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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Nejvyssi spravni soud rozhodl v senaté slozeném z predsedkyné JUDr. Marie Ziskové
a soudct JUDr. Lenky Kaniové a JUDr. Josefa Baxy v pravni véci zalobkyné L., a.s.,
zastoupené¢ JUDr. Oldfichem BeneSem, advokitem se sidlem Mojmiroved 41,
709 00 Ostrava-Marianské Hory, proti Zalované Ceské narodni bance se sidlem
Na Ptikopé 28, 11503 Praha 1, proti rozhodnuti Prezidia Komise pro cenné papiry
ze dne 8. 10. 2003, ¢.j. 10/Se0/107/2002/2, o kasacni stiznosti Zzalobkyné proti rozsudku
Meéstského soudu v Praze ze dne 16. 11. 2004, €. j. 10 Ca 250/2003-48,

takto:

L. Kasacéni stiznost se zamita.
I1. Zalobkyné¢ nem a pravo na ndhradu nakladi fizeni o kasacni stiznosti.

III.  Zalované se mepfFiznava nihradandkladd fizeni o kasaéni stiznosti.
Odivodnéni:

Rozhodnutim ze dne 6. 6. 2001, vydanym pod ¢j. 51/Se/77/2001/6, ulozila Komise
pro cenné papiry zalobkyni pokutu podle § 9 zékona ¢. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné
papiry a o zméné a doplnéni dalSich zédkonu (déle jen ,,zdkon €. 15/1998 Sb.“; od 1. 4. 2006
nese zakon nazev ,,0 dohledu v oblasti kapitilového trhu a o zmeéné a doplneni dalsich
zakonii*), ve vysi 1 000 000 K¢ za poruseni povinnosti podle § 183b odst. 1, § 183e odst. 3
a § 183d odst. 1 obchodniho zakoniku (konkrétné¢ poruseni povinnosti uc¢init nabidku pievzeti
vici akcionafim cilové spolecnosti F. — G. O., a.s., vlikvidaci, jakoZz i oznamovaci
povinnosti vici této spolecnosti, Komisi pro cenné papiry a Stfedisku cennych papiri). Dale
Komise ulozila zalobkyni opatieni k naprave.
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K rozkladu Zalobkyné zménilo Prezidium Komise pro cenné papiry rozhodnuti vydané
v L. stupni tak, Ze neshledalo u zalobkyné poruseni povinnosti podle § 183d odst. 1
obchodniho zakoniku (povinnost oznamit cilové spoleCnosti, Komisi pro cenné papiry
a Stredisku cennych papirti, ze spolu se spolecnosti V. T., a.s., jednajici sni ve shod¢
piekrocila zalobkyné hranici 80 % vSech hlasovacich prav cilové spole¢nosti) a upustilo
od opatieni k naprave; dale prezidium snizilo ulozenou pokutu na 200 000 K¢&.

Zalobu, jiz zalobkyné napadla rozhodnuti Zalované, zamitl Méstsky soud v Praze
rozsudkem ze dne 16. 11.2004. Jelikoz Zalobkyné nepopirala, Ze se dopustila spravnich
deliktl, za néz ji byla ulozena pokuta, nybrz brojila toliko proti ulozené pokuté,
zabyval se méstsky soud tim, zda je vySe pokuty pfiméfend zavaznosti protipravniho jednani
zalobkyné. Dospél ptitom k zavéru, Zze ackoli pokuta ulozend v I. stupni spravniho fizeni
byla nepfimétené vysokd, vII. stupni jiz prezidium Komise dukladné zvazilo povahu,
zpusob a zavaznost protipravniho jednani Zalobkyné a ulozilo pokutu téméf pii samé dolni
hranici zakonné sazby. Namitka zalobkyn¢ tak neni diitvodna.

Proti rozsudku Méstského soudu v Praze podala zalobkyné kasacni stiznost z diivodu
podle § 103 odst. 1 pism. a) soudniho fadu spravniho, tedy pro nespravné posouzeni pravni
otazky soudem; setrvala zde na tom, ze pokuta ji byla ulozena ve zjevné nepfiméiené vysi
a v rozporu se zasadami pro ukladani pokut upravenymi v § 10 odst. 4 zadkona ¢. 15/1998 Sb.
Zalobkyné méla velmi ztizené postaveni pro ucinéni nabidky, nebot’ v disledku pritahi
v fizeni pred rejstiikovym soudem nebyl jesté¢ po dobu fizeni pfed Komisi ve vypisu
z obchodniho rejstiiku uveden novy likvidator zalobkyné, a nebylo tak zcela ziejmé,
kdo je opravnén zalobkyni zastupovat a nabidku za ni ucinit. Dne 13.2.2001 odvolala
spolecnost V. T., a. s., jakozto jediny akcionatr zalobkyn¢, Ing. M. H. z funkce likvidatora a
jmenovala do této funkce Ing. P. V. Dne 15. 2. 2001 podala zalobkyn¢ navrh na zapis téchto
zmén do obchodniho rejstiiku; usneseni o tom, ze se zmény zapisuji, nabylo pravni moci az
dne 19.9.2001. Ing. H. napadl usneseni odvolanim; toto odvolani odmitl Vrchni soud
v Olomouci az usnesenim ze dne 21.1.2002. Ing. H. byl tedy po celou dobu zapsan
v obchodnim rejstiiku jako likvidator Zzalobkyné a snazil se za ni neopravnéné jednat vici
tfetim osobam. Zalobkyné si je védoma toho, Ze zapis do obchodniho rejstifku ma
deklaratorni Uc¢inky; ackoli vSak po pravni strance byla situace jednoznacna, fakticky bylo
nejasné, kdo je opravnén jednat za zalobkyni.

Po zapisu Ing. V. jako likvidatora byla Zalobkyné piesvédcena, ze likvidator ucini
nabidku prevzeti za ovladajici osobu, tedy za spolecnost V. T., a.s., jejimz byl piedsedou
predstavenstva; to se vSak nestalo, a zalobkyn¢ tak byla uvedena svym likvidatorem a
ovladajici osobou v omyl. Soud nevzal v vahu ani to, Ze byvaly likvidator je zaroven
piedsedou predstavenstva ovladajici osoby; praveé s ohledem na tuto skute¢nost zalobkyné
ptedpokladala, Ze i oznamovaci povinnost za ni splni ovladajici osoba podle § 183d odst. 7
pism. a) obchodniho zdkoniku. Nicméné oznameni poté ucinila Zalobkyné sama; doslo tak
k napravé a rozhodujici organy by nemély piihlizet k tomuto méné zavaznému deliktu, ktery
nema piimy dopad na akcionafe.

Déle je vySe pokuty zjevné nepiiméfend i s ohledem na charakter cilové spolecnosti F.
— G. 0., a. s. Na majetek této spolecnosti byl dne 23. 7. 2003 prohlaSen konkurs a jiz v dobé
protipravniho jednani Zalobkyné byla spolecnost v likvidaci a nevyvijela Zadnou cinnost.
Nemohlo tak dojit k zddnému zasahu do kapitalového trhu, a protipravni jednani Zalobkyné
proto nezanechalo zadny Skodlivy nasledek. Krom toho — jak uvadi sama Komise — akcie
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cilové spolecnosti se naposledy obchodovaly dne 31. 10. 2001; v soucasnosti o n¢ neni zajem
a i pfed uvedenym datem jejich cena trvale klesala.

Konecné rozhodujici organy nepiihlédly k majetkové situaci zalobkyné: ta méla
znané potize sohledem na nejasné vlastnictvi svych akcii a byla nucena vstoupit
do likvidace. Teprve v dasledku konsolidace vlastnictvi akcii mohla zalobkyné vystoupit
z likvidace a opét plisobit na trhu; ulozeni vysoké pokuty by ji vSak mohlo pfivodit
hospodaiské problémy.

Zalobkyné proto navrhla, aby Nejvy$§i spravni soud zrusil napadeny rozsudek
Méstského soudu v Praze a véc mu vratil k dal§imu fizeni. Zaroveil zalobkyné navrhla,
aby jeji kasacni stiznosti byl pfiznan odkladny ucinek; tento navrh vSak Nejvyssi spravni soud
zamitl svym usnesenim ze dne 13. 7. 2005.

Komise pro cenné papiry ve vyjadieni ze dne 31. 3. 2005 setrvala na svych pravnich
nazorech a navrhla zamitnuti kasa¢ni stiznosti.

Na zakladé prechodného ustanoveni ¢l. III odst. 8 véty prvni zdkona ¢. 57/2006 Sb.,
o zméné zékond v souvislosti se sjednocenim dohledu nad finan¢nim trhem, vstoupila
do fizeni namisto ptivodné Zalované Komise pro cenné papiry k 1. 4. 2006 Ceska néarodni
banka; soud s ni tedy nadale jednal jako s zalovanou.

Kasacni stiznost neni davodna.

Nejprve je nutné zdlraznit dva podstatné rysy spravnich delikti vzeslych z poruSeni
§ 183b odst. 1 a § 183¢ odst. 3 obchodniho zakoniku, ve znéni ucinném v roce 2001.
Prve citované ustanoveni uklada akcionaii povinnost ucinit nabidku pfevzeti vS§em majitelim
registrovanych (v soucasné terminologii ,.kotovanych®) cennych papirti cilové spolecnosti
do 60 dni ode dne nasledujiciho po dni, kdy nabytim takovych cennych papirt ziska
bud’ sdm, nebo spole¢né s jinymi osobami jednanim ve shodé podil na hlasovacich pravech,
ktery mu umoziuje ovladnuti spolecnosti. Ustanoveni § 183e odst. 3 obchodniho zédkoniku
pak takovému akcionafi uklada, aby bez zbytecného odkladu pisemné oznamil Komisi
pro cenné papiry své rozhodnuti o zaméru ucinit nabidku pfevzeti nebo vznik povinnosti
ucinit nabidku pfevzeti a aby informaci o zdméru ucinit nabidku pfevzeti vhodnym zptisobem
uvefejnil. Ani jedno ztéchto ustanoveni neobsahuje sank¢ni Cast: sankéni ustanoveni
je totiz obsazeno v § 9 odst. 3 zdkona ¢. 15/1998 Sb., podle n¢jz je Komise v piipade,
7e vykonava statni dozor podle tohoto zdkona [srov. § 7 odst. 2 pism. b), § 7a odst. 1 pism. a)
a odst. 2 citovaného zdkona] opravnéna ulozit sankci ve formé pokuty za zjist€né poruseni
povinnosti az do vySe 100 miliont K&. Pfi stanoveni vySe pokuty pak Komise v souladu
s § 10 odst. 4 vychazi zejména z povahy, zavaznosti, zpusobu, doby trvani a nasledkl
protipravniho jednani. Je povinna piihlizet také k povaze podnikatelské a jiné vydélecné
¢innosti, kterou vykonava postihovana osoba, a vychazet z pfimétenosti pii ukladani pokuty
vzhledem k majetkovym pomériim osoby.

Z ptehledu relevantnich ustanoveni je zfejmé jednak to, Ze odpovédnost za spachani
spravnich deliktti, kterd byla u Zalobkyné¢ shleddna, je odpovédnosti objektivni: zavinéni
jakozto subjektivni vztah delikventa k poruSeni pravni povinnosti se nevyzaduje.
Jednak je patrné, ze sankcionovano je pouhé poruseni povinnosti; delikty, jichz se Zalobkyné
dopustila, jsou tedy delikty ohroZovacimi a znakem jejich skutkové podstaty neni Uc¢inek
protipravniho jednani v podob¢ Skodlivého nésledku. Ke konkrétnim okolnostem poruseni
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povinnosti, k jeho zavaznosti, zptisobu a nasledku piihlizi spravni orgédn teprve pfi zvazovani
vySe pokuty. Spomoci téchto dvou premis lze pak vyvratit namitky zalobkyné,
podle nichz by divodem dal§iho snizeni pokuty jiz jednou snizené méla byt necinnost
likvidatora, resp. ovladajici osoby, a charakter cilové spolec¢nosti.

Zalobkyné poukazuje — stejné jako v rozkladu a pozdgji i v Zalob& — na dlouhotrvajici
faktické nejasnosti ohledné toho, kdo byl oprdvnén za ni jednat: nové jmenovany likvidator
totiz nebyl po prevaznou ¢ast roku 2001 zapsan do obchodniho rejstiiku. Sama Zalobkyné
vSak pripousti, ze pravni stav byl jasny. Na rozdil od pfedchozi textace ustanoveni § 68
odst. 5 obchodniho zékoniku, které¢ bylo vsoudni praxi vykladano tim zplsobem,
ze po odvolani likvidatora v pribéhu likvidace se obnovuje jednatelské opravnéni statutarniho
organu az do zapisu nového likvidatora (srov. usneseni Nejvyssiho soudu ze dne 11. 3. 1998,
sp. zn. 1 Odon 69/97, publikovano v ¢. 9/1998 Soudni judikatury zoblasti obcanského,
obchodniho a pracovniho préava; srov. t€Z § 70 odst. 3 obchodniho zakoniku ve znéni
pred 1. 1. 2001), po novelizaci provedené¢ zdkonem ¢. 370/2000 Sb. je jiz zapis nového
likvidatora do obchodniho rejstiiku jednoznacné aktem deklaratornim a opravnéni jednat
za likvidovanou spole¢nost pfechdzi na nového likvidatora samotnym jmenovanim.
Zalobkyné tedy neméla diivod pochybovat po dni 13. 2. 2001, kdy byl novym likviddtorem
jmenovan Ing. V., o tom, kdo je oprdvnén za ni jednat. Je mozné, Ze odvolany likvidator si i
nadale vici tfetim osobam pfisvojoval pravomoci, které mu nenalezely; to vSak nemohlo a
nemelo zalobkyni odvratit od plnéni jejich zdkonnych povinnosti vici ostatnim akciondim.
Lze-li u tfetich osob pfipustit nejistotu ohledné toho, kdo byl v pritbéhu roku 2001 opravnén
za zalobkyni jednat, pokud se stav fakticky neshodoval se stavem zapsanym v obchodnim
rejstiiku, zalobkyni samé nelze takovou nejistotu prominout a povazovat ji za vyznamnou
polehcujici okolnost: byla pfece nejlépe informovana o skutecném stavu véci, a jeji novy
likvidator tak za ni mohl jednat bez obav, Ze jeho jednani nebude mit zaddouci prévni
disledky.

Zalobkyn& se dale h4ji svym piesvédéenim, e povinnosti podle § 183b odst. 1
a § 183e odst. 3 za ni bude plnit ovladajici osoba — tim spise, Zze Ing. V. coby novy likvidator
zalobkyné byl zaroven predsedou predstavenstva ovladajici osoby; ani existence ovladajici
osoby a personalniho propojeni mezi ni a Zalobkyni vSak nemiize zmirnit uloZenou sankci.
V ptipadé, Ze kziskani podilu na hlasovacich pravech ve vysSi podle § 183b odst. 1
obchodniho zakoniku dojde jednédnim ve shodé€, maji povinnost ucinit nabidku pievzeti
vSechny osoby jednajici ve shod¢; tato povinnost je splnéna, ucini-li nabidku ptevzeti
kterakoliv z nich a uvede v ni udaje o osobach, které¢ jednaji ve shod¢ (§ 183b odst. 12
obchodniho zakoniku). To, zda budou osoby jednajici ve shod¢ takto postupovat,
je vSak jen véci jejich dohody podle soukromého préva; i pokud by pak osoba urcena
ke splnéni povinnosti dohodu porusila, nemohou tim byt ostatni osoby zcela zbaveny
své vetejnopravni odpovédnosti, resp. povinnosti strpét financni Ujmu v podobé pokuty.
Ze zminek zalobkyné€ navic neni jasné, zda takovd dohoda v jejim ptipad¢ existovala.
Zalobkyné byla, jak wuvadi, ,presvédcena“, ze mnabidku wulini ovladajici osoba;
kdyz se tak pak nestalo, citila se ,uvedena vomyl“. Ovladajici osobé vSak nevznikd
automaticky povinnost ucinit nabidku ptevzeti 1 za osobu ovladanou, i kdyz by takové
chovani likvidatora opravnéného jednat za obé osoby bylo moZzno piedpokladat;
Huvést v omyl“ by ovladajici osoba mohla zalobkyni tehdy, pokud by ji pfislibila splnéni
povinnosti podle § 183b odst. 1 obchodniho zdkoniku nebo by védéla, ze od ni Zalobkyné
takové jednani ocekava, a presto by nekonala. 1 takovd necinnost ovladajici osoby
by vSak mohla vést pouze k soukromopravni ndhradé Skody; na splnéni vlastni povinnosti
zalobkyné vii¢i akciondiim a vii¢i Komisi nemlZe mit tato okolnost zdsadni vliv.
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Zalobkyné se pak jako dalsi polehdujici okolnosti dovolava i toho, Ze spoléhala
na splnéni oznamovaci povinnosti ze strany ovladajici osoby podle § 183d odst. 7 obchodniho
zakoniku. Tento odkaz je vSak nepiipadny: odpovédnost za poruSeni oznamovaci povinnosti
podle § 183d byla ze zalobkyné snata jiz v fizeni o rozkladu, a na oznamovaci povinnost
podle § 183e¢ odst. 3 se zase exempce upravena v § 183d odst. 7 nevztahuje.
Pokud ma zalobkyn¢ za to, ze zcela zhojila svou protipravni neinnost pii postupu
podle § 183e odst. 3 tim, ze se zpozdénim oznamila vznik své povinnosti ucinit nabidku
pfevzeti, a ze by proto Komise neméla k jejimu deliktu pfihlizet, myli se: tato naprava
protipravniho stavu se sice mize projevit ve vysi pokuty, a tak se i1 stalo; nemuze vSak uplné
zhojit to, Zze pravo bylo porusSeno. Jak spravné uvadi Méstsky soud v Praze, sankce musi
pusobit preventivng; tento jeji uCinek by byl Uplné popten, pokud by povinnost zaplatit
jizulozenou pokutu zanikla vzdy poté, co delikvent napravi nasledky svého jednéni.
Za této hypotetické situace by mohlo stdle dochazet k novému a opakovanému porusovani
povinnosti, aniz by byl delikvent motivovan k nepfetrzitému chovéni v souladu s pravem:
veédeél by totiz, ze pokud bude jeho protipravni jednani odhaleno, pfipadnd finan¢ni Gjma
vyvoland zaplacenim pokuty bude rychle zhojena, jakmile se delikvent rozhodne
op¢t respektovat pravni pravidla. Takova konstrukce je ovSem absurdni a zcela neguje
i represivni funkci pokuty, kterd je dalsi jeji dilezitou slozkou.

Dtvodem pro snizeni ulozené pokuty nemize byt ani to, Ze cilova spolecnost
byla jiz v dobé& protipravniho jednani v likvidaci, v ¢ervenci 2003 na ni byl prohlasen konkurs
a o jeji akcie nebyl jiz dlouho pfedtim zajem. Povinnosti, jejichz nedodrzeni je zalobkyni
vytykano, jsou stanoveny pausalné, bez ohledu na to, zda je nabyvana masa cennych papira
emitovana spolecnosti tspésnou ¢i netspésnou, jaky je aktudlni kurs nabyvanych cennych
papirt a jaka je progndza jeho vyvoje. To, ze zalobkyné po nabyti pomérné¢ malé emise
nepiili§ vyhledavanych akcii nezplisobila svou protipravni necinnosti na trhu cennych papirt
zadny Skodlivy nasledek, je jist€¢ pfiznivé; tato v podstaté ndhodna okolnost vSak nemutze
zalobkyni zcela zbavit povinnosti nést nasledky své necinnosti. Tyto vné&jSi okolnosti
byly vzaty v potaz v fizeni o rozkladu a citelné¢ se promitly do vyse pokuty; nové ulozena
pokuta je ptitom s ohledem na tyto okolnosti pfiméiena.

Jako posledni argument dokazujici nepiiméfenost pokuty uvadi zalobkyné
svou ekonomickou situaci, ktera by zaplacenim tak vysoké pokuty mohla byt destabilizovana.
Na rozdil od vySe popsanych divodi zjevné nepfiméienosti pokuty, které Zzalobkyné
spatiovala ve zptisobu, jakym Komise hodnotila jednotlivé aspekty jejiho protipravniho
pocindni, nyni zalobkyné odhlizi od pficin a okolnosti konkrétniho spravniho fizeni a hodnoti
jen neblahy dopad pokuty do svého hospodafeni; ani tento argument vSak neobstoji.
V tomto sméru lze odkazat i na usneseni zdejSiho soudu ze dne 13. 7. 2005 citované shora,
jimz byl zamitnut navrh Zalobkyné na pfiznani odkladného uc¢inku kasaéni stiZnosti.
Jiz v tomto usneseni byly rozebirdny majetkové poméry zalobkyné, a ty se do dneSniho
dne v zdkladnich rysech nezménily. Povinnost ksankénimu penéZnimu plnéni
je vzdy pocitovana tizivé, ovSem i to je projevem jejiho preventivniho a represivniho ucinku;
tyto funkce pokuty by pfitom mély byt rovnomérné vyvazeny. Vztadhne-li se zjevna
nepfiméfenost pokuty ve smyslu § 78 odst. 2 s. f. s. pravé k majetkové situaci povinného,
rozumi se ji typicky ptipad, kdy zcela prevladne represivni slozka a projevi se ve velmi
vysoké pokuté likvida¢niho charakteru.

To ale neni ptfipad Zzalobkyné&. Podle Udaji v obchodnim rejstiiku ¢ini zapsany
zékladni kapital zalobkyné 370 000 000 K¢ a je tvofen 300 ks kmenovych akcii na majitele
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v listinné podobé ve jmenovité hodnoté¢ 1000000 K& a 700 ks akcii téhoz druhu,
formy i podoby ve jmenovité hodnoté 100 000 K¢. Zakladni kapital byl ptitom zcela splacen.
Nejvyssi spravni soud tak i v tomto rozsudku — stejné jako v citovaném usneseni — setrval
natom, Ze ekonomické rozmeéry podnikdni Zzalobkyné vyrazné piesahuji vysi pokuty,
kterou by méla zaplatit. Nelze vyloucit, ze skutecnd hodnota majetku Zalobkyné je jina,
protoze zakladni kapital je jen jednim z kritérii pro posouzeni majetkové situace obchodni
spolecnosti; Zalobkyné se vSak omezila jen na obecné vyjadiené obavy zmoznych

vvvvvv

a soud tak vychazel jen z udajt, které m¢l k dispozici.

Lze tak wuzaviit, Ze pokuta byla zalobkyni ulozena v pfiméfené vysi.
Pravni predchiidkyné zalované pti zvazovani vyse pokuty piihlédla ke vSem individudlnim
okolnostem jejiho pfipadu — knejasnostem v obchodnim rejstiiku, k jejimu postaveni
ovladané osoby 1 k malému dopadu jeji neCinnosti na kapitdlovy trh — a ve II. stupni fizeni
i spravné rozlisila situaci zalobkyné od situace jeji ovladajici osoby, které ponechala pokutu
v pétinasobné vysi. Je také tfeba poukazat na to, ze zdkonna sazba pokut podle § 9 odst. 3
zékona ¢. 15/1998 Sb. se pohybuje od nuly do 100 000 000 K¢; pokuta ve vysi 200 000 K¢
pak piedstavuje 0,2 % zakonné sazby. To uZ pojmové vylucuje zjevnou nepiiméienost
(srov. rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 21.8.2003, ¢.j.6 A 96/2000-62,
publikovan pod ¢. 225/2004 Sb. NSS). Zjevna nepiiméienost ma totiz nejen absolutni,
ale i relativni charakter: jiz rozpéti zdkonné sazby vypovida o typové zavaznosti protipravniho
jednani, za néz je sankce ukladéna, a vysi pokuty je tak tfeba posuzovat i ve vztahu
k tomuto rozpéti, resp. k horni hranici zdkonné sazby.

Zalobkyn& se svymi namitkami tedy neuspéla; jelikoz v fizeni o kasaéni stiznosti
nevysly najevo zadné vady, k nimz je nutno piihlizet z Gfedni povinnosti (§ 109 odst. 3
s. . s.), Nejvyssi spravni soud zamitl kasaéni stiznost jako nediivodnou. O néhrad¢ nakladi
fizeni rozhodl Nejvyssi spravni soud vsouladu s § 60 odst. 1 s.f.s. Zalobkyné neméla
ve véci uspéch, a nema proto pravo na ndhradu nakladd fizeni; Zalované pak v fizeni o kasa¢ni
stiznosti zadné néklady nevznikly.

Pou¢eni: Proti tomuto rozhodnuti nejsou opravné prostredky piipustné.

V Brné€ dne 24. kvétna 2006

JUDr. Marie Ziskova
predsedkyné senatu



