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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Nejvyssi spravni soud rozhodl v senaté slozeném z piedsedkyné JUDr. Miluse
Doskové a soudcti JUDr. Vojtécha Simitka a JUDr. Jaroslava Vlasina v pravni véci Zalobce
P., s.r. 0., zastoupené¢ho advokatem JUDr. Petrem Holcem se sidlem Vaclavské nam. 4,
110 00 Praha 1, proti zalované Komisi pro cenné papiry, se sidlem Washingtonova 7,

110 00 Praha 1, v fizeni o Zalob¢ proti rozhodnuti Prezidia Komise pro cenné papiry ze dne
30. 4. 2002, ¢. j. 10/NeO/3/2002/1,

takto:

I. Zaloba se zamita.

IL. Zalované se mepriiznava pravo nandhradu nakladi fizeni.

Odidvodnéni:

Zalobou podanou v zakonné lhuité se Zalobce domaha zruSeni shora oznaceného
rozhodnuti Prezidia Komise pro cenné papiry (dale jen ,,Prezidium®), kterym Prezidium
zamitlo rozklad a potvrdilo rozhodnuti Komise pro cenné papiry (dale jen ,,Komise®)
ze dne 22.1.2002, ¢.j.45/N/433/2002/1. Timto rozhodnutim Komise Zzalobci podle
ustanoveni § 183e odst. 8 pism. a) obchodniho zakoniku ulozila zvySit v navrhu povinné
nabidky prevzeti navrhovanou cenu za registrované akcie cilové spole¢nosti E., a. s., vydané
ve formé na majitele o jmenovité hodnoté 1 000 K¢, a to ze 100 K¢ na 156,80 K¢ za jeden kus
akcie.

Zalobce piedeviim namita, Ze Fizeni predchéazejici vydani napadeného rozhodnuti bylo
nezakonné, a to pro rozpor s ustanovenimi § 3 a § 32 spravniho fadu, nebot’ v ném nebyl
zjisStén piesné a Uplné skutecny stav véci, nebylo provedeno potifebné dokazovani, k nékterym
dikaziim nebylo viibec ptihlédnuto a zjisténé okolnosti nebyly fadné zhodnoceny, v disledku
¢ehoz doslo 1 k nezdkonné interpretaci aplikovanych ustanoveni.

Zalobce tvrdi, ze Komise i1 Prezidium odmitli zavéry, obsazené v Zzalobcem
piedlozeném znaleckém posudku a zpracovaném znaleckym ustavem B.E., s.r.o.,
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dokladajici pfimétenost ceny za akcie cilové spolecnosti ke dni 30. 11.2001. PoruSeni
ustanoveni § 33 odst. 2 spravniho fadu spatiuje Zalobce v tom, ze mu nebyla ddna moznost
vyjadfit se k podkladu spravniho rozhodnuti a ke zptsobu jeho zji§téni, piipadné navrhnout
jeho doplnéni. Prezidium udajné neni opravnéno stanovit vySi ceny akcii ve vyrazném
rozporu s vysi ceny doloZené posudkem znalce, aniZ by opatfilo a provedlo pfislusné dikazy
(napt. revizni znalecky posudek). Protoze znalecky posudek v pfedmétném ftizeni je tzv.
povinnym dikazem, ktery Zalobce piedlozil, nemlze Prezidium suplovat znalce pifi urceni
ceny akecii a jinak zasahovat do odborné ¢innosti, vyhranéné znalci, jelikoz obchodni zdkonik
nesveéfuje Komisi ¢i Prezidiu pravo ocenit akcie. Ustanoveni § 183e odst. 8 obchodniho
zakoniku davd Komisi toliko pravo ulozit Zalobci, aby navrhovanou cenu zménil, a to s
ohledem na obvykle pouzivana kritéria a zvlastnosti cilové spolecnosti. Komise vSak nemiize
ulozZit zvySeni ceny ve vyrazném rozporu s obvykle pouZivanymi objektivnimi kritérii.
Zalobce nesouhlasi se zavérem Prezidia, Ze pouziti metody likvidaéniho zistatku pfi
ocenovani akcii cilové spolecnosti pro ucely povinné nabidky je na misté pouze tehdy, pokud
se 1ze opravnéné domnivat, Ze dojde k prodeji jednotlivych sloZzek majetku cilové spole¢nosti.
Zalobce pii stanoveni ceny vychazel z toho, Ze cilova spole¢nost byla ve $patné ekonomické
situaci, redln¢ hrozil jeji Gpadek a proto se zalobce domnivd, Ze zahrnuti metody likvidacni
hodnoty bylo zcela v souladu s objektivnimi kritérii a se zvla$tnostmi cilové spole¢nosti.

Napadenému rozhodnuti Prezidia zalobce predevsim vytyka, ze nerespektovalo zdsadu
materiadlni pravdy a zasadu volného hodnoceni dikazl, kdyz neprovedlo dikazy navrzené
zalobcem dne 19. 4. 2002. Prezidium totiz opfelo napadené rozhodnuti o zavéry obsazené
ve spravnim rozhodnuti I. stupng, a to aniz by provedlo dal$i dokazovani, pfi¢emz
nezhodnotilo diikazy, které mu zalobce ptedlozil. Témito dikazy byla zprava auditora
a ucetni vykazy, dokladajici podstatny rozpor mezi vetejné dostupnymi finan¢nimi vysledky
cilové spole€nosti a jejim skute¢nym stavem. Proto napadené rozhodnuti bylo vydano bez
pfesného a tiplného zjisténi skutecného stavu véci.

Proto Zalobce navrhuje napadené rozhodnuti zalovaného zrusit.

Zalovana ve svém vyjadieni k zalobé piedevsim uvadi, Ze ustanoveni § 183e odst. 8
pism. a) obchodniho zdkoniku zakladd opravnéni Komise ulozit navrhovateli povinnost
zménit navrhovanou cenu, pfiCemZ ma brat ohled na obvykle pouzivana kritéria ocenéni
a na zvlastnosti cilové skupiny. Rozhodnuti o zméné ceny proto piipada v uvahu jen tehdy,
jestlize navrhovana cena neni podle zdkona pfiméfenou a méa vést ke zhojeni vady povinné
nabidky pfevzeti. Spravni orgdn proto posuzuje, zda navrhovana cena je piiméienou.
Znalecky posudek je skuteéné povinnym dikazem a vychozim podkladem pro zjiStovani
priméfené ceny akcii, nicméné¢ pokud by vady tohoto posudku byly natolik zésadni,
7ze by nebylo mozno ucinit o této cen¢ usudek, je nutno konstatovat, Ze ptfiméfenost
navrhované ceny nebyla dolozena. Zalovana dale uvadi, ze pfiméfend cena musi byt
stanovena jako konkrétni financ¢ni ¢astka, nikoliv pouze jako zplsob jejiho vypoctu nebo
rozptyl, v jakém se miize cena pohybovat.

Zalovana tvrdi, Ze G¢elem existence institutu povinné nabidky pievzeti je zejména
ochrana minoritnich akcionait pfed poklesem likvidity v disledku ovladnuti spolecnosti jinou
osobou a tim i pred zvySenym rizikem vykyvi akcii. Pfiméfena cena proto nemuze byt
pojmové totozna s cenou trzni, nebot pravé z divodu ochrany pied vykyvy trzni ceny
je nutné, aby tato cena odpovidala objektivné stanovené hodnoté, kterou je tieba stanovit
pfedevsim s ohledem na trzni hodnotu spolecnosti jako celku. V daném piipadé¢ vsak Zzalobce
udajné konstruoval cenu pouze s ohledem na primérnou cenu, za kterou byly pfedmétné akcie
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obchodovany v poslednich 6 mésicich, aniz by se zabyval tim, zda je tato cena pfimétena
hodnoté akeii.

Z dikce ustanoveni § 183c odst. 5 obchodniho zédkoniku je tidajné zfejmé, Ze posudek
zde vystupuje jako tzv. povinny dikaz a nikoliv jako zavazny zplisob ur€eni pifiméfené ceny,
piicemz jako diikaz je posuzovan znalecky posudek jako celek (kazda jeho cast) a nikoliv
pouze jeho zavér. Podle ustanoveni § 36 spravniho fddu ma spradvni orgdn moznost, nikoliv
povinnost ustanovit znalce pro odborné posouzeni skute¢nosti dulezitych pro rozhodnuti.
ProtoZze vSak Komise je specializovanym odbornym orgadnem pro oblast kapitdlového trhu,
ma odborné znalosti potiebné pro posouzeni dané problematiky vcetné vécné spravnosti
znaleckého posudku. V citovaném rozhodnuti proto Komise uvedla, Ze znalcem stanovena
cena neodpovida § 183c odst. 3 obchodniho zakoniku a nasledné odiivodnila, z jakych divodil
nelze postup znalce povazovat za dostateCny pro zjiSténi vySe pfiméfené ceny a jakym
zpusobem dospéla ke stanoveni této ceny. Komise se proto znaleckym posudkem zabyvala
a fadn¢ se s nim vypofadala. K podkladlim, pouZzitym pro stanoveni vysSe ceny, Zalovana
odkazala na znalecky posudek a na zjisténi z vefejné pristupnych zdroji. Jiné dikazy
ke skutecnostem, obsazenym ve znaleckém posudku, provadény nebyly, nebot’ by to nebylo
hospodarné a nelogické. V daném ptipad¢ Zalovany nezpochybnil skutkova zjisténi, obsazena
ve znaleckém posudku, nybrz toliko zpochybnil pouZit¢é metody vypoctu ceny, coZ vSak
nevyZadovalo doplnéni dokazovani.

K namitce zalobce, Ze Prezidium v fizeni o rozkladu neprovedlo dikazy navrZené
pfipisem ze dne 19.4.2002, zalovand odkazuje na odGvodnéni napadené¢ho rozhodnuti,
z néhoZ je zfejmé, Ze se Prezidium zabyvalo ndmitkami ohledné Spatné hospodaiské situace
cilové spole€nosti. Navic dikazy navrZzené v predmétném doplnéni rozkladu obsahovaly
pouze predbézné vysledky hospodateni cilové spolecnosti a nezpochybiiovaly zjisténi znalce,
ktera byla podkladem pro rozhodnuti v I. stupni. Zalovana nesouhlasi ani s tvrzenim,
ze zalobci nebyla dana moznost vyjadrit se k podkladim obou rozhodnuti a ke zptisobu jejich
zjiSténi, nebot’ oba organy vychdzely vyhradné z materialt pfedloZzenych Zalobcem a ten tedy
s nimi byl seznamen. Navic se k nim vyjadfil v rozkladu a v jeho doplnéni.

Zalovana dale k tvrzeni Zalobce, Ze zdkonodarce nesvéfil pravo ocenit akcie Komisi,
nybrz Zalobci, uvadi, Ze cena za akcie ma byt stanovena v souladu s ustanovenim § 183c
odst. 3 obchodniho zakoniku. Pokud tedy v daném ptipad¢ Zalovany shledal v postupu znalce
podstatné vady, nemohl znalcem zjiSténou cenu povazovat za piimétenou, odpovidajici
zvlastnostem cilové spolecnosti. Znalec totiz pouzil metodu, kterd piedpoklada likvidaci
spole¢nosti, prestoZze bylo zjevné, Ze tato spolenost bude pokracovat v Cinnosti a jeji
likvidace je pouze teoretickou hrozbou. Znalec tak zna¢né podcenil piedpoklady spolecnosti
pro dal$i rozvoj a také opomnél ocenit hodnotu ochranné zndmky E. a vybudované obchodni
sité. Tvrzeni zalobce, ze podle posudku spole¢nosti K. byla cena akcii stanovena na pouhych
83 K&, Zalovand oznacila na nedoloZzené a navic pro soud je zdvazny skutkovy stav, ktery tu
byl v dob¢ vydani napadeného rozhodnuti.

Zalovana navrhuje podanou zalobu zamitnout.

Zalobce v replice k vyjadieni Zalovaného trva na tvrzenich obsazenych v Zalobé a déle
uvadi, ze zalovany porusil zasadu volného hodnoceni ditkazii, kdyz zménil zplsob ocenéni
provedeny ve znaleckém posudku, jednotlivé metody ocenéni ,,oklestil a nékteré z nich
vypustil, dal§i doplnil a vlastni metodologii vypoctu dospé€l ke zcela jinym zdvérim nez
znalec. Odmitnutim likvidacni metody doslo ke zkresleni pozice cilové spole¢nosti, nebot
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v dobé vypracovani posudku byla spole¢nost v ipadku a konkurs byl realny. Zalobce se proto
domniva, Ze volné hodnoceni znaleckého posudku mélo spocivat bud’ v tom, ze posudek mé¢l
byt zZalovanym akceptovan, pfip. mél byt znalec pozadan o blizsi vysvétleni. Pokud by vSak
posudek byl odmitnut, mél Zzalovany opatiit jiny dikaz; nebyl vSak opravnén direktivné ulozit
takové zvysSeni ceny, které je ve vyrazném rozporu s obvykle pouZivanymi kritérii. K tvrzeni
ohledné ochrany minoritnich akcionait zalobce uvadi, ze pokud by pfijali nabidku, ve které
by byla urfena cena akcii jako nepfimétfend, mohou se soudni cestou domahat doplaceni
pifedmétného rozdilu. Navic, akcionafi nabidku nemusi piijmout. Zalobce nesouhlasi ani
s tim, Ze dikazy navrzené v rozkladu a jeho doplnéni obsahovaly pouze piredbézné vysledky
hospodateni cilové spolecnosti. Protoze totiz ve lhit€é pro podani rozkladu nemohly byt
k dispozici udaje pro ucetni zaveérku za rok 2001, predlozil Zalobce toliko mezitimni vyjadieni
auditora (spoleCnosti K.), které by bylo finalizovano, pokud by Prezidium rozhodlo o
rozkladu o cca 3 tydny pozdéji.

Protoze v&c nebyla Vrchnim soudem v Praze skonfena do 31.12.2002, byla dle
ustanoveni § 132 zakona ¢. 150/2002 Sb., soudni tad spravni (,.s.f.s.), postoupena
Nejvyssimu spravnimu soudu k dokonceni v fizeni podle ustanoveni ¢asti tfeti hlavy druhé
dilu prvniho soudniho fadu spravniho — tedy v fizeni o Zalobéach proti rozhodnutim spravniho

organu.

Zalobce ve svém podani ze dne 7.3.2003 oznalil za osoby ziastnéné na Fizeni
byvalé akcionafe spolecnosti E., a.s. Proto soud dne 10.12.2003 vyzval ve smyslu
ustanoveni § 34 ve spojeni s § 42 odst. 4 s. f. s. oznacené subjekty k tomu, aby ve lhité 2
tydnit oznamily, zda budou v této véci uplatiiovat prava osoby zucastnéné na fizeni s tim,
ze pokud tak ve stanovené lhité neucini, nelze se pozdé&ji prav osoby zicastnéné na fizeni
doméhat. Zadny z oslovenych subjekti se ve stanovené 1hiité k této vyzvé nevyjadtil.

Nejvyssi spravni soud prezkoumal napadené rozhodnuti Prezidia Komise pro cenné
papiry v mezich zalobnich bodl (§ 75 odst. 2 s.t.s.) a dospél k zavéru, Ze Zaloba neni
dtvodna.

V souzené véci z predloZzeného spravniho spisu predevsim vyplyva, ze Zalobce
piipisem ze dne 22. 11. 2001 Komisi oznamil podle ustanoveni § 183e odst. 3 obchodniho
zakoniku vznik povinnosti u¢init nabidku pfevzeti, a to z divodu nabyti podilu na hlasovacich
pravech cilové spolecnosti E., a.s ve vysi 64,7%. Zaroven si zZalobce nechal zpracovat
znaleckym ustavem B. E., s. r. 0. znalecky posudek, v jehoz zavéru je hodnota akcie cilové
spole¢nosti ocenéna castkou 97 K¢. Dne 14.1.2002 byla Komisi pfedlozena nabidka
pievzeti.

Komise pro cenné papiry shora citovanym rozhodnutim ze dne 22. 1. 2002 zalobci
ulozila v ndvrhu povinné nabidky ptevzeti zvysit cenu akcie z ¢astky 100 K¢ na castku
156,80 K&. V odivodnéni rozhodnuti Komise uvedla, ze pfezkoumala pfedmétny znalecky
posudek a zjistila, ze znalec pouZzil metodu vazené stiedni hodnoty, ptficemz jako vstupni data
pouzil hodnoty ziskané aplikaci metody substan¢ni hodnoty, likvida¢niho zistatku, a ocenéni
akcii na zéklad¢ ceny dosazené obchodovanim na vetejném trhu. Komise vSak neshledala
uvedenou cenu za piiméfenou ve smyslu § 183c odst. 3 obchodniho zakoniku. Znalcem
pouzitd metoda likvida¢niho ziistatku totiz neméla byt pouzita, a to s ohledem na zadméry
zalobce (strategického partnera) tykajici se dal$i Cinnosti cilové spolecnosti, spocivajici
v dalsim podnikéni této spolecnosti, z Cehoz lze dovodit, Ze spolecnost nevstoupi
do likvidace. Navic, pokud by zalobce m¢l v imyslu cilovou spole¢nost zrusit, provedl by
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vlastni zkoumani mozného likvidacniho zlstatku a za ovladajici podil by nabidl cenu
mnohonasobné niz§i, nez za kterou uvedeny podil nabyl (100,10 K¢ za jednu akcii). Pti
ocenéni nebyla vzata v potaz ani obchodni znacka ,,E.“, ktera ma na ¢eském trhu vyznamnou
pozici. Komise proto 30% vahy, kterou znalec ve vysledném algoritmu pfifadil metodé
likvidaéni hodnoty, rovnomérmé pfifadila dvéma zbyvajicim zvolenym zpisoblim ocenéni
akcii cilové spole¢nosti, a dospéla tak k hodnoté 156,80 K¢ za jednu akcii.

Prezidium napadenym rozhodnutim zamitlo rozklad a potvrdilo citované rozhodnuti
Komise. V odivodnéni svého rozhodnuti pfedev§sim uvedlo, Ze Komise je opravnéna
navrhovateli uloZit, aby cenu zménil, a to s ohledem na obvykle pouzivana objektivni kritéria
ocenéni a zvlastnosti cilové spoleCnosti. ProtoZze pouziti metody likvidacniho zlstatku
je na misté pouze tehdy, pokud se Ize opravnéné domnivat, Ze v relevantnim obdobi dojde  k
prodeji jednotlivych slozek majetku cilové spole¢nosti, a v daném piipadé ,,0soby s nejlepsimi
informacemi o hospodarské situaci cilové spolecnosti predpokladaji jeji dalsi Cinnost, je
spravny zavér Komise o neaplikovatelnosti metody likvida¢niho zistatku. K namitkdm
zalobce, obsazenym v rozkladu a jeho doplnéni, Ze az behem poslednich dvou mésicu zjistil
katastrofalni hospodarsky stav spole¢nosti, Prezidium uvedlo, Ze tyto idaje mu musely byt
znamy jiz z provedené due diligence, tedy pfed podanim Zadosti Komisi. Navic Komise
vychézela z udajti, obsazenych ve znaleckém posudku, s nimZ Zalobce souhlasi. Tyto ndmitky
proto Prezidium oznadilo za G€elové a nad tento ramec konstatovalo, Ze provazanost obou
subjektl (a tedy 1 vzdjemna znalost jejich ekonomickych pomérit) vyplyva ze skutecnosti, ze
v roce 2000 poskytla cilova spole¢nost ruceni ve prospéch zalobce ve vysi 82 mil. K¢.

Nejvyssi spravni soud k jednotlivym Zalobnim bodiim uvadi néasledujici:

Zalobce piedev§im namitd, ze nebyl zjistén pifesné a uplné skuteCny stav véci,
a to zejména z toho diivodu, ze Zalovany zasdhl do odborné €innosti znalce a stanovil vysi
ceny predmétnych akcii v daném piipade ve vyrazném rozporu s jeho posudkem.

K tomu Nejvyssi spravni soud uvadi, ze podle ustanoveni § 183c odst. 5 obchodniho
zakoniku pfiméfenost ceny nebo sménného poméru cennych papirti pfi povinné nabidce
prevzeti musi byt doloZzena posudkem znalce. Tento posudek proto Ize — ve shodé s ndzorem
ucastniki fizeni — skute¢né charakterizovat jako tzv. povinny dikaz. Povinny dikaz vSak neni
mozno povazovat jako dikaz, ktery by byl pro spravni organ zavazny. Z citovaného
ustanoveni zdkona totiz vyplyvéa pouze, Ze pfedmétny dilkkaz musi byt proveden, nicméné
nelze z n¢j dovodit, Zze zavéry obsazené v tomto dikazu by rozhodujici spravni urad
zavazovaly. Lze proto ucinit dil¢i zavér, Zze 1 na tzv. povinny dikaz se v plné mife vztahuji
pravidla dokazovani podle spravniho fadu, a to predevsim zdsada volného hodnoceni dikazl
(§ 34 odst. 5 spravniho tadu).

Podle ustanoveni § 183e odst. 8 pism. a) obchodniho zakoniku Komise pro cenné
papiry mize do osmi pracovnich dnii od predlozeni nabidky pfevzeti ulozit navrhovateli, aby
ve stanovené lhlité zménil navrhovanou cenu nebo sménny pomér akcii s ohledem na obvykle
pouzivand objektivni kritéria ocenéni a zvlaStnosti cilové spolecnosti. Z citované dikce
zdkona je zfejmé, Ze Komise je opravnéna autoritativné rozhodnout o povinnosti zménit
navrhovanou cenu akcii. Pfitom jiz z povahy véci vyplyva, Ze toto rozhodnuti musi byt
dostatecn¢ konkrétni, a to ve smyslu uréeni konkrétni navrhované ceny, nebot’ v opacném
pripad¢, kdyz by Komise byla opravnéna toliko ulozit zménu navrhované ceny bez jeji
specifikace, by toto rozhodnuti zjevné nespliiovalo zékladni atributy, kladené na individudlni
pravni akty, mezi néz patii pfedevSim jednoznacnost stanoveni prav a povinnosti. Navic
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je nutno mit na zfeteli také skutecnost, ze pfedmétné rozhodnuti Komise ma rovnéz externi
ucinky, tzn. tyka se dotéenych akcionail, a musi proto ve vztahu k nim byt predvidatelné.
Tento pozadavek by nebyl splnén, jestlize by Komise konkrétni cenu nestanovila.

Nejvyssi spravni soud déale uvadi, Ze Komise pro cenné papiry je koncipovéana jako
ustfedni organ statni spravy (§ 2 odst. 1 zdkona €. 2/1969 Sb., o zfizeni ministerstev a jinych
Gstfednich organti statni spravy CR), ktery plisobi jako spravni tfad pro oblast kapitalového
trhu (§ 2 odst. 1 zdkona ¢. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné papiry a o zméné a doplnéni
dalsich zakonti). Ze zdkonného vymezeni vécné plisobnosti Komise (piredevSim § 3, § 4
zékona €. 15/1998 Sb.) je pfitom ziejmé, Ze Komise pifedstavuje odborny orgédn v dané
oblasti. Nejvys§i spravni soud se proto neztotoZziluje s pauSdlnim nézorem Zalobce,
odmitajicim moZnost stanovit vysi ceny akcii Komisi ve vyrazném rozporu s vysi ceny
dolozené posudkem znalce, aniz by byly provedeny dalsi diikazy (napf. revizni znalecky
posudek). S ohledem na postaveni Komise je totiz na jejim vlastnim hodnoceni, zda v
konkrétnim piipad€ shledd skutkova zjisténi dostatecnd a postacujici pro rozhodnuti ve
smyslu ustanoveni § 32 spravniho fadu ¢i nikoliv. Napadené rozhodnuti Prezidia proto neni
mozno povazovat za protizakonné jen z toho diivodu, Ze Komise neprovedla dalsi dikazy za
situace, kdy nikterak nezpochybnila skutkova zjisténi, obsazena v predmétném znaleckém
posudku, a od tohoto posudku se odchylila toliko pifi vyhodnoceni téchto zjisténi.

Nejvyssi spravni soud proto konstatuje, Ze protizakonnost rozhodnuti zalované by bylo
nutno spatfovat v situaci, kdyz by toto rozhodnuti odporovalo provedenym skutkovym
zjisténim a vykazovalo by znaky liboville. Zdkonny limit proti zminéné libovili pfedstavuje
piedevsim ustanoveni § 183c odst. 3 obchodniho zakoniku, podle néhoz pti stanoveni ceny
pro uUcely povinné nabidky prevzeti pii ovladnuti spolecnosti se piihlédne k vazenému
praméru z cen, za néz byly uskuteénény obchody témito cennymi papiry v dobé 6 mésict
pfed vznikem povinnosti ucinit nabidku ptfevzeti; a také ustanoveni § 183e odst. 8 pism. a)
cit. zékona, podle n¢hoz mize Komise ulozit zménit navrhovanou cenu s ohledem na obvykle
pouzivana objektivni kritéria ocenéni a zvlastnosti cilové spole€nosti. Institucionalni zaruku
vylouceni libovile v téchto piipadech predstavuje predevSim soudni prezkum pfislusnych
spravnich rozhodnuti, vykonavany ve spravnim soudnictvi.

V daném piipad¢ se proto — na zdklad¢ shora uvedeného - Nejvyssi spravni soud
koncentroval na otdzku, zda se citovanym rozhodnutim Zzalovana nedostala do rozporu
s provedenym skutkovym zji§t€énim a zda nerozhodla libovolng. V tomto sméru vSak v obou
rozhodnutich neshledal pochybeni. Jak totiz vyplyva jiz ze shora uvedené¢ho, Komise
(a nasledné 1 Prezidium) sice akceptovala skutkové zjisténi, obsazena ve znaleckém posudku
a respektovala rovnéz metodu vazené stfedni hodnoty, odmitla vSak pouziti metody
likvida¢niho ztstatku pii stanoveni vstupnich dat. Toto odmitnuti dostatecné a v souladu
se zakonem odmitla poukazem na obvykle pouzivanad objektivni kritéria a na zvlasStnosti
cilové spolecnosti, kdyz Zalobce do cilové spolecnosti vstoupil jako strategicky partner
a hodlal s ni dale podnikat a do ocenéni nebyla zahrnuta obchodni znacka ,,E.“ a vybudovana
sit’ odbératelti a dodavatell této spolecnosti. Nejvyssi spravni soud proto dospiva k zavéru, ze
napadené rozhodnuti Prezidia i jemu pfedchézejici rozhodnuti Komise jsou dostate¢né a
presvédcive oditvodnéna a odpovidaji zékonu.

Zalobce dale namita, Ze mu nebyla dana moznost vyjadfit se k podkladu spravniho
rozhodnuti ve smyslu ustanoveni § 33 odst. 2 spravniho fadu. K tomu Nejvyssi spravni soud
uvadi, ze smysl citovan¢ho ustanoveni spravniho fadu spociva v tom, Ze ptredstavuje zaruku
toho, aby ucastnik fizeni byl informovan, ze probiha spravni fizeni a mél moznost vyjadfit
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se k podkladu rozhodnuti, ke zplisobu jeho zji$téni a mohl pfipadné navrhnout jeho doplnéni.
V daném piipadé vSak je ziejmé, ze predmétné spravni fizeni bylo zahajeno névrhem
samotného Zalobce, pficemz obsahem spravniho spisu jsou vyhradné listiny, dolozené
zalobcem. Za téchto okolnosti (a rovnéz s piihlédnutim ke lhaté¢ podle § 183e odst. 8
obchodniho zakoniku, podle niZ mize Komise ulozit zmé&nu navrhované ceny akcii do osmi
pracovnich dnti od predlozeni nabidky pfevzeti) je zifejmé, Ze seznamovat zalobce zvlast
s obsahem spravniho spisu bylo zjevné nadbytecné.

Zalobce kone¢né tvrdi, ze v fizeni o rozkladu nebyly provedeny diikazy, navrzené
v podani ze dne 18. 4. 2002 a doru¢eném Zalovanému dne 19. 4. 2002. Nejvyssi spravni soud
shledal, ze témito diikazy byly pfedbézné vysledky spolecnosti E. za rok 2001, plan na rok
2002 a predbézné vysledky za 1. ctvrtleti 2002. S témito dikazy se vSak Prezidium
v odlvodnéni napadeného rozhodnuti vypofadalo, kdyz prfedev§im Kkonstatovalo,
ze predmétné udaje musely byt zalobci znamy jiz z provedené due diligence, pfi¢emz mezi
zalobcem a cilovou spolecnosti existovala jistd ekonomicka provazanost jiz v roce 2000.
Ve skutecnosti tak Zalobce nebroji proti neprovedeni a nezohlednéni predmétnych diikaz,
nybrz proti tomu, Ze se s nimi Prezidium v rozkladovém fizeni neztotoZnilo. Z této
skutec¢nosti v§ak neni mozno dovozovat nezakonnost napadeného rozhodnuti.

Ze vSech shora uvedenych davodi Nejvy$si spravni soud dospiva k zavéru,
ze napadené rozhodnuti bylo vyddno na zéklad¢ dostateCné zjiSt€ného skutkového stavu
a odpovidad proto zakonu. Proto NejvysSsi spravni soud zalobu jako nediivodnou zamitl
(§ 78 odst. 7 s.f.s.), pricemz tak ucinil se souhlasem ucastnikii fizeni bez jednéni
(§ 51 odst. 1s.1.s.).

Zalobce, ktera nemél v tomto soudnim fizeni uspéch, nema pravo na nahradu nakladt
fizeni (§ 60 odst. 1 s.T.s.) a zalovanému — jak vyplyva ze spisového materidlu - naklady
fizeni nevznikly. Proto soud rozhodl, Ze Zalovanému se nepfiznava pravo na nahradu naklada
fizeni.

Pouceni: Proti tomuto rozsudku nejsou opravné prostiedky pfipustné.
V Brné dne 21. 1. 2004

JUDr. Miluse Doskova
predsedkyné senatu



