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I. Uvod

Usnesenim ze dne 17.8.2017 Insolvencni soud vyzval zalobce a), aby ve lhité 20 dna od
doruceni tohoto usneseni pisemné doplnil skutkova tvrzeni tak, Ze konkrétn€ uvede, v ¢em
spatfuje neprimérenost protiplnéni poskytnutého dluzniku OKD, a.s. z pravnich tikoni,
které zalobce a) napadd odpurci zalobou (ruceni za emise dluhopist v letech 2010-2014) a
zaroven konkrétné uvede, jaka vyse jednotlivych protiplnéni by byla primérena.

II. Ekonomické souvislosti

Insolvenéni spravce si dovoli v prvé fadé zrekapitulovat n€kolik ekonomickych souvislosti,
které vroce 2014 doprovazely ukony, kterym Insolven¢ni spravce odporuje a které jsou
v usneseni soudu vystizné oznaCovany jako ruceni za emisi dluhopisi. Ekonomicky stav
OKD v roce 2014 totiz velmi jasn€¢ ukazuje, jak ekonomicky neredlné bylo zaruceni se za
zavazky NWR.

Insolvenéni spravce odporuje ukoniim zroku 2014, a stejné tak Citibank uplatiluje své
pohledavky na zakladé tituli, které mély vzniknout v roce 2014. V této souvislosti je
nutné na celou problematiku pohlizet, nebot’ ptihlaska pohledavek nevychazi z tituld z roku
2010, a proto se Insolven¢ni spravce nebude vyjadiovat k ukontim z roku 2010. Insolven¢ni
spravce na tomto misté pouze z divodu jistoty odkazuje na ptihlasku pohledavky P33 a
davod vzniku pfedmétné poptené pohledavky:

Vyse jistiny (KE): 9530033 BOB,71

06 Dlvod vzniku: — [Ruceni za zavazky spolecnosti New World Resources N.V,, zaloZené podle nizozemského prava, se
sidlem 115 Park Street, London, W1K 7AP, Spojené kralovstvl (dale jen "NWR"), vyplyvaijici z
dokumentu Indenture "€300,000,000 Senior Secured PIK Toggle Notes due 2020" uzavieného dne
_ 7,10, 2014 mezi NWR jako emitentem, véfitelem jako agentem pro zajisténi (Security Agent),

| dluznikem jako rutitelem, spoletnostl Deutsche Trustee Company Limited jako spréavcem {déle jen
"Spravce”) a daldimi smiuvnimi stranami (viz pfiloha € 2) {ddle jen "Indenture”),

T

Jiz v obdobi roku 2014 se Dluznik dle dostupnych tudaji nachazel s pravdépodobnosti
hranicici s jistotou ve stavu upadku z diivodu predluzeni podle ustanoveni § 3 odst. 3 InsZ,
nebot’ souhrn jeho zavazkl prevySoval hodnotu jeho majetku a mél zaroven vice véfiteld.
Insolvenéni spravce provedl analyzu ekonomickych ukazatelli Dluznika, pficemz kromé
dokumentace poskytnuté ze strany DluZznika téZ vychazi z volné dostupnych informaci
obsazenych ve vyro¢nich zpravach Dluznika a z tam zvetejnénych ekonomickych udaja.

Provozni vykonnost Dluznika

2012 2013 2014 2015
Vykony 31500 660 20 347 647 19 084 654 16 753 958
Zména vykoni -35,41% -6,21% -12,21%
Vykonova spotieba 16 265 185 13 493 576 11 378 603 10 051 692
Podil vykonové spotieby 51,63% 66,32% 59,62% 60,00%
Piidana hodnota 15 968 340 7514 418 7721 741 6733113
Marze ptidané hodnoty 50,69% 36,93% 40,46% 40,19%
Zména ptidané hodnoty -52,94% 2,76% -12,80%

Osobni naklady 8669 930 8097 246 6951 693 6503 378
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Podil osobnich nakladt 27,52% 39,79% 36,43% 38,82%
Dané a poplatky 157 313 131 641 113 424 101 381
Primarni EBITDA'! 7141 097 -714 469 656 624 128 354
Marze primarni EBITDA 22,67% -3,51% 3,44% 0,77%
Ostatni provozni vynosy 1216 236 5569 231 7739 206 6 604 023
Podil ostatnich provoznich vynosi 3,42% 20,98% 41,90% 38,82%
Ostatni niklady na provoz 2 056 381 6100 894 8463 150 7169 072
Podil ostatnich provoznich nakladd 5,77% 22,98% 45,82% 42,14%
Provozni EBITDA? 6 458 265 -1 114 491 46 104 -335314
Marze provozni EBITDA 20,50% -5,48% 0,24% -2,00%

5. Zvyse uvedeného pichledu provozni vykonnosti Dluznika je od roku 2013 patrna
zhorsujici se vykonnost spole¢nosti, a to zejména diky poklesu vykond a soucasnému
zvySeni nakladovosti (poméru jednotlivych nakladovych druhii na vykonech), a to
pravdépodobné diky vysokym fixnim nékladlim na produkci, které nebyly schopny na pokles
vykoni reagovat, a to zejména na pokles o vice nez 35% v roce 2013 ve srovnani s rokem
2012. V roce 2013 doslo k razantnimu poklesu primarni i provozni EBITDA a spolec¢nost se
na provozni Urovni propadla do ztraty. V roce 2013 je tedy mozno identifikovat zdsadni

negativni zvrat v ekonomice a ekonomickém stavu DluZnika.

Insolven¢ni spravce odkazuje na veétiteli schvaleny znalecky posudek, ktery odhadl

likvida¢ni hodnotu majetku OKD lehce pies 3 miliardy K¢. Podstatné je, kolik cinila

hodnota dlouhodobého hmotného majetku, cca 700 milionti K¢:

Podrobnéji k nékterym polozkdm (str. 80 — 90 Znaleckého posudku)

* Dlouhodoby hmotny majetek
- Hodnota véci nemovitych (staveb a pozemkil)
- Hodnota véci movitych
- Jiny dlouhodoby hmotny majetek
- Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek

308 390 000 K¢
390 310 000 K¢
480 000 K¢
850 000 K&

7. Jelikoz OKD od roku 2014 feSila restrukturalizaci, ale k zddnym zasadnim zménam
v majetkové struktufe nedochazelo, je vhodné prismatem ocenéni majetku dle posudku
pohlédnout na realny odhad dlouhodobého majetku, ktery byl v ucetni zavérce evidovan za

rok 2014 ve vysi 9,039 miliardy K¢.
Zikladni bilanéni polozky

2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 43202 554 22110 217 13 105 739 7021 943
Dlouhodoby majetek 35006374 15716 903 9039 946 3256 770
Dlouhodoby nehmotny majetek 266 229 191 320 114 604 51419
Dlouhodoby hmotny majetek 34 445 908 15210 246 8610 005 2890014
Finan¢ni investice 294 237 315337 315337 315337
ObéZna aktiva 8 005 991 6196 790 3917533 3621 364
Zasoby 2 489 004 762 672 1 122 466 1148413
Dlouhodobé pohledavky 199 417 1 069 608 45267 194
Kratkodobé pohledavky 3358792 2376815 1585877 1214206
Finanéni majetek 1958 778 1987 695 1163923 1258551
Ostatni aktiva 190 189 196 524 148 260 143 809

! Elementéarni ziskova iroveti obsahujici vykony a vyrobni a osobni néklady
2 Provozni ziskova uroveti, obsahujici déle ostatni provozni ndklady a vynosy
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PASIVA CELKEM 43 202 554 22110 217 13 105 739 7021943

Viastni kapital 20 048 282 861127 -1911 573 -847 550
Zakladni kapital 8729 600 8 866 800 10 086 800 10 086 800
Kapitalové fondy 6435715 6770220 6100 000 7891 561
Fondy ze zisku 3343982 3343982 6634 6 634
Vysledek hospodafeni minulych let 334 825 1538985 -8012307  -12 005 007
Vysledek hospodateni 1204160 -19658860 -10092 700 -6 827 538
Cizi zdroje 22039665 20283 042 13 526 798 6261481
Rezervy 5454 868 2088 137 2115709 2143 328
Dlouhodobé zavazky 10 181 790 13 060 393 5728211 2 820
Kratkodobé zavazky 6402 733 5134303 5682 696 4115033
Bankovni Gvéry a vypomoci 274 209 182 300
Ostatni pasiva 1114 607 966 048 1490514 1608 012

10.

11.

Pokles vykonnosti Dluznika spolu s pfecenénim majetku tvorbou opravnych polozek na vrub
naklada se projevil razantnim poklesem vlastniho kapitalu od roku 2013. V roce 2013 totiz
Dluznik pftistoupil ke snizeni hodnoty aktiv (tzv. impairment).

Cilem takového postupu je zabezpecit, ze aktiva jsou vedena v Castce, ktera neni vyssi nez
jejich zpétné ziskatelnd ¢éastka. Jinymi slovy, ziejmé jiz bylo za dané ekonomické situace
zcela neudrzitelné nadale vykazovat hodnotu aktiv tak, jak byla vykazovana v predchozich
letech. A pokud srovname hodnotu majetku, ktery se od roku 2014 nijak vyznamné nezménil,
socenénim dle znaleckého posudku v insolvenénim fizeni, pak nutn€ musime dospét
k zavéru, Ze hodnota dlouhodobého hmotného majetku byla v roce 2014 vyznamné
nadhodnocena (podle nizoru Insolven¢niho spravce az devitinasobné), a to presto, Ze
dochazelo k razantnimu pfecenéni majetku tvorbou opravnych polozek.

Jak prezentuje vySe uvedena tabulka, Dluznik v roce 2013 ztratil vlivem dosazené ztraty
témet veskery vlastni kapital. Za této situace, kdy celkova likvida¢ni hodnota OKD bude
velmi blizka hodnoté uvedené v roce 2016 ve znaleckém posudku (kolem 3 miliard K¢),
NWR opétovné vtahuje OKD do hry, ktera se jmenuje ruceni za dluhopisy a spole¢nost
OKD udajné podpisem vysokého funkcioniare NWR prebira rucitelsky zavazek ve vysi
cca 10 miliard.

Tedy si to zrekapitulujme:
- NWR nema zadnou jinou redlnou hodnotu, nez v tu dobu jiz bezcenné akcie OKD

- NWR pfinuti fadou korporatnich krokiit OKD, které mimochodem pfipravuji pravni
zastupci NWR, aby za této ekonomicke situace ,,podepsala‘ ruceni za dluhopisy

- OKD, ktera ma realnou hodnotu aktiv ve vysi cca 3 miliardy, se ma udajné zavazat splnit
zavazky 3x presahujici jeji likvida¢ni hodnotu

- od pocatku jednani (v roce 2014) musi byt v§em aktérim kauzy ,,ruceni za dluhopisy*
jasné, ze ani NWR, ale ani OKD, nebudou schopny svym zavazkim dostat, pokud by se
nestal ekonomicky zéazrak, a ten se nestal.

III. Protiplnéni

Necht’ si kazdy polozi otazku, za jakych okolnosti by byl ochoten se zarucdit za zavazky ve
vy$i 10 miliard K¢, které ma osoba, jeZ nema zadného vyznamného majetku, tedy
v situaci, kdy je témér jisté, ze budete nuceni onéch 10 miliard K¢ zaplatit?

7 se__ s

Odpoveéd’ je prostd — pouze za situace, kdy Vam tato osoba zajisti jinym majetkem, Ze
Vam bude onéch 10 miliard schopna plné kompenzovat.

Strana 4



A to je dle Insolven¢niho spravce 1 odpoveéd’ na otazku soudu — pfiméefena vyse protiplnéni by
byla pouze takova, ktera by v plné vySi kryla riziko OKD z plnéni dle adajn¢ prevzatého
rucitelského zavazku.

Jinymi slovy, Insolven¢ni spravce tvrdi, Ze piimérena vySe protiplnéni pro OKD za prevzeti
ruceni za zavazky NWR z dluhopisti, by za ekonomické situace NWR a OKD, byla pouze
v realné vysi rovnajici (¢i se velmi blizici se) 100% zavazkl z dluhopist.

12. Citibank v Uréovaci zalobé& na n&kolika mistech uvadi®, Ze protiplnénim napadenych tikonti
(SSN, SSCF a ICA) ma byt pfedevsim skuteCnost, ze ze strany mateiskych spole¢nosti
dochazelo v nésledujicim obdobi ke Kkapitalizaci ¢asti  jistiny a prisluSenstvi
vnitropodnikovych uvérl, které byly ze strany tehdej$i mateiské spolecnosti NWR NV
poskytnuty a tvrdi, Ze takovymi tikony DluZnik ziskaval protiplnéni z napadenych ukonii.
Vzhledem k tomu, ze argumentace Citibank se shoduje u vSech napadenych ukond, vyjadii se
k ni Insolven¢ni spravce spole¢né.

13. V prvni fad¢ je tfeba uvést, Ze je vylouceno, aby byla kapitalizace vnitropodnikovych
uvéru vnimana jako protiplnéni za poskytnuté ruceni, ¢i za jakési odpusténi ¢i prominuti
dluhti ze strany mateiské spolecnosti, jak se jej snazi Citibank vykladat. Takové tvrzeni je
zcela vrozporu s pravnim i ekonomickych charakterem vkladi do vlastniho kapitalu.
Jedinym ,,protiplnénim*, které prichazi v avahu u Kkapitalizace (vkladu), je zvySeni
hodnoty vlastniho kapitalu. Vkladatel, ktery kapitalizuje svou pohledavku, tak ziskava
vyssi absolutni hodnotu svého podilu, nebot’ vklady provedené kapitalizaci jsou soucasti
vlastniho kapitalu. Takovy tukon lze ekonomicky pfirovnat k ndkupu akcii v ptipadé
zakladniho kapitalu, kdy u akciové spolecnosti ziskava vkladatel jako protihodnotu akcie a je
zjevné neptedstavitelné, ze by nadto ziskal jako protiplnéni zaruku za splaceni svych dluh.

14. V uvedené otazce je tieba se zabyvat samotnou podstatou kapitalizace pohledavek, kterou
zcela presné vystihuje jiz jejich samotné pojmenovani v anglickém jazyce a sice ,,debt —
equity swap®, tedy doslovné¢ prelozeno vyména dluhu za podil na kapitalu. Podstatou
kapitalizace je tedy na jedné stran¢ ponizeni pohledavky, kterou véfitel eviduje za svym
dluznikem (tj. poniZeni zavazku dluznika), vyménou za ziskani podilu na kapitalu dluznika
(equity). Praveé ziskani (¢i navyseni) podilu na kapitalu dluznika je protipInénim, které
puvodni véfitel vyménou za kapitalizovanou pohledavku ziskava. Nelze proto vnimat
jakoukoli kapitalizaci dluhu jako protiplnéni za poskytnuté ruceni. Citibank se tak uvedenym
tvrzenim sama usveédCuje z toho, ze kromé uvedeného zvyseni hodnoty svého podilu méla
ziskat dal$i protiplnéni, a to ve formé zaruky. Citibank tak jinymi slovy tvrdi, Ze za
kapitalizované vklady ziskala dvoji protiplnéni.

15. Skutec¢nost, ze spolecnost NWR NV pfistoupila ke kapitalizaci vnitroskupinovych uvérd,
nema s pravnimi tkony napadenymi touto zalobou pfimou souvislost. Divody kapitalizace
jsou ryze ekonomické a nesouvisi jakkoli s odménou ¢i protiplnénim za poskytnuti ruceni
v podobé SSN, SSCF a ICA. Pravym diivodem kapitalizace vnitroskupinovych tvéru byl
predevsim prudky propad vlastniho kapitalu Dluznika v roce 2013.

16. Vyro¢ni zprava Dluznika za rok 2014 na strané 55 uvadi: .,V priubéhu roku 2014 spolecnost
OKD, a.s., snizila své vynosy zejména z duvodu dalsiho poklesu prodejnich cen
koksovatelného a energetického uhli ve srovnani s rokem 2013, a proto revidovala své
dlouhodobé plany tezby pro pristi léta. Tato skutecnost spolu s revidovanym ocenenim
dlouhodobého majetku spolecnosti (viz. bod 4b) vyrazné ovlivnila vysi ztraty z provozni
cinnosti, ktera vyustila v zdporny viastni kapital k 31.12.2014 ve vysi 1 911 573 tis. K¢.
Vedeni Spolecnosti zahdjilo kroky, které by mohly vést ke zmeéné celkové vyse
vnitroskupinovych vérii formou kapitalizace cdsti vnitroskupinového dluhu. Uspésné
dokonceni tohoto procesu by mélo vést ke sniZeni financnich ndkladii spolecnosti a zdroven
ke zvyseni hodnoty vlastniho kapitalu .

3 Viz zejména odst. 44 a 69 Uréovaci Zaloby.
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

Vzhledem k tomu, Ze Dluznik byl v zasadé jedinym aktivem spolecnosti NWR NV, bylo
z jejiho pohledu nezbytné tuto skute¢nost vytesit, a to zejména a ohledem na to, Ze akcie
mateifské spolecnosti New World Resources plc., se sidlem c/o Hackwood Secretaries
Limited, One Silk Street, London EC2Y 8HQ, ¢islo spolecnosti 07584218, (dale jen ,NWR
Plc*) byly obchodovany na vefejném trhu®. Skute¢nost, Ze vlastni kapital DluZnika jako
klicového aktiva celé skupiny NWR se prudce propada, by nepochybné méla zasadni
negativni vliv na cenu akcii na trhu, a tim i na hodnotu majetku jejich akcionai.

Z vyrocnich zprav zlet 2014 a 2015 je =zfejmé, Ze oprvni fazi Kkapitalizace
vnitroskupinového uvéru bylo jedinym akcionafem v pisobnosti valné hromady
Dluznika rozhodnuto jiz 23.6.2014, tedy v dobé, kdy jeSté napadené pravni ukony
nebyly uc¢inény. Tehdy NWR NV rozhodla o zvySeni zakladniho kapitalu prostfednictvim
kapitalizace vnitroskupinového uvéru ve vysi 7,32 mld. K¢. Jiz tato skutecnost sama o sobé
vylucuje moznost, ze by kapitalizace jakkoli souvisela s pievzetim ruceni.

Dalsi vyznamnou skutec¢nosti je, Ze jakékoli kroky jediného akcionafe smluvni dokumentace
(SSN, SSCF ¢i ICA) neptedvida, ani neobsahuje zadné ujednani, které by zavazovalo
jediného akcionare k uvedenym krokiim. Divodem pro kapitalizaci byla pfedevsim (jak jiz
bylo vyse uvedeno) velmi Spatna financni situace Dluznika, ktery jiz od roku 2013 generoval
pouze velké ztraty.

Diikaz: - Vyrocni zpravy Dluznika z let 2013 az 2015

Citibank dale v UrCovaci zalobé, konkrétné v jejim odst. 70 uvadi, ze Dluznik obdrzel
odménu za ruceni za rok 2015 v ¢astce 2.537.000 EUR. Dluznik eviduje pisemnou dohodu o
odméné za poskytnuté ruceni uzavienou s NWR NV dne 9.9.2014 nazvanou ,,Agreement on
Payment of Guarantee Fee — SSN — OKD, a.s.*. Uvedenou smlouvu podepsal jak za Dluznika
tak za NWR NV v pozici feditele pan Marek Jelinek. Na jejim zéklad¢ se nachazi v i€etnictvi
Dluznika zaznamy o vynosech z této dohody za obdobi let 2014 a 2015 v celkové vysi 5,074
mil. EUR (138,8 mil. K¢). Uvedena ¢astka je ale zcela neadekvatni vySi poskytnutému
ruceni, navic v situaci, kdy se Dluznik v ramci svého provozu nachazi v tézké ztraté a
hodnota jeho majetku zdaleka nedosahuje vySe dluhu, za néjz se zarucila. Zaroven byla
Spolec¢nost Dluznika podle vSeho jedinym vynos generujicim aktivem mateiské NWR BV,
resp. NWR NV, za jejiz Dluhopisy se Dluznik zarucil.

Citibank uvadi, ze vyse protiplnéni vychazi z ocenéni garanci za zavazky skupiny NWR
zpracovanym dne 8.9.2014 spolecnosti Ernst & Young s.r.o. (Indicative valuation of related-
party guarantees for obligations related to New World Resources Group). K uvedenému je
nutno zduraznit dvé zasadni skuteCnosti. Piedné uvedeny dokument neni znaleckym
posudkem, ktery renomovana znalecké kancelar pravdépodobné odmitla ohledné predmétné
skutecnosti vydat, ackoliv napt. v letech 2009 a 2011 k podobnému postupu vyhotovovala
své stanovisko formou znaleckého posudku. Nyni ptedlozeny dokument je pouze o
indikativnim ocenénim. Ptesto, ze podle Insolven¢niho spravce neni uvedené indikativni
ocenéni relevantni, je nutno zminit, ze Dluznik neobdrzel odménu za zfizeni ruceni ani ve
zde indikované vysi, kdyz dle udaji obsazenych na strané ¢. 26 indikativniho ocenéni je
stanoveno hodnota zaruky od 8,795 mil. EUR do 13,975 mil. EUR.

Neprimétenost plnéni ze strany NWR je dle Insolven¢niho spravce také naprosto ziejma.
Pokud na nékoho prenesete za kompenzaci v fadu jednotek procent deseti miliardovy
zavazek, nejde o priméiené protiplnéni, jde o ekonomickou sebevrazdu ze strany
prijimajiciho rucitele (OKD). Je to stejné, jako by Vas nékdo (bez majetku) pFinutil dat
do zastavy Vas§ dim v hodnoté deseti milionu K¢, a zaplatil Vam za to 100 tisic K¢.

4 Akcie NWR NV byl az do roku 2011 obchodovany na Londynské burze cennych papiri a Burze cennych papiri Praha a do roku 2012 na
VarSavské burze cennych papiri, poté byly nahrazeny akciemi spoleénosti NWR Plc v ramci reinkorporace spole¢nosti NWR NV. NWR Plc
je matefskou obchodni korporaci skupiny New World Resources a 100% vlastnikem akcii NWR NV.
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Nasledné v exekuci prijdete o dim za deset milionu, ale v ruce mate ,,vybornych* 100
tisic korun ceskych. Zajimavy obchod, neni-liz pravda? A o této matematice se nas snazi

Citibank presveédcit.

Podano s uctou

Za Ing. Lee Loudu,
insolven¢niho spravce dluznika OKD, a.s.

JUDr. Dusan Dvorak, advokat v plné moci

R Digitalné podepsal
JUDr. Dusan Dvorak
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