Véc: Institut pozastaveni obchodovani s verejné obchodovatelnymi cennymi
papiry na verejném trhu a mimo néj (§ 91 zakona o cennych papirech)

S ohledem na nejasnosti, které vyvstaly v souvislosti s aplikaci § 91 zakona o cennych papirech,
vydavd Komise pro cenné papiry (dale jen “Komise™) nésledujici pravni ndzor, ke kterému
v souladu s obvyklymi metodami pravniho vykladu dospéla na zaklad¢ ditkladného pravniho
rozboru uvedeného ustanoveni v kontextu predpisu, jehoz je soucasti.

Pokud jde o okruh operaci dotéenych pozastavenim obchodovani v konkrétnim piipadé, je
tteba primarné vychazet z textu rozhodnuti. To musi kromé& doby trvani pozastaveni piesné
vymezit jeho rozsah (§ 91 odst. 3 zakona o cennych papirech), a to vzdy v zavislosti na splnéni
dvou podminek (§ 91 odst. 2 zakona o cennych papirech):

a) hrozba velkych hospodatskych ztrat a

b) nemoZnost zabranit t€émto ztratam jinak (princip subsidiarity).

Pti stanoveni rozsahu pozastaveni musi spravni organ vzdy zkoumat, zda jsou uvedené
podminky splnény praveé pro konkrétni rozsah, tedy jednotlivé obchody, na které se maji ucinky
pozastaveni obchodovani vztahovat (princip proporcionality). Jinymi slovy: nehrozi-li u
konkrétniho druhu obchodu velké hospodaiské ztraty, nemiize tyto obchody rozhodnuti
zahrnout. TotéZ plati, jestlize sice u urCitého druhu velké hospodatské ztraty hrozi, 1ze jim
ovSem zabranit jinak (napf. v€asnym a fadnym informovanim investorské vefejnosti, cestami
soukromého prava apod.). Toto zkouméani klade zvySené naroky na odbornost a ekonomicky
rozhled spravniho organu, ktery opatteni pfijima, z pravniho i vécného hlediska se vSak jedna o
pozadavek zcela opodstatnény.

Mize ovSem nastat situace, kdy rozhodnuti rozsah pozastaveni nespecifikuje. V praxi se tento
problém vyskytuje zvlasté u rozhodnuti o predbézném opatteni, kterd poméry na trhu upravuji
pouze docasn¢ do doby, nez spradvni organ v radmci spravniho fizeni (obvykle soub&zné
zahajovaného) nezjisti v soucinnosti s ucastnikem ftizeni veskeré skuteCnosti nezbytné pro
pfesné posouzeni hrozby velkych hospodarskych ztrdt a moZznosti jejiho alternativniho
odvraceni. Rozhodnuti o predbézném opatieni zpravidla rozsah pozastaveni specifikovat ani
nemuze, nebot’ spravni organ v dob€ jeho vydani nemé pro stanoveni rozsahu nezbytné
podklady a informace. Povinné néleZitosti § 91 odst. 3 zdkona o cennych papirech ostatné pro
tento typ rozhodnuti neplati. Pii absenci vyslovného vymezeni rozsahu v rozhodnuti o
pozastaveni obchodovani je proto tfeba dovozovat, Ze se rozhodnuti vztahuje v plném rozsahu
na vSechny operace, které miize Komise podle § 91 zdkona o cennych papirech ve smyslu nize
uvedeného vykladu pozastavit. Teprve v meritornim rozhodnuti Komise rozsah omezi na
obchody, u kterych se splnéni obou zdkonnych podminek jevi jako dolozené.

Pokud jde o jednotlivé obchody, na které se pozastaveni mtize v konkrétnim ptipad¢ vztahovat,
je tieba se soustiedit na vyklad pojmu “obchodovani s vefejné obchodovatelnymi cennymi
papiry”, a to specificky pro ucely ustanoveni § 91 zdkona o cennych papirech. Tento pojem
musi byt piredevSim interpretovan v $ir§Sim smyslu, nez stanovi definice § 8 odst. 1 téhoz
zékona.

Obchodovani s cennymi papiry zdkon v uvedeném ustanoveni definuje zejména pro potieby
vefejnopravni Upravy ¢innosti obchodnika s cennymi papiry v § 45 a nasl. zdkona o cennych
papirech, aplikace této definice na jiné situace a zejména dikci § 91 zdkona o cennych papirech
by vSak vedla k naprosto absurdnim zavérim. Komise by podle tohoto vykladu mohla na
vefejném trhu pozastavit pouze operace provadéné obchodniky s cennymi papiry uvedené ve
vyctu § 8 odst. 1 pism. a) az d) zdkona o cennych papirech. Na burze cennych papirt by takové



opatfeni zfejmé svilj G€el castecné plnilo — vzhledem k tomu, Ze na tento trh maji pfistup pouze
obchodnici s cennymi papiry, doSlo by skutecné k zastaveni fady obchodl s cennymi papiry
dotCenymi timto opatfenim. Podivnd a dosti nesmyslnd situace by vSak nastala na
mimoburzovnim trhu RM-S, ktery umozZiiuje pfistup mnohem SirSi investorské vefejnosti.
Pokud bychom dosadili definici § 8 odst. 1 do znéni § 91 zdkona o cennych papirech, pfipustili
bychom stav, kdy by obchodnici s cennymi papiry ptihliZeli, jak ostatni i€astnici trhu masové
uzaviraji smlouvy o cennych papirech, na které by se pozastaveni vztahovalo a se kterymi oni
obchodovat nesméji. Dsledkem by byla jen diskriminace na kapitdlovém trhu.

Zakonodarce vSak spiSe nez neodivodnénou diskriminaci obchodnikli s cennymi papiry
zamyslel ochranit trh se v§emi jeho Uc€astniky bez ohledu na jejich profesionalitu a charakter
¢innosti, kterou na trhu vykonavaji, z hlediska splnéni podminek podnikéani. Jaké opodstatnéni
by jinak mélo pozastaveni ¢innosti obchodnikli s cennymi papiry na vefejném trhu, kdyz ostatni
subjekty by z nabidky a poptavky predmétnych cennych papirti na stejném trhu vylouceny
nebyly? Neslo snad zékonodarci pfedev§im o ochranu téchto subjektii? Argumentovat lze téz
zakladnim kritériem pro aplikaci opatfeni podle § 91 zédkona o cennych papirech — “velkymi
hospodatskymi ztratami” (§ 91 odst. 2). Myslel snad zakonodarce “velké hospodaiské ztraty”
obchodnikt s cennymi papiry, pokud by vSichni ostatni ucastnici kapitdlového trhu méli zastat
pozastavenim obchodovéani s cennymi papiry nedotéeni? Komise neni orgdnem ochrany
hospodatskych z4jmi jedné podnikatelské skupiny, jeji poslani spo¢iva v ¢innosti ptispivajici
“k rozvoji a ochrané kapitdlového trhu” (§ 2 odst. 2 zakona ¢. 15/1998 Sb., o Komisi pro cenné
papiry a o zmén¢ a doplnéni dalSich zédkonii — dale jen “zakon o Komisi”), tedy trhu jako celku
a vSech jeho tcastnikll, zeyména téch, ktefi ochranu organu statni spravy potiebuji nejvice, tj.
ucastnikt nesofistikovanych, nekvalifikovanych, laickych. Jeding tak 1ze podmince “velkych
hospodarskych ztrat” spravné rozumét a ve stejném duchu vykladdat pojem “obchodovani
s cennymi papiry”. Neni pochyb, Ze v tomto svétle pozbyva aplikace definice v § 8 odst. 1 na
ustanoveni § 91 zadkona o cennych papirech smysl.

Vyklad § 91 ve vazbé€ na definici § 8 odst. 1 zakona o cennych papirech by v sob¢ vSak skryval
dal$i podstatné uskali. Burzu cennych papir i organizdtora mimoburzovniho trhu by totiz
postavil pred nefeSitelny problém selekce mezi obchody pozastavenim dotcené a operace,
kterych by se toto opatfeni Komise nedotklo. Rozhodnuti Komise pozastavit obchodovani by
totiz nepostihlo veskeré operace uskute¢iiované obchodniky s cennymi papiry, nybrz pouze ty
z nich, které vyslovné vyjmenovava § 8 odst. 1 zakona o cennych papirech. Muselo by se tedy
v kazdém ptipad¢ jednat o operace provadéné jako sluzba zakaznikovi. Jestlize by vSak
obchodnik s cennymi papiry nakupoval ¢i prodaval cenné papiry na vlastni ucet pro sebe, mohl
by se s odkazem na dikci § 8 odst. 1 pism. a) zakona o cennych papirech a contrario dovolavat,
ze tato operace neni rozhodnutim Komise dotéena, pozastaveni se na ni nevztahuje a on ma
pravo operaci provést, pokud najde odpovidajiciho partnera v postaveni kupujiciho ¢i
prodadvajiciho na vlastni ucet rovnéz pro sebe. Velmi jednoduchym fetézenim operaci by
nakonec rozhodnuti o pozastaveni obchodovani pozbylo veskery smysl — zdkaznik by cenné
papiry prodal mimo vefejny trh, popf. na mimoburzovnim trhu (protoZe na burzu nema piistup)
obchodnikovi s cennymi papiry, ktery by jednal na vlastni ucet pro sebe, ten by nakoupené
cenné papiry dale prodal na burze cennych papirt jinému obchodnikovi s cennymi papiry, ktery
by rovnéz nakupoval na vlastni ucet pro sebe a stejnym zplisobem by nabyté cenné papiry
prodal dale koncovému zakaznikovi. Cenné papiry by putovaly od jednoho zakaznika
k druhému, s vyuzitim mimoburzovniho trhu dokonce vyhradné pies vefejny trh, pozastaveni
obchodovani by cely proces pouze ponékud zkomplikovalo a prodrazilo, takze “velké
hospodarskeé ztraty” by nakonec byly mozna o néco vyssi, ochrana kapitalového trhu by se vSak
minula t¢inkem. Ostatné, jakym zplisobem by organizator vefejného trhu zjistoval, Ze obchod



mezi dvéma subjekty nebyl obchodnikem s cennymi papiry zprostiedkovan (§ 8 odst. 1 pism.
b)), ze se tedy nejedna o obchod pozastaveny? Diferenciace podle kritérii § 8 odst. 1 zdkona o
cennych papirech by byla v praxi neproveditelnd. Pouze by oteviela dvefe netransparentnim
operacim s cilem obchézet rozhodnuti Komise a uvrhla by trh v naprosty zmatek.

Nezbyva neZ konstatovat, Ze ustanoveni § 91 zikona o cennych papirech je tieba vykladat
zcela autonomné. Odpovida tomu ostatné téZ jeho neobvyklé systematické zarazeni ve
spoleénych, pirechodnych a zavéreénych ustanovenich zakona.

Uvedeny zavér se uplatiiuje zcela obecné, tedy rovnéz na § 91 odst. 4 zdkona o cennych
papirech - pravo Komise pozastavit obchodovéni s cennymi papiry mimo vefejny trh. Jestlize
pozastaveni obchodovani na vefejném trhu zahrnuje vSechny subjekty na tomto trhu operujici
véetné drobnych investort, bylo by absurdni pokouset se je z dosahu pozastaveni mimo veiejny
trh vyluovat. Znovu lze odkézat na ochranu kapitdlového trhu jako celku a dale smysl,
koncepci 1 jednotnost pravni upravy tohoto institutu. Autonomni postaveni § 91 zakona o
cennych papirech ve struktufe tohoto pfedpisu nema vliv na jeho vnitini jednotu a konsistenci,
kterou v piipadé€ pozastaveni obchodovani mimo vetejny trh jesté posiluje vyslovny odkaz na
pouziti upravy pozastaveni obchodovani na vefejném trhu s jedinym rozdilem v délce
ptipustného obdobi, na které mize Komise toto opatfeni piijmout. Na oba instituty je z toho
davodu tfeba nahlizet shodné, jiz proto, ze je Komise zpravidla pouziva soucasn€, coz
odpovida stejnému piedpokladu aplikace: pii existenci hrozby velkych hospodaiskych ztrat,
kterym nelze jinak zabranit, se naplni pfedpoklad paralelniho pouZiti obou typl opatieni.

Rozsah pozastaveni obchodovani s cennymi papiry tedy zahrne jednak obchody podle § 8 odst.
1 zakona o cennych papirech, jednak dalsi operace. Vzhledem k totozné dikci neni sporu o tom,
ze minimalné vSechny druhy operaci vyjmenované v § 8 odst. 1 zidkona o cennych
papirech pod pismeny a) az d) mohou byt rozhodnutim podle § 91 téhoz zakona dotéeny
(prakticky zejména nakup a prodej cenného papiru na vlastni icet pro jiného a pijcka
cennych papiri). Nad ramec téchto obchodl vSak pozastaveni obchodovani mtize s ohledem
na okolnosti popsané vySe postihnout téZz dalSi prevody cennych papirt na zikladé
uplatnych smluv bez ohledu na smluvni typ. S odvolanim na vSeobecné ochranny ucel
pozastaveni obchodovéan se jevi jako nezbytné vykladat pojem “obchodovani” a “obchod”
velmi Siroce. Nevysta¢ime pfitom ani se zakladni legdlni ¢i doktrinalni definici obchodniho
prava. Imperativ ochrany se totiz v daném ptipadé¢ zdaleka nevyCerpdva ochranou
podnikatelskych subjektli. Pravé spoukazem na stéZejni prvek ochrany spotiebitele
(nekvalifikovaného, nesofistikovaného investora), ktery moderni vefejné pravo druhé poloviny
dvacétého stoleti velmi silné akcentuje (patrné je to zejména v pravu evropském), je tfeba
ochranu pted velkymi hospodarskymi ztritami vztdhnout téZ (Ci spiSe pifedevSim) na
nepodnikajici smluvni strany, u kterych se pfedpoklada zpravidla niz8i mira profesionality a
odborné zdatnosti, a tedy na smlouvy v rezimu obCanského prava. Tento dusledek se uplatni
zvlasté v ptipad€é pozastaveni obchodovani mimo vetejné trhy. Rozhodnuti o pozastaveni
obchodovani timto zpisobem vylou¢i vSechny osoby bez rozdilu, zda se jedna o
podnikatele ¢i subjekty nepodnikatelské, z moZnosti platné se zavazovat k dplatnym
prevodiim cennych papiri uvedenych v rozhodnuti. Z hlediska smluvnich typi pijde
nejcastéji o kupni smlouvu, Ize ovS§em uvést téZ smény cennych papiri, ptijéky nad ramec
sluZeb podle § 8 odst. 1 zakona o cennych papirech, pomérné ¢asté prevody v ramci tzv.
repo-operaci atd. Uvedené smlouvy nebude z povahy véci mozné ani zprostiedkovavat, a
to opét bez ohledu na smluvni typ tvorici zaklad takové <cinnosti (mandatni,
komisionarska, ale téZ zprostredkovatelska smlouva). Vzhledem k divodim pozastaveni
(napf. nemoznost spravné¢ odhadnout hodnotu cennych papiri pro mimoiadné okolnosti



v situaci emitenta) se toto opatieni dotkne zpravidla téz zajistovacich prevodi ¢i ziizovani
zastavniho prava k cennym papirim dotCenym pozastavenim. V obou piipadech je ochrana
pfevodce 1 nabyvatele, resp. zastavce a zejména zastavniho véfitele rovnéz na misté.

Vycet operaci, na které lze rozhodnuti o pozastaveni obchodovani v konkrétnim ptipadé
vztdhnout, by nebyl Uplny bez zahrnuti pfevodl uskute¢nénych na zéklad¢é smluv, které se sice
primarné jevi jako beztplatné, ve skuteCnosti jim vSak odpovida urcité v penézich métitelné
protiplnéni, at’ jiz vyplyvajici ztéze smlouvy, ¢i nikoliv. V ivahu je tedy nutno vzit i
ekonomické souvislosti riznych pravnich jednani. Typicky lze uvést vklad cennych papirta do
obchodni spole¢nosti (kromé toho, Ze jde o vztah podiizeny reZimu obchodniho zakoniku —
srov. § 261 odst. 3 pism. a), lze tento zavér dovodit mj. z potfeby chranit pred velkymi
hospodarskymi ztrdtami jak spolecnika, tak obchodni spolecnost a jejim prostiednictvim
pomérné Siroky okruh osob zahrnujici jeji ostatni spolecniky a pfedevsim véftitele), nebo pravni
ukony, které je tfeba posuzovat v §irSim kontextu (protiplnéni napt. spo¢ivd ve vyhodnéjSich
podminkach jiné smlouvy apod.).

Ze smyslu a ucelu ustanoveni § 91 zikona o cennych papirech a z toho, co bylo dosud
uvedeno, Ize naopak dovodit, Ze se pozastaveni obchodovani s cennymi papiry nedotkne
vypoifadani smluv uzavienych pred jeho ucinnosti. Uzaviel-li né¢kdo jest¢ pred
pozastavenim obchodovani smlouvu, na kterou se opatieni vztahuje, bude zifejmé na misté na
tomto zavazku setrvat a pozadovat jeho splnéni bez ohledu na podstatnou zménu okolnosti
sankcionovanou rozhodnutim. Primat zasady pacta sunt servanda s ptihlédnutim k vylouceni
obecné platnosti klauzule rebus sic stantibus bude tfeba disledné respektovat. Jelikoz
vyporadani smluv uzavienych pied pozastavenim obchodovéani nezahrne ani ochranny ucel
pozastaveni, jevi se jako opodstatnéné zjeho dosahu plnéni zavazkl vzniklych pied jeho
ucinnosti bez vyjimky vyjmout. Plati to predev§im pro prevod vlastnického priava na
zakladé diive uzaviené kupni ¢i sménné smlouvy, smlouvy o pujéce (v€etné navratu
pijéenych cennych papiri), smlouvy o repo-operaci (véetné zpétného prevodu na zakladé
této smlouvy), zajiStovaciho prevodu atd.

Plnéni dfive vzniklého platného zavazku ovSem nesmi spocivat v uzavirdni novych smluv,
kterych se pozastaveni tyka. V tomto ohledu striktné€ plati zakaz obchodii novych bez ohledu na
jejich motivaci (causa solvendi). Zavaze-li se proto nékdo napt. k prodeji cennych papirt, které
k okamziku uzavieni smlouvy nemé (pocate€ni nemoZznost subjektivni — typicky obchodnik
s cennymi papiry v tzv. kratké pozici), nebude moci zavazek splnit. Obecné cast obliga¢niho
prava na podobné situace pamatuje institutem nemoznosti plnéni, kterd nastavd myj. téz
v disledku nedovolenosti plnéni (pravni nemoznost). Uprava § 585 ob&anského zakoniku
doplnéna pro obchodni vztahy ustanovenim § 352 a nésl. obchodniho zadkoniku je sice pon¢kud
kusd, struénost zakonného textu vSak do zna¢né miry kompenzuje tradiéné bohaty zaklad
doktrinalni. Objektivni nemoznost plnéni podle této uUpravy zpusobuje zanik zavazku,
nejedna-li se pouze o nemoznost piechodnou. Opatieni podle § 91 ma sice povahu pifechodnou,
v krajnim ptipad¢ vSak mlZe setrvat v G€innosti az né¢kolik mésicii. Zanik zavazku z diivodu
nemoznosti plnéni je tedy tfeba vzdy velmi peclivé zkoumat s pfihlédnutim ke konkrétnim
okolnostem daného ptipadu. U obchodt fixnich nebo jim podobnych, u kterych lze dovodit, ze
smluvni strana nemiZze mit na opozdéném plnéni nebo plnéni opozdéném nad urcitou dobu
zajem, zpusobuje zpravidla i velmi kratkodoba nemoznost plnéni zanik zavazku. Tento uc¢inek
naopak nenastane u zavazkl ze smluv, které¢ s podobnou nemoznosti plnéni pocitaji a pro ten
pfipad obsahuji odklddaci podminku plnéni az do odpadnuti ptrekazky zakladajici jeho
nemoznost. Mezi obéma krajnimi p6ély bude existovat fada hrani¢nich ptipadu, ve kterych bude
sporné, zda se s ohledem na trvani nemozZnosti a konkrétni okolnosti pfipadu jednd jesté o



prodleni dluznika, nebo jiz o nemoznost plnéni. Zavazné posouzeni takovych ptipadii mohou
provést jeding soudy.

Pozastaveni obchodovani se kromé toho nedotkne prevodii na zikladé smluv ryze
bezuplatnych, tj. pfevodi, kterym neodpovida protiplnéni ani v Sir§im kontextu pravnich
vztahii mezi smluvnimi stranami (typicky darovani), a nedotfeny ziistanou rovnéz
prrechody prav k cennym papirim na zakladé jinych pravnich skute¢nosti (univerzalni
sukcese pii dédéni, zruSeni obchodni spolec¢nosti bez likvidace apod.).

Zbyva pojednat o duasledcich nerespektovani rozhodnuti, kterym Komise pozastavila
obchodovani s cennymi papiry na vefejném trhu a mimo ng&j. U&inna rozhodnuti spravniho
organu zakladaji vymahatelna prava a povinnosti subjekti, kterym jsou adresovéana. V ptipadé
opatieni podle § 91 zdkona o cennych papirech se jedna o rozhodnuti specifické, z povahy véci
adresované velkému mnozZstvi subjektil, aniZ je rozhodnuti vyslovné vyjmenovava. Kromé
organizatoru verejnych trhii, osob provadéjicich vyporadani obchodii s cennymi papiry a
stiediska cennych papiri sméfuje rozhodnuti viic¢i vSem majitelaim cennych papiri, se
kterymi se pozastavuje obchodovani, a uklad4d jim ve smyslu vySe popsaném zdrzet se
uzavirani smluv o téchto cennych papirech, jejich plnéni nebo podilu na tomto plnéni. Totéz
plati pro vSechny jejich potenciondlni smluvni partnery, tedy Siroké investorské
publikum na kapitalovém trhu. U vSech téchto subjektl zaklada u¢inné rozhodnuti Komise
vefejnopravni povinnost, jejiz splnéni lze pravné vynutit. Jednani v rozporu s timto
rozhodnutim jsou z hlediska soukromého prava protipravni, a tedy neplatna (§ 39 obcanského
zakoniku), smluvni strany se proto vystavuji riziku plnéni bez pravniho diivodu a nasledné
odpovédnosti za bezdiivodné obohaceni a piipadnou Skodu.

Nerespektovani rozhodnuti Komise predevsim zaklada vetejnopravni odpovédnost jednajiciho
za spravni delikt. Podle ustanoveni § 7 odst. 2 pism. c) zdkona o Komisi podléh4 plnéni
povinnosti a podminek stanovenych v pravomocnych rozhodnutich Komise jejimu statnimu
dozoru, pti cemz vykonava-li Komise statni dozor podle zdkona o Komisi, je opravnéna ulozit
sankci ve form¢ pokuty az do vyse 100 000 000 K¢ (§ 9 odst. 3 zdkona o Komisi). K tomu je
tieba dodat, Ze jelikoz se jedné o delikt v rezimu spravniho fadu, tedy tzv. jiny spravni delikt
fyzickych a pravnickych osob, postrada jeho skutkova podstata subjektivni stranku. Deliktni
odpovédnost proto téz u fyzickych osob nepodnikateli vznika bez ohledu na zavinéni. Pfi tom
plati, Ze neznalost zdkona neomlouva.

Vzhledem kpovaze a zavaznosti situace, v dusledku které zpravidla k pozastaveni
obchodovani s cennymi papiry dochazi, by poruSeni povinnosti zalozené rozhodnutim o
pozastaveni mohlo vést k velmi negativnim dopadiim na prévni sféru delikventa. Uvedeny
vyklad neni prost rizika (jako komplikujici mj. pisobi ptivlastek “pravomocnd” rozhodnuti),
ze soud postup podle § 7 odst. 2 pism. ¢) proti subjektiim, které jinak nepodléhaji dozoru
Komise, posoudi jako nedostatecné pravné podlozeny, piesto zastava Komise nazor, ze
v citované normé je tfeba s ohledem na poslani Komise a vyrazn€ ochranny ucel opatieni
spatfovat dostatecny legalni zéklad pro dozor¢i i sank¢ni pravomoc Komise mj. tézZ ve vztahu
k plnéni povinnosti uloZzenych v ucinném rozhodnuti bez ohledu na jeho pravni moc, zvlasté
jedna-li se o rozhodnuti o pfedbéZném opatieni. U rozhodnuti pravomocnych potom
pochybnosti nevznikaji.

Pokud jde o vazanost stfediska, osoby povéiené vedenim Casti jeho evidence nebo osoby
provadéjici vypotfddani obchodi s cennymi papiry rozhodnutim Komise o pozastaveni
obchodovani, povazuje ji Komise za zcela nepochybnou. V tomto ohledu Ize jen obtizné dospét



k jinému zavéru, nez ze ufinky rozhodnuti Komise podle § 91 zédkona o cennych papirech
dopadaji i na ptfevody v zdkonné evidenci cennych papirii a na vypofadani obchodii s cennymi
papiry. Odhlédneme-li od neplatnosti ptevodii cennych papirt dotéenych rozhodnutim, bylo by
absurdni z vefejnopravniho dosahu rozhodnuti vyjimat osobu vedouci zakonnou evidenci
dematerializovanych cennych papirti nebo osobu vypotadani provadejici. Ma-li se pozastaveni
obchodovani skutecné realizovat, coz plati dvojnasob v piipadé¢ pozastaveni obchodovani
mimo vetejné trhy, nelze ptipustit, aby stiedisko, popt. subregistr ptevody cennych papirt na
zakladé pozastavenych obchodl ve vySe popsaném smyslu nebo ziizeni zastavniho prava
registrovalo nebo aby je licencovany subjekt vypotadaval. Stiedisko, popt. subregistr by proto
v z4jmu dodrzovani povinnosti, které pro néj vyplyvaji z pravnich ptedpisti a pravomocnych
rozhodnuti Komise ve smyslu § 7 odst. 2 pism. ¢), mélo ve vztahu k emisi cennych papirti, na
kterou se vztahuji U¢inky pozastaveni, dikladn¢ zkoumat, zda se u jednotlivych pievodi
nejedna o pfevody rozhodnutim Komise dot¢ené. TotéZ plati pro osobu provadéjici vyporadani
obchodli s cennymi papiry. Jedna-li se o takovy pfevod, jsou uvedené osoby povinny
rozhodnuti Komise respektovat a pokyn neprovést. V opacném piipad€é se nejen vystavuji
vSak dopoustéji spravniho deliktu, ktery ma Komise povinnost stihat, a to rovnéz podle zadkona
o Komisi, tj. s moznosti ulozit pokutu az do vyse 100 000 000 K¢.





