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Limity pouziti § 127a OSR
JUDr. Petr Zima, Praha*
I. Gvodem

Zakonem ¢.218/2011 Sb. byl s t¢innosti od 1.9.2011
do obcanského soudniho fidu zafazen novy § 127a,
umoZiiujici soudu pfijmout znalecky posudek pfedlo-
Zeny ucastnikem a- zachazet s nim stejn€, jako by se
jednalo o znalecky posudek vyzidany soudem. Posudek
v3ak musi obsahovat specifickou dolozku s prohldsenim
znalce, Ze pocitd s nasledky védomé nepravdivého zna-
leckého posudku. Znalec, ktery vypracoval posudek
podle § 127a OSR, m4 stejné postaveni jako znalec usta-
noveny soudem, tj. miZe byt jako znalec vyslychan.

II. Otazka prakti¢nosti a ekonomiky fizeni

Komentir k ob¢anskému soudnimu #4du uvadi,Ze nova
Uprava je praktickd a ekonomickd.' S timto nizorem
Ize vSak souhlasit pouze z{asti.

Pokud jde o prakti¢nost, soudu odpada sice price se
zaddvanim znaleckého posudku a s vybérem znalce, ale
na druhou stranu nemd kontrolu nad tim, jaké otazky
budou znalci poloZeny. Tyto otizky se mohou mijet
s ndzorem soudu ¢i druhé strany o tom, co mi byt zna-
leckym dokazovanim zjistovino. Dalsi neprakti¢nost se
miZe projevit nasledné v tom, Ze soud maZe byt zava-
len posudky vypracovanymi podle § 127a OSR. K tomu
dochizi zejména v riznych fizenich o stanoveni hodnoty
podniku, kdy je § 127a OSR zneuZivin tou stranou spo-
ru, kterd ma lepsi moZnosti financovini nikladd fizeni
a nezfidka zavaluje soud postupné ¢i nariz vice posudky,
které maji prokazat ji zastjvanou pfedstavu o hodnoté.

Pokud jde o ekonomickou strdnku, je tato vyhodna
z pohledu soudu, ktery nemusi vybirat zilohy na niklady
vypracovani znaleckého posudku a vyplicet znalce. Ji-
nak je tomu vSak z pohledu nékterych ucastniki fizeni,
zv1asté téch, ktefi jsou financné slabsi stranou v fizeni.

II. Riziko poru$eni procesni rovnosti

Ustanoveni § 127a OSR tak miiZe znamenat poruSeni
principu procesni rovnosti stran. Podle nékterych autorti
je soucasny obcansky soudni idd viceméné technickym
pfedpisem, ktery predstavuje inZenyrsky a formalisticky
pfistup k privu.? Pokud by k § 127a OSR bylo pfistu-
povéno technicistnim zpiisobem, mohl by nizor jedné
strany fizeni pfevaZit v tvahich soudu nikoliv z diivodu
pravdivosti tvrzeni a dikazi (posudkd) zakladanych tou-
to stranou, ale jen diky poctu téchto posudkii.

Pokud se jedni o ocenéni podniku (spory se vedou
napf. pfi vytésnéni mensinovych akcionid), je nutné vi-
dét, Ze dosud se nepodafilo presvédCit Ceské soudy, aby
pfezkoumivaly sporné otizKy ve znaleckych posudcich
vlastni dvahou, ackoliv existuje nespocet soudnich roz-
hodnuti napf. v Némecku, Rakousku, ¢i USA, kde soudy
zasahuji aktivnéji do procesu ocenéni. U nés zatim nelze
vyloucit, Ze by se soudce mohl nechat ovlivnit po¢tem
posudkill obsahujicich shodnou vyslednou &istku.

L. Krfistek k tomu uvadi, Ze ,pravdivost znaleckého
posudku’ je kategorie objektivni. Pravdivost soudy ale
obuvykle posuzufi podle presvédcivosti. Nent to dobie.

H

Misto, aby soudce védel, pouze véii.“3 Ulastnik dispo-
nujici vét3im objemem financi (zpravidla majoritni akci-
onaf) se miize pokusit cestou opakovaného piedkliadini
posudki podle § 127a OSR o dosaZeni vyssi drovné pre-
svédcivosti.

Vysledek fizeni by mél vyplyvat z hodnoceni spriv-
nosti ditkazti a nemél by byt ovlivnén sumou finan¢nich
prostredki, které ma ta ktera strana fizeni k dispozici na
znalecké posudky. Navic pokud by byla téastnikovi,
ktery sériové zadava posudky dle § 127a OSR, pfiznina
nihrada nikladd fizeni, je nihrada za znalecky posudek
stanovena podle zikona o znalcich a vyhlaskou &. 37/
/1967 Sb.V takovém pfipadé miZe mit zadivini posud-
ki podle § 127a OSR zastrasujici efekt a mitZe finanéné
slab3i protistranu zcela odradit od vedeni sporu.

IV. Judikatura

Nové ustanoveni bylo vyklidino jiZz v nékterych roz-
hodnutich Nejvyssiho soudu. Nejvy$si soud nejprve vy-
slovil,* Ze se pfijetim § 127a OSR zménila diikazni hod-
nota znaleckého posudku pfedloZeného ucastnikem,
ktery pfi dodrZeni vSech obsahovych nileZitosti stano-
venych v § 127a OSR neni diikazem listinnym, ale mi dd-
kazni silu znaleckého posudku. Nejvys$si soud dile do-
vodil, Ze ma-li znalecky posudek vyhotoveny na Zidost
tcastnika nileZitosti revizniho znaleckého posudku, jde
o revizni znalecky posudek stejné dilkazni sily, jako by
se jednalo o znalecky posudek vypracovany na Zidost
soudu v raimci soudniho fizeni.Vzhledem k tcelu § 127a
véty prvni OSR, jak jej Nejvyssi soud vyloZil v tomto roz-
hodnuti, tu pak neni rozumny diivod, pro¢ téZ pfi Givaze
o aplikaci § 213 odst. 5 OSR nepohliZet na znalecky po-
sudek vyhotoveny mimo ¥izeni a splilujici naleZitosti re-
vizniho znaleckého posudku stejné jako na revizni zna-
lecky posudek vyzadany soudem.

To ovsem otvira stavidla pro zadavani ,reviznich“ zna-
leckych posudki za icelem zpochybnéni jinych posud-
k&, bud vyhotovenych na zikladé rozhodnuti soudu,
nebo podle § 127a OSR na zakladé objednivky druhé
strany sporu, pfipadné dal$ich reviznich posudki k re-
viznim posudkim. Nejvy$si soud ve shora citovaném roz-
hodnuti sice neuvedl vyslovné, Ze takové revizni posudky
musi byt vidy pfijaty k dikazu, ale protoZe mi znalec,
ktery vypracoval posudek podle § 127a OSR, stejné po-
staveni jako znalec ustanoveny soudem, mohl by nékdo
usuzovat, Ze takovy posudek soud nemiiZze bez dalsiho
odmitnout.

OdliSny ndzor oviem zaujal jiny sendt Nejvyssiho sou-
du. V novéjsim rozhodnuti® bylo vysloveno, Ze soud
nenft povinen provést vSechny ticastnikem rizeni na-
vrZené dikazy, coZ plyne zcela zfejmé z § 120 odst. 1
véty druhé OSR, jakoZ i ustilené judikatury Ustavniho
soudu i Nejvys$§iho soudu.b Opacny zdvér pak nelze

* Autor je advokitem.

1) Viz Svoboda, K., Smolik, B, Levy, ], Sinovd, R.a kol.Ob&ansky soudni
fid. Komentif. 1. vyd. Praha : C. H. Beck, 2013, 5. 454.

2) Viz Lavicky, P, Dvofdk, B. Pro futuro. Privni rozhledy, 2015, &. 5,
s. 153 a nisl.

3) Kristek, L. Problematika znaleckych posudkt a odpovédnost znalce,
Sbornik Katlovarské privnické dny, 2013, s. 413,

4) Rozhodnuti NS z 12. 8. 2014, sp. zn. 32 Cdo 1124/2014.

5) Rozhodnuti NS z 27. 11. 2014, sp. zn. 29 Cdo 3359/2012.

6) Srov. napk. nalez US z 8. 1. 1997, sp. zn. IL. US 127/96, & usneseni NS
z 24. 11. 2009, sp. zn. 29 Cdo 4089/2009.
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dovozovat ani z § 127a OSR, jenZ pouze upravuje po-
stup pri provddéni ditkazu tam uvedenym znaleckym
posudkem, jestlize soud o provedeni takového dikazu
podle § 120 odst. 1 in fine OSR rozhodne.

V. MoZné divody odmitnuti posudkil

V jakych pfipadech by mél soud pfistoupit k odmit-
nuti daldich posudka podle § 127a OSR?

Nejvétsi davod pro odmitnuti posudkt podle § 127a
OSR bude v pfipadech, kdy je pfedmétem dokazovani
hodnota podniku. Obvyklé metody ocefiovani umoziuji
do obecné akceptovanych vzorci pro vypocet diskontni
miry (kterd je jednim ze stéZejnich prvki pro zjiSténi
hodnoty) vklidat rizné udaje. Pfi pouZiti metody dis-
kontovanych penéZnich tokti a modelu CAPM (Capital
Assets Pricing Model) existuje v ¢eské praxi nékolik
desitek variant ¢i kombinaci rGznych vstupti do rovnice
naklada vlastniho kapitilu, které vedou k nékolika de-
sitkim riiznych vysledkl (tfi rizné bezrizikové miry,
Sest rtiznych rizikovych prémii zemé, nejmén€ dva vzor-
ce pro vypocet CAPM, rozdilné pfistupy k pouZivani pfi-
razek k diskontni mife atd.). Dile existuji minimalné dvé
rizné rovnice pro tento vypocet. Pfitom kazdi z téchto
variant je tak ¢i onak doloZitelnd odbornou literaturou.
Je zde tedy velky prostor pro lavirovani znalcG v rimci
uvedenych variant a Sikovny a financné zainteresovany
znalec mlZe hypoteticky obhijit témér cokoliv. ZnalcGm
navic ¢asto uniki Gcel ocenéni, takZe nékdy pfistupuji
k ocenéni z pohledu investora a nikoliv z pohledu ne-
zavislého subjektu. Podle A. Damodarana u posudki za-
diavanych jednou ze stran transakce nebo sporu ovSem
existuje riziko téméf jistého sniZzeni urovné této objek-
tivity.”

Moznost soudu identifikovat ovliviiovani vysledku oce-
néni postupem konkrétniho znalce je omezena. Znalci
pfi tom pouZivaji rizné triky, aby pfesvédcili soud
o sprivnosti svého posudku. Jednim z nich je zaklinadlo
spodivajici ve slovu renomé. Znalec napf. uvadi, kolik de-
sitek &i stovek posudkl vypracoval v minulych letech
a pro jak vyznamné spolec¢nosti ¢i statni organy. Renomé
v3ak neni ekvivalent pro pravdivost konkrétniho posud-
ku, jak dokladi A. Damodaran ve své pfednasce.

Dibel je Casto skryt v detailu. Diskontni mira muZe
zménit hodnotu spolecnosti o desitky procent, pfitom je
ve stostrinkovém posudku vénovino odtvodnéni jed-
notlivych prvki diskontni miry ¢asto zpravidla jen polo-
vina strinky. Nékdy se viibec nelze dozvédét, jaka Cisla
znalec do vypoctu zahrnul. Navic fada znalch nepostu-
puje konzistentné a v podobnych pfipadech zaujima
zcela rizné pfistupy.

Proto je vybér znalce a zdroj jeho odmény zcela za-
sadni pro posuzovini objektivnosti znaleckych posud-
k1. Je-li znalec vybrin soudem a jeho odména hrazena

z prostfedki statu, je zde vétsi pravdépodobnost objek-
tivity takového posouzeni. Naproti tomu dobfe finanéné
vybaveny ucastnik fizeni miiZe ovlivnit postup podle
§ 127a OSR trojim zpisobem. Jednak vybérem znalce,
kdy posudek objedni u znalce, u kterého ocekava urcity
pro né&j vyhovujici vysledek ocenéni. Lze pfedpoklidat,
7e znalec, ktery zpracoviva posudky pro velké spolec-
nosti, nebude vilbec naklonén mensinovym investortim,
a jeho posudek proto miiZe byt timto jeho zizemim (vé-
domé ¢ podvédomé) ovlivnén. Za druhé, pokud jim
vybrany znalec doda posudek, ktery neodpovida predsta-

‘vim hlavniho akcionife, nemusi jej tento viibec predlo-

7it k dlikazu. Je zde tedy dvoji sito zajistujici, aby vysled-
ni hodnota nevybodila z pfedstav konkrétniho ucastnika
fizeni o vysi protiplnéni. Za tfet, je to moZnost predkla-
dini vice posudkt s obdobnym vysledkem.

VI. Shrnuti stivajici situace

Vzhledem k tomu, Ze moZnost soudu identifikovat
ovlivilovani vysledku ocenéni postupem konkrétniho
znalce je omezena, 1ze uzavfit, Ze pokud je postup podle
§ 127a OSR k dispozici finan¢né zdatnému vicastnikovi,
muiZe byt v rozporu s principem procesni spravedinosti.
Toto ustanoveni muiZe sice mit svij prakticky vyznam,
aviak nemélo by se stit nastrojem procesni nerovnosti,
kdy finanéné zdatnéj$i ucastnik fizeni by mohl ,pfe-
svédcCovat® soud opakovanym predklidanim znaleckych
posudkii. Proto by mé€lo byt v pravomoci soudu tuto ne-
rovnost vyvazit tak,aby obé strany mély stejné Sance pro-
kédzat sva tvrzeni, napf. tim, Ze umozni kazdé strané stej-
ny pocet posudki podle § 127a OSR, nebo pfedem omezi
jejich pocet. Zde je nutné poukizat na to, Ze ve sporech
o rlizna protiplnéni z divodi pfevodu jméni, prava vy-
kupu, vefejné nabidky apod. jiZ jedna strana sporu (ini-
cidtor pfislusného opatfeni) jeden znalecky posudek
zadala a pouZila jej v pfedprocesni fazi k realizaci pfi-
slusného opatfeni. Tento posudek by mél byt zapoci-
tavan do celkového poctu pfipustnych posudkit.

Nakonec se tedy soudy stejné nebudou moci vyhnout
povinnosti providét i viastni ivahy, kdyZz bude nutné pre-
zkoumat sporné otazky ve znaleckém posudku, jak to je
standardem v zahranici, napf. v fizenich o pfezkoumani
vyse nihrady pfi vytésnéni. Otazkou zlistava, zda by bylo
mozné podminky aplikace § 127a OSR podrobnéji upra-
vit legislativné, avSak o tomto nejsem presveédcen. Bude
vidy zaviset zejména na vivaze soudu, jaké posudky pfi-
pusti k diikazu, pficemZ by mél brit v ivahu tcel fizeni
a to, na ¢i ochranu je to které fizeni urceno. ]

7) Viz piiklady z pfednisky A. Damodarana citované v ¢lanku Zima,
P. Podjatost a predpojatost. Pravni rozhledy, 2014, ¢. 2,s. 66 a nasl.

374




PR 15-16/2015

DISKUSE

T. Krabec / Limity pouiti § 127a OSR

Naproti tomu situace ad 4, i kdyZ na prvni pohled
spornd, generuje dle naseho nizoru platnou rozhodci
dolozku. K uvedenému zavéru nis pfitom vede rovnéz
postoj pievazujici ¢asti praxe?’ i doktriny,?® jeZ se stavi
k uvedenému zpisobu uzavirani kladné, a to prave s ohle-
dem na frekventovanost elektronické komunikace. Na
rozdil od situace ad 3 se pfitom nejedna o hybrid, vie se
déje v elektronické formé s tim, Ze prosty elektronicky
podpis je pfedstavovin pfihlasenim ticastnika na urcitém
webovém serveru poté, co obdrzi unikitni prihiasovaci
udaje, které jeho osobu identifikuji a autentizuji. Pidnym
argumentem pro platnost privniho jednini v tomto for-
matu je piitom nepochybné také skutecnost rozsifeni
zaru¢eného elektronického podpisu previzné mezi pod-
nikateli a ve vefejné sprivé. Naproti tomu spotfebitelé za-
rucenym elektronickym podpisem zpravidla nedispo-
nuji, i pfesto viak smlouvy za pomoci elektronickych
prostiedk(i uzaviraji dosti frekventované. Tomu jist€ neni
vhodné klist piekazky rigoréznim pozadovanim zaruce-
ného elektronického podpisu, coZ by se v kone¢né fizi
projevilo velmi negativné v ekonomické sféfe mnoha
obchodniki.

Nepochybné se nabizi argument, Ze prosty elektro-
nicky podpis je v zavislosti na svém konkrétnim formatu
vice ¢i méné zneuzitelny, pfi¢emz jeho zikladni funkce
jsou v porovnani se zarucenym elektronickym podpi-
sem oslabené. Ani jednomu z postulath nelze oponovat,
na stran¢ druhé je kazdopadné nutno zdiraznit, Ze vlast-
noru¢ni podpis na ,papife‘, ktery se obecné povaZzuje,
s ohledem na spolecensky pfedsudek ,papir je vice nez
elektronicky dokument®, za naprosto dostacujici z hie-
diska plnéni svych zikladnich funkci, mizZe byt zneuZzit
stejné, nebo snad mozna i jednoduseji, neZ prosty elek-
tronicky podpis. Stadi trocha uméni graficky napodobo-
vat a falzum podpisu se $tiva reilnou skute¢nosti.

Proto se domnivime, Ze v kontextu neustale se rozvi-
jejiciho a bobtnajiciho svéta modernich informacnich
a komunika¢nich technologii neni vhodné, ba ani mozné,
omezovat elektronickou kontraktaci a svazovat ji prilis
striktnimi poZadavky. Jak zjevné vyplyva z modelové
situace ad 4, i prosty elektronicky podpis je zpasobily
v takto pojatém formatu do zna¢né miry napliovat za-
kladni funkce podpisu obecné a dokonce se v tomto
sméru nikoliv nevyznamné pfiblizovat svému zaruce-
nému protéjsku. Pfipadni nedostatecnost podpisu zpi-
sobuje vadu ve formé pravniho jednini ve smyslu § 582
Ob¢Z, nasledkem cehoz se mizZe touto vadou dotéeni
smluvni strana dovolat relativni neplatnosti daného prav-
niho jednani dle § 586 odst. 1 Ob¢Z. Prosty elektronicky
podpis pak musi byt, tak jako vSechny relevantni okol-
nosti, hodnocen pfipad od pfipadu, in concreto format
od formatu. Jinak totiZz plni své funkce fetézec znakit
umistény pod e-mailovou zpravou, jinak jedinecné pri-
hlasovaci vdaje, k nimZz ma pfistup vyhradné dany uZzi-
vatel. Zavérem se sludi dodat, 7e aCkoliv se tento prispé-
vek vénuje primirné oblasti rozhod¢ich doloZek, jeho
zavéry lze nepochybné vztihnout k elektronické kon-
traktaci obecné. %

27) K tomu viz Korbel, E, Melzer; F., op. cit. sub 5, kde autofi souhrnné
prezentuiji existujici relevantni ndzory na pfedmétnou problematiku.

28) Peterka, J.,op.cit.sub 16,s.233 a nasl.

29) K tématu tohoto pfispévku viz téZ Jurds, M. Spotiebitelské rozhod¢i
tizeni tfi roky po novele. Priavni rozhledy, 2015, ¢.11,s.398 a nasl.

Limity pouziti § 127a OSR
z pohledu soudniho znalce

Doc. Ing. Toma$ Krabec, MBA, Ph.D., Praha*

1. Rekapitulace dosavadni diskuse

Tento diskusni pfispévek reaguje na aktualni ¢lanek
Petra Zimy uvefejnény rovnéz v ¢asopisu Pravni roz-
hledy.! Autor ve svém ¢lanku na pfikladu znaleckych po-
sudkti v oboru ekonomika ukazuje, jak miZe byt Gprava
dle § 127a OSR platna od 1.9. 2011, umoZiujici soudu
pfijmout znalecky posudek predloZeny tcastnikem a za-
chizet s nim stejné, jako by se jednalo o znalecky posu-
dek vyZidany soudem, nevyhodna z pohledu ekonomicky
slabsi strany sporu. Tento problém demonstruje na pri-
kladech, kdy je znaleckym ukolem stanoveni hodnoty
podniku. Argumentuje tim, Ze finan¢né silnéjsi strana
sporu miZe predkladat soudu ,mnoho“ posudkii obsa-
hujicich dolozku dle § 127a OSR,a poukazuje na to, ze tim
miize byt poruden princip procesni spravedlnosti. V ¢as-
ti V svého clanku Zima uvadi situaci, kdy je pfedmétem
dokazovani hodnota podniku jako specificky pfipad, kdy
by soud podie jeho nazoru mél pfistoupit k odmitnuti
,dalsich“ posudk dle § 127a OSR. ,Nejvétsi divod pro
odmitnuti posudkti podle § 127a OSR“ obhajuje Zima di-
vody na strané metodologie ocefiovini, kdy metody
bézné pouzivané pro ocefovani majetku udajné umoz-
fiuji ,lavirovani znalci* a mohou byt udajné znalci po-
krouceny do té miry, Ze poskytnou v podstaté jakykoliv
potfebny vysledek na podporu pozice objednatele tako-
vého posudku.?

Znalec ma zejména povinnost podat spravny a ne-
stranny znalecky posudek. Pfesto musim pfiznat, 7¢ se¢
ve své praxi soudniho znalce specializovaného pravé na
ocefiovani podniku setkidvim s rozdilnymi zavéry zna-
leckych posudki dle § 127a OSR predklidanych ve stejné
véci pomérné Casto.V tomto diskusnim pfispévku bych
¢tendare chtél seznamit se svymi zkuSenostmi. Z pohledu
ekonoma specializovaného na ocenovani majetku se
budu zabyvat ,divody pro odmitnuti“ znaleckych po-
sudky, které uvadi v odkazovaném c¢lanku Zima. Ten se
snazi znalce kritizovat za to, Ze selhdvaji v fadé dil¢ich de-
taili a ,jdou na ruku“ vidy tomu kterému objednateli zna-
leckého posudku, ale prava podstata problému a pricin
odlisnosti ve znaleckych nazorech ziistiva v Zimov¢ ar-
gumentaci, jak si ukiZzeme dile, pfehliZena. A pravé proto
zastavam nizor opacny: znalecké posudky predklidané
stranami dle § 127a OSR by z davodu jejich mnoZstvi
soudy rozhodné byti odmitiny nemély. Pro nepouzitel-
nost a pripadné odmitnuti znaleckych posudkd je totiz
mozno relativné snadno nalézt i korektni, vécné divody,
jak ukazi v tomto prispévku.

*  Autor je soudnim znalcem v oboru ekonomika, plisobi na katedre fi-
nanci a ocefiovani podniku Vysoké Skoly ekonomické v Praze.

1) Zima, P. Limity pouziti § 127a OSR. Privni rozhledy, 2015, ¢. 10,
5.373-374.

2) Zima naprosto opomiji zakladni zikonné povinnosti znalce, a to ze-
jména povinnost vyhotovit posudek fidné a pouze tehdy, neni-i
pochyb o jeho nestrannosti. Pokud by byl znalec skutené podjaty
a podal by nepravdivy ¢i hrubé zkresleny posudek, dopustil by se trest-
ného ¢inu.
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II. Typické pficiny odli§nosti zavéri znaleckych
posudkii z oboru ekonomika

Ve své praxi se ¢asto vénuji zpracovani reviznich a re-
konciliacnich posudkt. Jedna se typicky o situace, kdy
bylo soudu stranami ¢i pfimo na zadani ze strany soudu
samotného predloZzeno nékolik znaleckych posudki,
zpracovanych za stejnym tcelem, s vyuZzitim identickych
¢i obdobnych metod a ke stejnému datu ocenéni, a jejich
zavéry o hodnoté majetku se vyrazné odlisuji. Jak je to
mozné?

Vétsinou se ukazuje, Ze pricina odliSnosti je dvoji:

- znalci neodpovidaji na stejné otazky, resp. nechodnocuji
identicky objekt ocenéni;

- znalecké posudky obsahuji chyby (formalni, koncepcni,
metodické, vypocetni).

Rozeberme nyni pficiny rozdilnych vysledka podrob-
néji.V rimci zavedené praxe ocenovani aktiv, v odborné
literatufe, v profesnich standardech pro ocenovani ma-
jetku a v neposledni fadé v platnych pravnich pfedpisech
CR je standardné respektovan fakt, Ze hodnota a zptisob
jejiho odvozeni jsou relevantni vZdy vyhradné pro dany
objekt ocenéni, subjekt (¢i subjekty) ocenéni a ucel, za
nimzZ je hodnota objektu ocenéni z hlediska subjektd
ocenéni stanovovina.> Zavedena pravidla zarovei po-
skytuji i doporuceni ¢i dokonce stanovuji povinnost apli-
kovat konkrétni metody ocefiovini. V nékterych pfipa-
dech je nutno metody aplikovat i konkrétnim zpusobem,
aby byla zajiSt€éna a zachovina dostate¢né vérohodna
a prukaznd vazba mezi objektem, subjektem/subjekty
a ucelem ocenéni. Je mozZno obecné konstatovat, Ze me-
tody pouzitelné pro ocenéni v konkrétnim pfipadé jsou
predeterminovany jiz samotnou volbou objektu, subjekti
a icelu ocenéni; tato predurcenost pak vyplyva bud ze za-
vedenych pravidel nejlepsi praxe ocenovani aktiv, nebo
z ocenovacich standardi ¢i aplikovatelnych pravnich
predpist (napf. zikon ¢. 151/1997 Sb., o ocefiovani ma-
jetku, ve znéni pozdéjSich predpist, a jeho provadéci
predpisy). Vysledek ocenéni tedy nema a nemize mit
obecnou ,nadosobni“ platnost, plati jen v rimci jeho de-
fini¢niho vymezeni objektem, subjektem a ticelem.

Zimovi tak 1ze dat za pravdu v tom, Ze v praxi se pficiny
odliSnosti v zavérech znaleckych posudkii odvozuji
v prvni fad€ od nepochopeni ¢&i prehliZeni tohoto eko-
nomického kontextu odhadu hodnoty ze strany znalce.
Pokud neni ohodnocovin stejny objekt ocenéni, a to na-
vic za stejnym, jednoznacné definovanym ucelem a pro
jednoznacné vymezeny subjekt (subjekty) ocenéni a ke
stejnému rozhodnému datu ocenéni, neni mozné vibec
zavéry znaleckych posudku srovnavat. Tyto zavéry se to-
tiz 1i8i a maji liSit z definice vychozich pfedpokladi pro
odhad hodnoty (viz opét pfiklad s ocenénim identic-
kého objektu ocenéni za ucelem prodeje a pro danové
ucely). Prakticky to znamend, Ze soud miZe mit k dispo-
zici libovolné mnozstvi znaleckych posudka, a maze na-
stat situace, Ze ani jeden neni z ddvodu nenaplnéni ele-
mentarnich pfedpokladd pouZitelny.’ To ale na druhou
stranu nema nic spole¢ného se zainteresovanosti znalce
na objednateli znaleckého posudku, ¢i, jak Zima dovozuje,
na jeho penézence nebo ,zazemi“.

Tehdy a jen tehdy, je-li odhadovana hodnota identic-
kého objektu ocenéni, ke stejnému rozhodnému datu, za
stejnym ucelem a pro dany subjekt (subjekty) ocenéni,
a vysledky se presto lisi,a nékdy i vyznamné, je mozno pfi-

stoupit k revizi metodického postupu znalce. Je totiz
ziejmé, Ze se vysledky budou v tomto pripadé lisit proto,
Ze obsahuji formilni, koncepcni, metodické a vypocetni
vady. V oboru ekonomika je aZ s podivem, kolik takovych
pochybenti je mozno v praxi identifikovat. Zabyvejme se
témi nejflagrantnéj§imi.°

Z pohledu formalnich vad je typickym a opakujicim se
nedostatkem nespriavné pfifazeni kategorie hodnoty,
kdyZ znalec odpovida na jinou otazku, nez ktera odpovida
ucelu ocenéni (typicky se jednd o ziménu vyhlaskové
ceny za trzni hodnotu). Koncep¢ni vady se tykaji zejmé-
na volby pfistupu k ocenéni. Typickym pfikladem je
chyba, kdy znalec pouZije vynosovou metodu a jeji vy-
sledek vydiva za vyslednou hodnotu podniku, ackoliv
hodnota likvida¢ni vynosovou hodnotu prevysuje, z Ce-
hoz plyne, Zze z ekonomického hlediska je hodnota ma-
jetku vyssi nez hodnota budouciho vynosového poten-
cialu (podnik vykazuje negativni goodwill a pro vlastniky
je ekonomicky vyhodnéjsi jeho Cinnost ukoncit, nez ho
nadale provozovat).

Metodické nedostatky jsou pak samostatnou kapito-
lou. Spolu s vypocetnimi chybami, které jsou mnohdy ele-
mentarntho, §kolského charakteru, kdy vypocty obsahuji
chybné soucty, hodnoty jsou séitiny vicekrit apod., do-
chazi casto k aplikaci nevhodnych metod a navic i ne-
vhodnym zptisobem. Castym nedostatkem je také in-
konzistence parametrii vynosovych ocefiovacich modelil
a jejich ekonomickd nedosazitelnost (¢asto znalci stavi
napf. na skrytém predpokladu, Ze ocenovany podnik
bude donekonec¢na priniset zhodnoceni 30 % ro¢né na
kazdou korunu investovaného kapitilu a na podobnych
nesmyslech vedoucich k vyraznému nadsazeni vysledné
hodnoty). Rovnéz nekritické pfejimani finan¢niho planu
od managementu oceflované spolecnosti, a to bez jaké-
hokoliv ovéfovini jeho ekonomické realisti¢nosti a bez
jednoznac¢né vazby na odhadovanou kategorii hodnoty,
patfi mezi Casto se opakujici chyby obsazené ve znalec-
kych posudcich.

1. Soud jako uZivatel znaleckého posudku
predloZeného dle § 127a OSR

Nyni je otdzkou, jak se miiZe soud, jako uZivatel zna-
leckého posudku, s témito problémy vyporadat. Roz-
hodné nikoliv zptisobem, ktery doporucuje Zima, a sice
Ze by mély byt ,daldi“ znalecké posudky soudem odmita-
ny. Jeho argument o tom, Ze finan¢né silnéjsi strana , pre-
svedci“ soud opakovanym predklidanim znaleckych po-
sudki, rozhodné neobstoji. Soud sice nebude po znalcich
prepocitavat jejich vysledky, ale pravé jako uZivatel zna-
leckého posudku by mél byt schopen posoudit, jestli je
predkladany znalecky posudek viibec pro dané fizeni

relevantni. Mezinarodni ocenovaci standardy obsahuji

3) V podrobnostech viz Krabec, I Ocenovani podniku a standardy hod-
noty. Praha: Grada, 2009. Jako ilustrativni pfiklad miiZeme uvést oce-
néni nemovitosti, ktera bude mit jinou hodnotu pro banku, pro ku-
pujiciho, pro finan¢ni dfad atd., podle toho, pro koho a pro jaky uéel
je hodnota tohoto objektu ocenéni stanovovana.

4) Moxter; A. Grundsitze ordnungsmigiger Unternehmensbewertung.
2. vyd. Wiesbaden : Gabler, 1983 (dotisk 1990); Matschke, M. J., Bro-
sel, G. Unternehmensbewertung. 3. vyd. Wiesbaden : Gabler, 2007.

5) Je v8ak moZno si pfedstavit, Ze takovy znalecky posudek by mohl byt
pouzitelny pro jiny ucel.

6)V podrobnostech opét odkazuji na publikaci Krabec, T, op. cit.sub 3.
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navod, jak by uZivatel znaleckého posudku mel pohlizet

na pouzitelnost posudku pro definovany ucel.” Kazdé

ocenéni by mé€lo obsahovat (viz IVS 101):

- identifikaci a status ocefiovatele - musi byt zfejmé,
kdo ocenéni provadi (v piipadé priavnickych osob i kon-
krétni zaméstnanci),? vztah ocefovatele k ocenova-
nému majetku (standardné tedy prohldeni o tom, Ze je
nezavisly na daném pfipadu a miize tak provést objek-
tivni ocenéni), odborna kvalifikace a doklad o tom, Ze
je opravnén ocenéni provest;

- identifikaci objednatele ocenéni a osob, pro které je
ocenéni uréeno - zde je predevsim dileZité uvést, ze vy-
sledek neni obecné platny a je vazan vyhradné na uve-
dené ucely pouziti;

- ticel ocenéni - musi byt jednozna¢né urCen, protoze
bude tvofit vychodisko pro volbu kategorie odhado-
vané hodnoty;

- definici objektu ocenéni - zde musi byt pfesn¢ uve-

deno, co je predmétem ocenéni, v urcitych pfipadech

je nutné posoudit i pravni kontext, tzn. zda je objektem
ocenéni zavod obchodni spole¢nosti ¢i obchodni podil

v této spolecnosti ¢i pipadné viastni kapitdl t€to spo-

le¢nosti;

kategorii hodnoty (basis of value) - Cili spojnici mezi

ucelem ocenéni a odhadnutou hodnotou aktiva;?

hladinu hodnoty - tedy informaci o tom, zda se jedna

o brutto ¢i netto hodnotu (souvisi s uzsi definici objektu

ocenéni);

- rozhodné datum ocenéni - hodnota plati jen k urcitému
datu, je tedy nutno pfesné urcit, k jakému datu byla od-
hadnuta (zpravidla datum, ke kterému byly k dispozici
posledni icetni udaje), platnost hodnoty je podminéna
rozhodnym datem, ke kterému byla odhadnuta, nelze
pfitom ztotoZfiovat datum zpracovani ocenéni a da-
tum rozhodné pro ocehéni;

- informaci o hloubce provedené analyzy - typicky se
jedni o informace k provedenému mistnimu Setfeni
a pfipadnému vysvétleni, které podklady nebyly k dis-
pozici ¢ piipadné jaké specidlni pfedpoklady byly z du-
vodu nedostupnosti urcitych podklad ¢i informaci
ucinény;

- informaci o zdrojich dat - zde je pfedevsim dileZit€ do-

stateéné podrobné charakterizovat zdroje dat tak, aby

bylo mozno pfipadné zopakovat, ovefit a prezkoumat
ocenéni jinym odbornikem;

predpoklady a specidlni pfedpoklady - pfedpoklady

&inéné v ramci ocenéni musi byt uvedeny, mély by byt

rozumné oc¢ekavatelné bez nutnosti provedeni special-

niho Setfeni,

omezeni v uZiti, distribuci nebo publikovani - ocenéni

je zpravidla divérny dokument, m€lo by obsahovat vy-

hradu davérnosti a také omezeni ucelu, za nimz je moz-
no je pouzit;

potvizeni o tom, ze ocenéni je v souladu s IVS - zde je

dtilezité pripomenout, Z¢ musi byt v souladu s celym

znénim IVS;!¢

informaci o podobé ocefiovaci expertizy - typicky

o tom, v kolika stejnopisech byla vytvofena, komu by-

ly stejnopisy pfediny a kolik jich bylo pouZito k archi-

vaci.

Pokud uZzivatel, tj. v tomto pfipadé soud, posoudi for-

malni pfijatelnost pfedloZzeného znaleckého posudku

podle uvedenych kritérii, mize jiZ v tento okamZik, aniZ
by se zabyval posuzovanim jakychkoliv odbornych ota-
zek, z formalnich diivoda posudek odmitnout jako irele-

vantni. AZ poté, kdy je posudek prokazatelné pro dany

ticel pouZitelny, je mozno se dale zabyvat pfiCinami pii-

padné odlisnosti zavéra riznych znaleckych posudku
stejné procesni relevance.

Tyto odli$nosti v numerickém odhadu hodnoty budou

zapfic¢inény vidy dvéma okruhy diivodi, které se navic

¢asto vzajemné kombinuji:

- femeslnymi“ chybami znalci, kdy metody nejsou apli-
kovany spravné, dochizi k numerickym chybam, po-
sudky obsahuji nesmyslny vypocet hlavnich numeric-
kych vstupti a podobné nedostatky technické povahy;

- pfilisnym optimismem nebo pesimismem na stran¢
znalce ohledné budouciho vyvoje ocenovaného pod-
niku (¢i obecné aktiva).

Ulohou znalce, ktery provadi revizni a rekonciliaCni
ocenéni ve smyslu § 127a OSR, by tak mélo vidy byt pfe-
zkoumani postupu ostatnich znalch (pokud je toto viibec
z divodi transparentnosti a odivodnénosti jejich po-
sudktt mozné). Az po odstranéni zjevnych chyb by mél
revizni znalec v raimci rekonciliace odli$nych zavéri pro-
vést vlastni Setfeni a zkoumat realisticnost odhadi a pfed-
pokladi ohledné budoucnosti.

NemuZe zastat bez povsimnuti, Ze pro tyto ulohy je
dnes mozno uplatnit moderni metody simulacni analy-
zy a matematické statistiky a tak posoudit, jakd je mira
pravdépodobnosti, se kterou by empiricky mohly znalci
predpokladané scénife vyvoje podniku nastat. V praxi
dochizi neziidkakdy k tomu, Ze urcité vstupy jsou tak
extrémné vychylené jednim ¢i druhym smérem, Ze moz-
nost jejich vyskytu je empiricky téméf ¢i zcela vyloucena.
PouZitim téchto simulacnich a statistickych metod je
umenseno subjektivni hledisko znalce (a tedy jeho sklon
k pesimismu/optimismu nebo jeho védoma ¢i nevédoma
tendence vyjit vstfic objednateli znaleckého posudku
podle § 127a OSR, jak naznaCuje Zima) a tim padem i ri-
ziko (at u7 védomého ¢i nevédomého) zkresleni znalec-
kého posudku.

Reseni Zimou predestieného, avsak neprokazaného,
problému posudkl podle § 127a OSR, ze v oceflovaci
praxi (dle Zimy zejména, jde-li o ocenéni podniki i ak-
cii pro tcely riiznych vytésnéni apod.) dochézi k tomu,
7e znalec ma tendenci nékteré hodnoty subjektivné
upravit pro sviij zajem na objednateli, tak nemusi nutné
spotivat v regulaci znaleckych posudki (coZ problém
ostatné stéZi odstrani), ale v pfezkoumatelnosti postupu,
kterym znalec dospél k hodnotim podstatnym pro oce-
néni. Pfitom je tfeba podotknout, ze i znalec, ktery sim
posudek zpracovava, ma moZznost vyhnout se potencial-
nimu naféeni ze stranéni objednateli, pokud pouZije vyse
nastinéné metody simulacni analyzy a matematické sta-

7) Krabec, T Ocenovini a prodej privatni zubni a lékafské praxe.
Praha : Grada, 2015; Krabec, T, op. cit.sub 3.

8) Stale je moZno se setkat s pfipady, kdy posudek vystavi znalecky
Gistav, ale ani jeden ze zpracovatelli, pokud jsou viibec uvedeni, neni
soudnim znalcem v pfislusné specializaci.

9) Zde zdaraznéme, Ze znalec odpovidi jednak za spravnost pfifazeni
kategorie hodnoty tG¢elu ocenéni, a jednak za to, Ze deklarovana ka-
tegorie hodnoty byla skuteéné odhadnuta. Typické chyby spocivaji
v tom, Ze je administrativni cena vydavana za cenu obvyklou nebo
je odhadovana ,trini hodnota“ bez jakékoliv vazby k likvidnimu ce-
notvornému trhu. V takovych pfipadech neni znalecky posudek
vnitiné konzistentni a jeho zavéry nejsou vibec v poZadovaném kon-
textu interpretovatelné. Viz také in Krabec, T. Trini hodnota podni-
ku: k terminologii. Ocefiovani, 2010, ¢. 2.

10) Pouziti Mezinirodnich ocefiovacich standardi (IVS) neni v CR za-
vazné, jedna se viak o soubor standardd, které kodifikuji nejlepsi za-
vedenou praxi ocenovani aktiv.
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tistiky, nebot tak pravé subjektivni zkresleni znaleckého
posudku ve velké mife eliminuje.

IV. Zavér — moZné disledky pro praxi

Diskusi o ,pretlacovani® a ,prebijeni“ posudku posud-
kem bychom méli sledovat s velkou opatrnosti, protoze
jen zastird pravou podstatu celého problému a pfehlizi
kvalitativni rozdily v provedeni jednotlivych posudki,
jejich metodicky aparit a rozsah.V ceské soudni praxi
neni totiZ neobvyklé, Ze uroven znaleckych posudki
v oboru ekonomika je tragicky nizka, a to bez ohledu na
Lrenomé* jejich autori. Osobné jsem se setkal s pfipady,
kde revizni posudek dospél k zavéru, ze vsech pét (V) do-
posud prfedloZenych znaleckych posudkd, samoziejmé
obsahujicich doloZku dle § 127a OSR, a to vCetné po-
sudki zpracovanych na zadani soudu, bylo z divodu ele-
mentarnich formalnich i vécnych nedostatkit mozZno od-
mitnout jako zcela pro ucel predmétného soudniho fizeni
nepouzitelné.!!

Zima ve svém clanku odkazuje na A. Damodarana'?
a uvadi, Ze ,u posudkt zaddvanych jednou ze stran trans-
akce nebo sporu ovSem existuje riziko témér jistého
snizeni drovné€ této objektivity“ a Ze ,renomé vSak neni
ckvivalent pro pravdivost konkrétniho posudku, jak do-
klada A. Damodaran ve své pfednasce“. Tento odkaz je
nutno povaZovat za ukazkovy pfiklad tzv. selektivniho em-
pirismu, kdy autor ucelové cituje jen to, co se mu hodi.
V tomto kontextu povaZuji za icelné odkizat napft. na ¢la-
nek soudce Ustavniho soudu Jana Musila,'? ktery klade
pfi hodnoceni vérohodnosti znaleckého posudku pravé
ddraz na kvalifikaci a ,renomé* znalce.'%5

Souhlasim s nazorem Zimy, Ze: ,Nakonec se tedy soudy
stejné nebudou moci vyhnout povinnosti provadét
i vlastni avahy... [a Ze]... bude vzdy ziviset zejména na
uvaze soudu, jaké posudky pfipusti k dikazu...“'® Roz-
hodné by se ale soudy nemély fidit nesmysinymi voditky,
jako je omezovani celkového poctu ,pfipusténych“ zna-
leckych posudk ¢i snad absurdnimi navrhy rovnosti po-
¢tu znaleckych posudki predkladanych kazdou ze stran,
aby obé¢ strany mé€ly takto zachovany ,stejné sance“.To
bychom mohli také brzy skoncit u toho, Ze soudy budou
hodnotit znalecké posudky dle poctu stran textu nebo
podle kvality papiru ¢i podle vahy na kila. Prava podstata
problému by zhstala nadobro zastfena, protoZe ani sebe-
veétsi mnozstvi posudkil predklidanych z jedné ¢i druhé
strany nemuZe vyvazit poctivost a odbornost provedeni
znaleckého dikazu. Koneéné i judikatura tykajici se zna-
leckych posudki vytvorila voditka, jak se vypofadat s né-
kolika protichlidnymi znaleckymi zivéry. Nelze tedy ze
strany soud, ale ani dalSich zadavateli znaleckych po-
sudkil, rezignovat na pozadavky samotného zikona
¢.36/1967 Sb., 0 znalcich a tlumoc¢nicich, ve znéni poz-
déjsich predpisu, ktery v § 8 stanovi, Ze znalci jsou po-
vinni vykonavat znaleckou ¢innost rfadné. Je-li znalecky
posudek zpracovin radné, tj. podle kodifikovanych pra-
videl nejlepsi praxe, které ho ¢ini opakovatelnym a pfe-
zkoumatelnym, nelze ani pfipustit, Ze v oblasti oceflovani
podnik plati pravidlo ,co znalec, to nazor* a Ze ,kazdy
znalecky posudek musi byt tendencni“. Soud se sice
miiZze ocitat ve ztizené pozici s ohledem na obecné niz-
kou kvalitu znaleckych posudki v oboru ekonomika,!” vy-
chodisko je vSak tfeba hledat nikoliv v omezovani jejich
poctu, nybrZ v dasledném tlaku na kvalitu pfedklada-
nych posudka. B

11) V tomto kontextu se dile jevi jako zcela nepodlozeny nazor Zimy,
Ze: Jeli znalec vybrin soudem a jeho odména hrazena z prostiedka
stitu, je zde véisi pravdépodobnost objektivity takového posou-
zeni“ (Zima, P.,op. cit. sub 1.). Ze své praxe mim zkuSenost spise
takovou, Ze soudem vyZidané posudky byvaji pro znalce z dGvodu
vyhlaskoveé usmérnénych hodinovych sazeb finanéné silné prodé-
lecné. To poté vede k tomu, Ze jsou posudky znalci vyfizovany az
poté, co dokonci zpracovani komercné, tj. realisticky, honorovanych
posudki, a posudky pro soud odevzdivaji az po uplynuti nepfimé-
fené dlouhé doby (vyjimkou neni ani vice neZ 18mésic¢ni! lhiita,a to
jesté po opakovanych urgencich ze strany soudu). Z téchto dtivodd
bych se spiSe, na rozdil od Zimy, klonil k nazoru, Ze kvalita takového
posudku miiZe byt z diivodu nizké motivace znalce spise ovlivnéna
negativné.

12) Aswath Damodaran je profesorem financi a autorem fady ucebnic
z oblasti podnikovych financi a ocefiovani. Mezi ¢eskymi znalci je
popularni jeho web, odkud si mohou zdarma stahovat finan¢ni
data. Nékterymi renomovanymi autory je kritizovin a povaZovin
za kontroverzniho autora (viz Kruschwitz, L., Loffler, A., Mandl, G.
Damodaran’s Country Risk Premium: A Serious Critique. 2010.
http://ssrn.com/, cit. 22. 6. 2015), procez jeho nazory nelze bez dal-
§iho pfejimat automaticky.

13) Musil, J. Hodnoceni znaleckého posudku. Kriminalistika, 2010, ¢. 3,
http://www.mvcr.cz/.

14) ,Pfi hodnoceni vérohodnosti znaleckého posudku soudem nastavaji
svizelné situace tehdy, jestlize ve véci je prfediozeno nékolik znalec-
kych posudkil (pfi opakovani expertizy podle § 109TrR nebo proto,
Ze znalci byli paralelné pfibrani jednak organy ¢innymi v trestnim fi-
zeni, jednak procesnimi stranami podle § 110aTrR) a tyto posudky
se ve svych zavérech lisi. Jako pomocna kritéria pro tivahu o tom,
kterému znalci pfiznat vétsi vérohodnost, Ize zohlednit napi. délku
jejich znalecké praxe, publikacni ¢innost a ohlasy na ni, védecké
aktivity znalce. Je oviem namisté varovat pred absolutizaci téchto
kritérii. Napf. renomé odbornika ziskané v akademickém prostiedi
se zaklada na specifickych pfedpokladech (védecké hodnosti, cita¢ni
indexy, pedagogické vykony, schopnost teoretické abstrakce), které
nemusi mit valny vyznam pro kvalitu praktické aplikace poznatkd
védy v jedine¢nych pfipadech, kterou provadi znalec... Lze uzavfit
tak, Ze posouzeni stupné odborné kvalifikace toliko podle formilnich
hledisek nepostacuje k zavéru o vérohodnosti nebo nevérohod-
nosti znaleckého posudku.Vidy je tfeba navic zohlednit objektivni
vlastnosti znaleckého posudku, jeho odiivodnénost, presvéddivost,
uplnost a bezrozpornost.“ (tamtéz).

15) Dovedeno ad absurdum bychom mohli v ndvaznosti na nazory Zimy
dospét k tomu, Ze kdyZ jsou tedy viechny znalecké posudky pred-
kladané stranami dle § 127a OSR procesné stejné silné a vécné
stejné $patné, a rozhoduje tedy jen jejich mnoZstvi, tak by méla mi-
nimainé z psychologického hlediska dobie fungovat strategie tzv. psy-
chologické cenové kotvy, kdy budou predkladiny posudky s tako-
vymi vysledky, aby byl soud tlacen ke zprimérovini hodnot, tj. aby
kazda strana trochu ustoupila, a tento ,primérny a tudiz spravedli-
vy“ vysledek aby byl pfesto velmi vyhodny pro stranu, kterd pochopi
ucinnost této strategické hry se soudem.

16) Zima, P.,op.cit.sub 1,s.374.

17) Coz opét dokladi nutnost zisadni reformy znalecké ¢innosti v CR,
zejména s ohledem na odbornou kvalifikaci znalch a zavazné poza-
davky kladené na podobu znaleckych posudku.

K § 46 odst. 7 ER a zaniku dluhu
v exekuci

JUDr. Igor Parizek, Hradec Kralové*
L. Vyvoj pravni Gpravy

Tento pfispévek se tykd § 46 odst. 7 ER! ve znéni od
1. 1. 2014 a jeho jistych vykladovych nesrovnalosti pro-
vedenych judikaturou ve vztahu k insolven¢nimu fizeni
dle insolvenc¢niho zdkona.?

* Autor je soudcem Krajského soudu v Hradci Kralové.

1) Zakon ¢. 120/2001 Sb., o soudnich exekutorech a exeku¢ni ¢innosti
(exekudni fad) a o zméné dalsich zakona.

2) Zakon ¢.182/2006 Sb., 0 upadku a zpisobech jeho feseni (insolvencni
zakon) - InsZ*.
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