢nost
Kl jako obchodnik s cennymi papiry a spravce jejich finan¢nich prostfedkt postupoval pfi
této spravé dle smlouvy a zakona, zahajila MC Praha 10 dne 26. 5. 2016 ohledné této &asti
svého naroku incidenéni soudni spor, ktery bude projednavat Méstsky soud v Praze. V tomto
soudnim sporu se MC Praha 10 domaha uréeni, Ze jeji pohledavka ve vysi 16 907 904,91 K&
za dluznikem spole€nosti KEY INVESTMENTS, a.s., je po pravu. Projednani véci dosud
nebylo soudem zahajeno.

V pfipadé, ze by se MC Praha 10 rozhodla vyuzit Nabidku a Dluhopisy VCG
spole¢né s narokem na uhradu vynosu a urokl z prodleni prodat, resp. postoupit,
bude nezbytné po inkasovani kupni ceny a uplaty za postoupeni pohledavek omezit
prihlasku pohledavky MC Praha 10 v insolvenénim Fizeni Kl, a to o éastku, kterou
obdrzi MC Praha 10 za prodej Dluhopisi VCG a postoupeni souvisejicich pohledavek
a ktera by méla dle Nabidky €init 31 060 818,61 K¢.

Pro uplnost zpracovatel uvadi, ze naopak neni na misté omezovat prihlasku
pohledavky za Kl o ¢astku odpovidajici jmenovité hodnoté Dluhopisti VCG, tedy o
éastku 93,5 mil. Ké nebot’ pohledavka MC Praha 10 byla prihlasen z titulu naroku na
nahradu skody a nikoli ztitulu naroku na zaplaceni Dluhopisi VCG. Po prodeji
Dluhopist VCG by proto MC Praha 10 v insolvenénim Fizeni nadale uplatiiovala éastku
216 625 604,91 K¢ snizenou o ¢astku 31 060 818,61 K¢.

4.3. Trestni Fizeni vedené proti byvalym ¢lenim predstavenstva KEY
INVESTMENTS vedené Méstskym soudem v Praze pod sp. zn. 47 T 6/2015

V uvedeném trestnim Fizeni MC Praha 10 uplatnila pohledavku z titulu naroku na
nahradu Skody vici obzalovanym ve stejné vySi 216 625 604,91 K¢ jako v insolvenénim
fizeni ohledné KEY INVESTMENTS. V pripadé prodeje Dluhopisii VCG je proto nutné
postupovat totozné a omezit uplatnénou pohledavku o ¢&astku, kterou obdrzi
MC Praha 10 za prodej Dluhopisti VCG a postoupeni souvisejicich pohledavek.
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Zavérecné shrnuti:

1)

2)

3)

4)

5)

Pokud bude na zakladé kvalifikovaného znaleckého ocenéni prokazano, ze
skute¢na hodnota Dluhopisti VCG nedosahuje jejich jmenovité hodnoty, bude
na misté zvazit prodej Dluhopisit VCG za nizSi nez jmenovitou hodnotu.
Skutecna vyse jejich ceny by pak méla byt stanovena nejméné na arovni jejich
znaleckého ocenéni.

Zpracovatel doporucuje, aby o prijeti €i nepfrijeti Nabidky rozhodlo
zastupitelstvo MC Praha 10 s tim, ze v pfipadé prijeti Nabidky by souéasti
rozhodnuti mélo byt i rozhodnuti o uzavieni kupni smlouvy o pievodu
Dluhopisti VCG za kupni cenu uvedenou v Nabidce a rozhodnuti o ucinéni
dalSich nezbytnych ukont popsanych dale v bodech 3-5..

Prijeti Nabidky je nutné podminit vstupem NSG do insolvenéniho fizeni VCG u
Krajského soudu v Ceskych Budéjovicich na misto MC Praha 10.

V pripadé prijeti Nabidky je nutné omezit prihlasku pohledavky MC Praha 10 do
insolvenéniho fizeni KEY INVESTMENTS o ¢astku inkasované kupni ceny za
prodej Dluhopistii VCG a postoupeni souvisejicich pohledavek.

V pfipadé prijeti Nabidky je nutné omezit pohledavku MC Praha 10 uplatnénou
v trestnim Fizeni pred Méstskym soudem v Praze pod sp. zn. 47 T 6/2015 o
C¢astku inkasované kupni ceny za prodej Dluhopisi VCG a postoupeni
souvisejicich pohledavek.

Véfime, Ze budete povazovat vySe uvedené informace pro pozadovany ucCel za
dostacujici. Na zakladé VaSich pokynu jsme samoziejmé pfipraveni toto stanovisko dale
rozsifit a zodpovédét pfipadné dotazy.

S pozdravem

Mgr. Jaroslav Tajbr

Felix a spol. advokatni kancelafr, s.r.o.
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