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CESKA REPUBLIKA

~ ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Meéstsky soud v Praze rozhodl v senaté slozeném z predsedkyné Karly Chaberové a soudct
Jana Kratochvila a Stépana Vyborného ve véci

zalobkyné World Investment Mediator s.r.o. "v likvidaci", IC 286 48 943
sidlem Hrusovska 20, Ostrava

pr ott ) Cesk4 nirodni banka

zalovanému sidlem Na Prikopé 28, Praha 1

o Yalobé proti rozhodnuti bankovni rady Ceské narodni banky ze dne 19. 10. 2017,
¢. 3. 2017/139913/CNB/110,

takto:

L Zaloba se zamita.

=
N«

adny z lastnikt nema pravo na nahradu nakladd fizeni.

Odtvodnéni:

L
Rekapitulace predchoziho fizeni a obsah spravniho spisu

Zalobkyné se podanou alobou domahala zru$eni v zdhlavi uvedeného rozhodnuti, kterym
bylo zamitnuto jeji odvolani a potvrzeno rozhodnuti zalovaného ze dne 1. 8. 2017, ¢. j.
2017/105948/570 (dale jen ,prvoinstancni rozhodnuti®).

Z predlozeného spravniho spisu soud zjistil nasledujici pro své rozhodnuti podstatné
skutecnosti.

Zalobkyné byla od roku 2011 registrovana jako investi¢ni zprosttedkovatel ve smyslu § 29
nn. zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjsich predpisa
(dale jen ,zakon o podnikani na kapitdlovém trhu®).

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.
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Dne 12. 9. 2015 zalovany u zalobkyné zahajil kontrolu dodrzovani povinnosti v oblasti
poskytovani investicnich sluzeb. Na zakladé vysledkt kontroly bylo se zalobkyni zahajeno
spravni fizeni ve véci podezreni, ze porusovala povinnosti uvedené v zakoné o podnikani
na kapitalovém trhu.

Prvoinstan¢nim rozhodnutim zalovany shledal, ze zZalobkyné porusila své povinnosti podle
zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve trech ohledech:

I. 'V obdobi od 11.3.2015 do 2.9.2015 nezajistila, aby byly z obsahu kazdé komunikace
se zakazniky ¢i potencialnimi zakazniky zfejmé Udaje o spolecnosti World
Investment Mediator s.r.o., tedy porusila povinnost stanovenou v § 15a odst. 2

pism. a) zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve spojeni s § 15 odst.
4 a § 32 odst. 3 téhoz zakona;

II. Ve dnech 1.7.2015, 9.7.2015, 1.9.2015 a 2.9.2015 pti komunikaci s potencialnimi
zakazniky prostfednictvim svych vazanych zastupcu nezajistila, aby obsah
komunikace nezdaraznoval potencialni vynosy ¢i vyhody, které jsou spojeny s
investi¢ni sluzbou nebo s investicnim nastrojem, aniz by soudasné vyrazné a
objektivné upozornila na vsechna podstatna rizika, ktera jsou nebo mohou byt s
nabizenou sluzbou ¢i investicnim nastrojem spojena, tedy porusila povinnost
stanovenou v § 15a odst. 2 pism. b) zakona o podnikani na kapitalovém trhu
ve spojent s § 15 odst. 4, § 32 odst. 3 a § 32a odst. 5 téhoz zakona,

III. V pripadé 21 pokynt od Sesti zakaznikd, které byly provedeny v obdobi od 19. 2.
2015 do 23. 9. 2015, neuchovavala komunikaci se zakaznikem tykajici se poskytnuté
investicni sluzby, tedy porusila povinnost stanovenou § 32 odst. 6 zakona o
podnikani na kapitalovém trhu ve spojeni s § 16 pism. a) bodu 2 a § 32
odst. 1 pism. b) vyhlasky ¢. 303/2010 Sb.

Ohledné jednani ad I) kontrolou predlozenych zaznamu telefonické komunikace zalovany
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zjistil, ze vazani zastupci zalobkyné pri komunikaci se zakazniky nebo potencialnimi
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zakazniky neinformovali radné o osobé investicniho zprostredkovatele, jehoz jménem
jednali. Konkrétné se zastupci v telefonu predstavovali svym jménem a dodatky ,, WIM*,
Siirma WIM®, ,spole¢nost WIM®, u jednoho zastupce jako , WIN INVESTMENT®, a Casto
nikoliv jako investi¢ni zprostredkovatel, ale jako investicni spole¢nost. Dale se zalobkyné
v deviti pripadech emailove komunikace oznacovala jako investicni zprostredkovatel,
spolecnost CCI - czech capital invest s.r.o.

Podle zalovaného bez znalosti presné identity subjektu nabizejictho investi¢ni sluzby,

nema zakaznik zakladni informace souvisejici s jejich poskytovanim. Jen tézko si tak mize
v v/ /7 vV _/ Vv VVe 4 Ve .

pred dalsi fazi akvizicniho procesu napt. oveérit rozsah povoleni k cinnosti, reference apod.

V kone¢ném disledku mtze vyse uvedené vést az k nespravnému vyhodnoceni investi¢ni
v/ V. . 4 4 o A 4 Ve VA . . Ve o / i

prilezitosti ze strany zakaznikd. Proto zastirani ¢i zkresleni identity je pri jakekoliv

komunikaci se zadkaznikem porusenim zikonem stanovené povinnosti.

U jednani ad II) zalovany analyzoval obsah telefonické komunikace vazanych zastupct
zalobkyné s potencialnimi zakazniky, tedy s osobami bez zdkaznického wltu. Dospél
k zavéru, ze vazani zastupci zalobkyné vyvijeli na potencialni zdkazniky natlak, aby
uzavreli smluvni vztah a nasledné podali pokyn k obchodu. Natlak byl podpoten
odvolanim se na jiné investory, ptipadné formou slibu zisku nebo vyvolanim dojmu
snadného zisku. Tento zplsob komunikace s potencialnimi zakazniky je povazovan za

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.
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manipulativni techniku, ktera ma vést k tomu, aby potencialni zakaznici udélali néco, co
by po zralé tvaze pravdépodobné neudélali. Vazani zastupci zalobkyné oslovovali
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potencialni zakazniky a presvédcovali je k obchodu pomoci argumentt zdtraznujicich
vysoce pravdépodobnou moznost nadprimérného =zisku. Vazani zastupci pouze
zdtraznovali zakaznikiim potencialni vynosy, aniz by jakkoli soucasné uvedli, nebo jinak
upozornili, na mozna rizika a ztraty.

Podle zalovaného se zalobkyné nemuze zbavit povinnosti podavat potencialnim
zakaznikim pravdive, objektivni a vyvazené informace k nabizenym investicim, resp.
poskytovanym investicnim sluzbam, v ramci Gvodni komunikace s tim, ze na rizika
spojena s investovanim upozorni az nasledné pfi podpisu smlouvy ¢i osobnim setkani.
Jinymi slovy, nelze potencialni zakazniky klamat, resp. ulelové vyzdvihovat pouze
(mozné) vynosy s tim, ze konkrétni informace budou ¢i mohou byt ptipadné upfesnény,
resp. upraveny na pravou miru az v ramci dal$i komunikace. Potencialni zakaznik, vadi
némuz je takova telefonicka komunikace vedena, se totiz v prvé fadé zakaznikem stat
viubec nemusi. To ale samoztrejmé neznamena a ani znamenat nemuze, ze zalobkyné se
v téchto pfipadech prav1d1y obJektlvm a vyvazené informace fidit nemusi. Praveé naopak
tato prav1d1a jak vyplyva prlmo z prislusného ustanoveni, plati pravé 1 pro
propagaci investi¢nich sluzeb smérem k potencialnim zakaznikum.

K jednani ad III) zalovany uvedl, ze zalobkyné ma povinnost uchovavat zaznamy
komunikace se zakazniky a tomu musi mit ptizpusobeno i technické vybaveni. Argument,
ze doslo k mimoradnému vypadku nahravaciho zafizeni nelze akceptovat. Bylo zjisténo, ze
zalobkyné nedisponuje zaznamy komunikace k 21 pokyntim od Sesti riznych zakaznikd,
které byly provedeny v obdobi od 19. 2. 2015 do 23. 9. 2015. Nemohlo jit tedy v zadném
pripadé o ojedinély vypadek. Rekonstruovatelnost poskytovanych
investi¢nich sluzeb je jednou z nejdulezitéjsich povinnosti, nebot zajistuje
zakaznikim fadné provedeni zadanych pokynd, respektive zpétnou kontrolu a sni
spojenou plv”ipadnou reklamaci poskytnut}'fch sluzeb, zaroven je pritom 1 dalezitym
nastrojem vnitfni kontroly Zalobkyné ¢i subjektd, kterym ptedava pokyny, v
neposledni fadé pak i kontroly dohledové vykonavané Ceskou narodni bankou.

Tyto tf1 jednani zalovany povazoval za zavazné poruseni povinnosti stanovenych zakonem
o podnikani na kapitalovém trhu a zrusil zalobkyni registraci investi¢niho
zprostredkovatele. Zaroven ji ulozil pokutu ve vysi 500 000 K¢.

Zruseni registrace zalovany odavodnil tim, zZe jednani zalobkyné byla zavaznymi
porusenimi zakona. Dle néj vSechna tfi jednani jsou velmi nebezpeéna, a to zejména pro
. 4 4 4 4 4 . N Vv / b N / ..
potencionalni zakazniky, ktefi tak nedisponovali dostatecnymi informacemi, které by jim
mohly pomoci vyhodnotit rizikovost jednotlivych investic, a téz pro zakazniky, jejichz
komunikace souvisejici s poskytnutou investi¢ni sluzbou je nerekonstruovatelna
diky neexistenci pfislu$ného zaznamu. Jak je pfitom z popsaného skutkového stavu
A 4 . 4 . V17 4 4 /4 ’ 7 N4
zrejmé, nejednalo se o pochybeni ojedinéla, ale o selhani systémova prolinajici
se navic nékolika oblastmi kli¢ovymi pro fadné poskytovani investi¢nich sluzeb.
Pfi stanoveni vyse pokuty zalovany zohlednil nékolik faktort, vetné zavaznosti spravnich
deliktd, délky poruseni a majetkovych poméra zalobkyné. Dovodil, ze deliktni jednani
\4 v /4 4 v . .. ’ 4 ’ /7 4
zalobkyné vykazovalo znaky vysoké zavaznosti v oblasti jednani se zakazniky navic ve
vice¢inném soubéhu. S ohledem na schopnost zalobkyné generovat vykony v fadech

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.



14.

15.

16.

17.

18.

4 14 Af 15/2017

milionua korun (v roce 2015 ve vysi 13 007 000 K¢), pokuta ve vysi 500 000 K¢
odpovida jak zavaznosti protipravniho jednani, tak majetkovym pomértim zalobkyné.

Bankovni rada zalovaného v napadeném rozhodnuti zamitla rozklad zalobkyné a
prvoinstané¢ni rozhodnuti potvrdila.

Bankovni rada shledala, ze skutkovy stav byl zjistén dostatecné a spravné. Neshledala
divodnou namitku zalobkyné k jednani ad II), ze zakaznik obdrzi pozadované informace o
moznych rizicich spojenych s investiéni sluzbou az v prubéhu dalsi komunikace. Podle
bankovni rady varovani pred pfipadnymi riziky by mélo zaznit v kazdém stadiu
komunikace s potencialnim zakaznikem a se zakaznikem, nebot jiz ve fazi prvotniho
kontaktu se formuje zakaznikovo investicni rozhodnuti. Bankovni rada si byla védoma
toho, ze ,propagacni komunikace® nemtze obsahovat podrobné seznameni s riziky, ktera
potencialni investory v oblasti kapitdlového trhu Cekaji, a ze zaroven musi urcitym
zpusobem vzbuzovat zijem investort, nicméné ani tato komunikace nemuze obsahovat
pouze jednostranné zduraznovani vyhod a vynost tak, jak to ¢inili vazani zastupci
zalobkyneé.

Bankovni rada neptisvédcila zalobkyni ani v tom, ze pfi jednani s potencialnimi zakazniky
nepouzivala manipulativni techniky. Jak je zfejmé z prepisi zaznami komunikace
4 / 4 o A 4 i 4 4 v v M v A 4 / 4

vazanych zastupcu s potencialnimi zakazniky, zalobkyné nejenze potencialni zakazniky na
v/ R v v /e / . Ve v

zadna rizika neupozornovala, naopak na né vyvijela natlak, aby je priméla k obchodu s
investicnimi nastroji. Zastupci zalobkyné se odvolavali na jiné investory, slibovali zisk ¢i
snadny zisk.

K jednani ad I) bankovni rada uvedla, ze i kdyz by obcasné pouzivani zkratky obchodni
firmy bylo v urcitém kontextu (predevsim za jinak bezvadného jednani se zakazniky)
tolerovatelné, bankovni rada v souvislosti s vyse uvedenym poukazuje na to, ze tato
pochybeni byla zjisténa u cca 40 % zkontrolovanych telefonickych nahravek s
potencialnimi klienty. Zjisténa pochybeni nelze proto povazovat za nahodila nebo
nevyznamna, ale 1ze hovoftit o systémovém nedostatku v ¢innosti zalobkyné. O
nahodilém individualnim pochybeni nelze hovotit ani v pripadé, kdy byla zalobkyné
predstavovana jako investicni spolecnost (13x), pfipadné jako spolecnost WIN
INVESTMENT (29x). Predstavovani zalobkyné jako spolecnosti WIN INVESTMENT
pak muze byt tim spise matouci, ze v minulosti jako investi¢ni zprostredkovatel pasobila
spole¢nost WIN INVESTMENT CZ s.r.0., které byla rozhodnutim Ceské nérodni banky
z dvodu zavaznych poruseni zakona registrace investiniho zprostredkovatele zruSena.

Kvysi a povaze sankce bankovni rada odkazala na odivodnéni prvoinstanéniho
rozhodnuti, se kterym se ztotoznila. I ona povazovala protipravni jednani
v v . v/ v 7 / v 15 v o.
zalobkyné za velmi nebezpecna a poruseni zakona za zavazna. Zalobkyné 1
v rozkladu stale trvd na tom, Ze informace o rizicich staéi poskytnout v jakékoliv fazi
akviziéniho procesu, proto je vét§inou poskytuje az v nékteré dal$i navazujici komunikaci,
: v v / v . .
respektive s ohledem na podklady predlozené v rozkladu az v souvislosti s
procesem bezprosttedné predchazejicim uzavieni smlouvy - viz investiéni dotaznik,
smlouva o poradenstvi ¢i vSeobecné obchodni podminky. Tato skuteénost podle bankovni
rady nasvédCuje tomu, ze zalobkyné hodla ve vytykanych praktikich pokralovat,
Vo M 4 v 4 4 4 4 v 4 V/ Ve \4 Vv o
coz jen potvrzuje zavér spravniho organu prvniho stupné, ze dalsi ¢innost zalobkyné jako
investi¢niho zprostfedkovatele je nezadouci.

II.

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.
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Argumentace ucastnikt
Zalobkyné v Yalobé vznesla celkem ¢tyti Zalobni body:

1) Napadané rozhodnuti je nepfezkoumatelné, nebot neni presné specifikovano, v ¢em
konkrétné byly poskytované informace nejasné, nepravdive, zavadéjici ¢i klamave.

2) Rozhodnuti bylo vydano na zakladé chybného, respektive netplného zjisténi
skutkového stavu. Zalovany pouzil vzdy jen jednu, obsahové vytrzenou cast
celkové komunikace mezi zalobkyni a potencionalnim zakaznikem.

3) Registrace byla zrusena v rozporu se zakonem.
4) Pokuta byla ulozena v rozporu se zakonem.

Zalovany navrhl zalobu zamitnout. Pritom odkazal na odGvodnéni napadeného
rozhodnuti a upozornil, ze zalobni namitky jsou shodné s namitkami
uvedenymi v rozkladu.

Dne 18. 12. 2019 se ve véci konalo jednani pred soudem, pfi kterém zalovany setrval na své
argumentaci z pisemnych podani. Zalobkyné se jednani nezicastnila.

III.
Posouzeni zaloby

Meéstsky soud v Praze na zakladé Zaloby v rozsahu zalobnich boda, kterymi je vazan (§ 75
odst. 2 soudntho radu spravniho), prezkoumal napadené rozhodnuti véetné rizeni, které
jeho vydani predchazelo. Pri prezkoumani rozhodnuti soud vychazel ze skutkového a
pravniho stavu, ktery tu byl v dobé rozhodovani spravniho organu (§ 75 odst. 1 soudniho
fadu spravniho).

Soud se jednotlivymi zalobnimi namitkami zabyval postupné.

Ad 1) K namitce neprezkoumatelnosti napadeného rozhodnuti soud predné uvadi, ze
zruseni spravniho rozhodnuti pro neprezkoumatelnost je vyhrazeno tém nejzavaznéjsim
vadam spravnich rozhodnuti, kdy pro absenci divoda ¢i pro nesrozumitelnost skutecné
nelze spravni rozhodnuti meritorné prezkoumat. Neprezkoumatelnost pro nedostatek
divodi musi byt vsak vykladana ve svém skuteném smyslu, tj. jako nemoznost
prezkoumat uréité rozhodnuti pro nemoznost zjistit v ném jeho obsah nebo duavody, pro
které bylo vydano (srov. usneseni rozsifeného senatu Nejvyssiho spravniho soudu ze dne
19. 2. 2008, ¢. . 7 Afs 212/2006-76). Na odtuvodneéni rozhodnuti spravnich organt
tak nelze klast nepfiméfené vysoké pozadavky. Neni pripustné institut
nepfezkoumatelnosti rozsifovat a vztahnout jej i na pripady, kdy se naptiklad spravni
organ podstatou namitky Glastnika fizeni fadné zabyva a vysvétli, pro¢ nepovazuje
argumentaci Ucastnika spravnou, byt vyslovné v od@vodnéni rozhodnuti nereaguje na
vSechny myslitelné aspekty vznesené namitky a dopusti se dil¢tho nedostatku odivodnéni
(viz naptiklad rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 17. 1. 2013, ¢. j. 1 Afs 92/2012-
45, bod 28).

Meéstsky soud prezkoumal napadené rozhodnuti a nepfezkoumatelnym ve vyse uvedeném
. . ’ 7 e Vo 4 \ 4
smyslu jej neshledal. Z napadeného rozhodnuti je zrejmé, ze bankovni rada se zcela
ztotoznila s hodnocenim Zalovaného v prvoinstanénim rozhodnuti. To dle méstského
4 4 7 V7 /7 Ve /7 . 4 4 v . 4 4
soudu neni vadou. Spravni rizeni ¢ini jeden celek a organu druhého stupné nic nebrani se
ztotoznit a odkazat na odtvodnéni prvoinstanéniho rozhodnuti.

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.



26.

27.
28.

29.

30.

31.

32.

33.

6 14 Af 15/2017

Bankovni rada se pritom neopomenula vyporadat s namitkami zalobkyné uvedenymi
vrozkladu. Konkrétné jednani zastupcti zalobkyné je popsano v bodech 40-70
prvoinstanéniho rozhodnuti, na které bankovni rada odkazala. Zalovany v ném uvedl
prepis 13 telefonickych rozhovoru, které zhodnotil. Napfiklad v bodé 40 prvoinstanéniho
rozhodnuti zalovany jasné uvadi, ze zalobkyné vyvijela na potencialni zakazniky natlak ve
formé odvolavani se na jiné investory a slibem zisku nebo vyvolanim dojmu snadného
zisku, coz povazoval za manipulativni techniku. Bankovni rada k tomu jako priklad
doplnila odkaz na konkrétni komunikaci.

Napadené rozhodnuti tedy netrpi neprezkoumatelnosti a tato namitka neni davodna

Ad 2) Jadrem podané zaloby je presvédleni zalobkyné, Ze skutkovy stav byl zjistén
nedostatené, nebot byla posuzovana pouze ¢ast komunikace s potencialnimi klienty. Dle
soudu je tedy nejdfive tfeba posoudit, zda je spravny nazor zalovaného, ze kazda jednotliva
komunikace s klienty musi spliovat podminky § 15a odst. 2 zakona o podnikani na
kapitalovém trhu, nebo, jak tvrdi zalobkyné, je tfeba veskerou komunikaci s konkrétnim
zakaznikem posuzovat jako celek.

Podle § 15a odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve znéni G¢inném do 2. 1.
2018 obchodnik s cennymi papiry pfi komunikaci se zakaznikem, véetné osobniho jednani
v 7/ v 4 / o4 M *v._/ v i *v._/ 4 *o
nebo propaganiho sdéleni, tykajici se investiCnich sluzeb nebo investiénich nastroj,
v v/ . / - 7 qVvr 7 ;.

nesmél pouzivat nejasné, nepravdive, zavadéjici nebo klamavé informace. Podle odst. 2
4 / Ve i i 4 4 / 4 i 4 4 4 4

pism. a) poté pri komunikaci se zakaznikem, ktery neni profesionalnim zakaznikem, byl

obchodnik s cennymi papiry povinen zajistit, aby z obsahu komunikace byly zfejmé udaje

v / ’ . / / ’ .

o osobé obchodnika s cennymi papiry. Podle pism. b) byl poté povinen
.. . M V. 7 7 v / o v A 4 /

zajistit, aby obsah komunikace byl dostacujici, presny a nezduraznoval potencialni vynosy

¢1 vyhody, které jsou spojeny s investi¢ni sluzbou nebo s investiénim nastrojem, aniz by

soucasné vyrazné a objektivné neupozornoval na vSechna podstatna rizika, ktera jsou nebo

mohou byt s investi¢ni sluzbou nebo investi¢nim nastrojem spojena.

Podle § 32 odst. 3 zakona o podnikani na kapitalovéem trhu se na investiéniho

v Vee/ Ve VvV v v N4 i i Ve o 4 4
zprostiedkovatele pouziji priméfené § 15a az 15r upravujici povinnosti pti jednani se
zakazniky.

Podle § 15 odst. 4 zakona o podnikani na kapitalovem trhu povinnosti ve vztahu k
zakaznikovi stanovené v § 15 az 15k plni obchodnik s cennymi papiry také ve vztahu k
potencialnimu zakaznikovi, s vyjimkou povinnosti stanovenych v § 15d odst. 1 pism. h) a §
15g.

Z § 15a odst. 1 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu dle soudu vyplyva, ze komunikaci
je minéno napriklad osobni jednani nebo propagacni sdéleni. Zikaz pouzivat nejasné,
nepravdivé, zavadéjici nebo klamavé informace se vztahuje i1 na jednotlivé osobni jednani
nebo propagalni sdéleni. Je tedy zfejmé, ze komunikaci je zde minén kazdy jednotlivy styk
mezi investicnim zprostredkovatelem a zakaznikem. Komunikaci neni minén az souhrn
jednotlivych interakci mezi zakaznikem a zprostfedkovatelem. V takovém ptipadé by
komunikaci nemohlo byt jednotlivé osobni setkani ¢i propagacéni sdélent jak vsak vyslovné
uvadi § 15a odst. 1 véta prvni.

Dle soudu je tfeba § 15a odst. 2 zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu interpretovat
pravé ve svétle § 15a odst. 1. Pouzité pojmy v jednom paragrafu zakona je tfeba
vykladat konzistentné. Bylo by naopak v rozporu s principem racionalniho zakonodarce
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predpokladat, ze v jednom ustanoveni zakona zakonodarce bez blizsitho vysvétleni pouziva
shodny pojem v riznych vyznamech. Systematickym vykladem soud tedy dospiva
k zavéru, ze pojem komunikace v § 15a odst. 2 pism. a) a b) zakona o podnikani na
kapitalovém trhu znamena kazdou jednotlivou interakci mezi investicnim
zprostredkovatelem a zakaznikem. Muze se tak jednat o jedno osobni setkani ¢i, jako

4 4 v/ v M 4 v . v v * /7«
v nyni posuzovaném pripadé, o jeden telefonni hovor. Samoztejmé vsak ,komunikaci
neni kazda jednotliva véta, jak ad absurdum dovozuje zalobkyné.

Tento zavér je ve vztahu k pism. b) § 15a odst. 2 zakona o podnikani na kapitalovém trhu
v i M / / vV Vv . 4 v V..

podporen i teleologickym vykladem. Soud se ztotoznuje s bankovni radou, ze nepostacuje,
ze pripadna rizika investice jsou zminéna v nasledujici komunikaci se zakaznikem.
Prvotni kontakt se zakaznikem nelze marginalizovat, nebot jiz ve fazi prvotniho kontaktu
se formuje zakaznikovo investiéni rozhodnuti. Toto rozhodnuti ma poté v mysli
zakaznika urditou setrvacnost a nemusi byt zpochybnéné ani naslednym informovanim o

o/ M / i M / 4 i 4 4 4 4 M /
rizicich. Jinymi slovy je podstatny rozdil mezi tim, pokud ma zakaznik jiz jednou ve své
mysli pfijaté rozhodnuti zménit, nez kdyz své rozhodnuti teprve formuje. Dilezité je, aby
mél vyvazené informace jiz od prvnich fazi rozhodovani.

Lze tedy udinit diléi zaveér, ze pojem komunikace v § 15a odst. 2 pism. a) a b) zdkona o
podnikani na kapitalovém trhu znamena kazdou jednotlivou interakci mezi investicnim
zprostredkovatelem a zakaznikem. Tedy 1 jednotlivé telefonické hovory mezi zastupci
zalobkyné a zakazniky ¢1 potencionalnimi zakazniky byly ,komunikaci“ ve
smyslu tohoto ustanoveni a musely splfiovat tam uvedené podminky. Zalovany tedy nebyl
povinen zkoumat a posuzovat naslednou komunikaci mezi zastupci zalobce a témito
potencionalnimi zakazniky.

Soud v$ak zaroven souhlasi i s nazorem bankovni rady, ze prvotni telefonni komunikace se
zakaznikem nemuze obsahovat podrobné seznament s riziky, ktera potencialni investory v
oblasti kapitalového trhu Cekaji, a ze zaroven musi urditym zpusobem vzbuzovat zajem
investori. Nicméné ani tato komunikace nemuze obsahovat pouze jednostranné
zdUraznovani vyhod a vynosu.

Z prepisu telefonickych rozhovort mezi zastupci zalobkyné a potencionalnimi zakazniky,
jak jsou uvedeny v prvoinstan¢nim rozhodnuti, dle soudu vyplyva, ze tato komunikace
byla skute¢né nevyvazena. Zduraznovany byly pouze vyhody investice. Pfipadna rizika
nebyla zminovana viibec (viz napt. rozhovory v bodech 41, 42, 44, ¢ 52 prvoinstanéniho
rozhodnuti), ¢i zcela okrajové a neurcité (rozhovor v bodé 47 prvoinstanéniho
rozhodnuti a zminka o ,néjakych korekcich®), ¢i riziko je zminénou pouze
zakaznikem a ze strany zastupce zalobkyné je bagatelizovano a
zpochybtiovano (rozhovory v bodé 46 ¢i 47 prvoinstanéniho rozhodnuti).

Vzhledem k témto okolnostem soud dospél k zavéru, ze spravni organy skutkovy stav

PR vV Vv . R Vv 4 4 4
zjistily dostatecné k tomu, aby dovodily zavér o poruseni § 15a odst. 2 pism. a) a b) zakona
o podnikani na kapitalovém trhu.

Ktomu soud vSak dodava, ze ohledné pochybeni zalobkyné ve své identifikaci
v komunikaci se zakazniky (jednani ad I) nazor zalovaného a bankovni rady nesdili zcela.
V pripadé identifikace Zalobkyné v telefonickém hovoru zkratkou WIM nelze spatfovat
zavadné jednani. Pouzivani zkratek v hovorové komunikaci je bézné. Zkratka WIM je
Ve ’ Vv 4 4 . 4 v 4
pritom spravnou zkratkou tvofenou z prvnich pismem firmy zalobkyné. Pozadavek
v/ 7 4 Vv /4 4 /4 v 4 4 v M M 4 4
pouzivani presného, nezkraceného oznaceni zalobkyné, jak je zapsana v obchodnim
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rejstiiku, povazuje soud v telefonickém hovoru za nepfimérené. Takové
detaily neni ani osoba v telefonickém hovoru zpravidla schopna vanimat a zapamatovat si.
Pokud by ziakaznik mél néjaké pochybnosti o tom, skym telefonicky jedna, mél
samozfejmé moznost se doptat.

Tato vyhrada soudu vsak nema vztah k namitce o dostatecnosti skutkovych zjisténi. Je také
nutno poznamenat, ze zavér zalovaného o poruseni § 15a odst. 2 pism. a) zakona o

M /4 4 A 4 4 v v/ 7 4
podnikani na kapitalovém trhu neni zalozen pouze na pouzivani zkratky
zastupci zalobkyné, ale i na dalsich pochybenich zastupct zalobkyné, véetné chybného
oznaceni v pisemné komunikaci, kde jiz na Uplném oznadeni je mozno a nutno
trvat.

Tato namitka je tedy nedavodna.

Ad 3) Podle § 145 odst. 9 pism. d) zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve znéni
do 2. 1. 2018 Ceska narodni banka muze zrusit registraci provedenou podle tohoto zakona,
jestlize osoba, ktera byla registrovana, opakované nebo zavaznym zpusobem porusuje
povinnosti stanoveneé timto zakonem.

Dle soudu zruseni registrace je skuteéné zavaznym zasahem do prav investiéniho

zprostredkovatele. Tento totiz musi zcela ukoncit svou cinnost. Z tohoto divodu nelze
4 / 4 / vV / vV Vv 4 M M Ve 4 M v

zakonné podminky, které zalovanému umoznuji registraci zrusit vykladat extenzivné.

V daném pripadé dle zalovaného i napadeného rozhodnuti zalobkyné porusila své
povinnosti zavaznym zpusobem. Pfitom za zavazné povinnosti zalovany i bankovni rada
povazovali vSechny tfi zavadna jednani zalobkyné.

K tomu soud uvadi, ze k jednani ad I), tedy chybné identifikaci zalobkyné v komunikaci
se zakazniky, vyslovil uréitou rezervaci jiz vyse. Oznacovani zkratkou WIM v telefonické
komunikaci samo o sobé neni zavadnym jednanim. Pochybenim v rozporu se zakonem
vSak jisté je identifikace jako jiny subjekt, tedy ,WIN INVESTMENT®, ¢ CCI - czech
capital invest s.r.o. a zaména investicniho zprostredkovatele, za investi¢ni spolecnost.

K tomu je vSak nutno uvézt, ze jako ,WIN INVESTMENT® se identifikoval pouze jeden
zastupce zalobkyné a k oznaleni CCI - czech capital invest s.r.o. doslo v deviti emailech
administrativai chybou.

Tato pochybeni tedy takové zavaznosti, jak vyzaduje § 145 odst. 9 pism. d) zakona o
podnikani na kapitalovém trhu, dle soudu nedosahuji a sama o sobé by tedy nemohla vest
k okamzitému zruSeni registrace.

Soud nicméné dospél k zavéru, ze zejména jednani ad II) bylo velmi zavazné. Vazani
zastupci zalobkyné pouzivali manipulativni a natlakové techniky. O rizicich investovani
do akcii viibec neupozorniovali. Byt néktera jednani zastupct jsou vaznéjsi (napf. jednani
pod bodem 52 prvoinstan¢niho rozhodnut) nez jina, vSechny telefonické
hovory uvedené v prvoinstanénim rozhodnuti jsou nevyvazené ve prospéch vyhod
investovani (viz bod 37 vySe). Zastupci zalobce pouzivali silny natlak na potencionalni
zakazniky. Naptiklad v rozhovoru zachyceném pod bodem 52 prvoinstanéniho
rozhodnuti zakaznik zastupkyni zalobkyné opakované sdéluje, ze nyni investovat nehodla,
protoze penize potiebuje pro syna na bydleni. Zastupkyné Zalobkyné je vSak neodbytna.
Uvadi, ze stadi kratkodoba investice a ze jiz za dva mésice mize zhodnotit penize
0 25% a presvédcuje jej, aby dar pro syna odlozil. Odbyva je také slovy, af ji netvrdi, ze
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nema penize, kdyz je ma. Ptitom stale zduraznuje pouze vyhody investice do akcii a rizika
nezminuje zadna.

V jinych rozhovorech se zastupci zalobkyné snazi potencialni zakazniky vmanipulovat
do rozhodovani v ¢asové tisni, s odkazem na mimoradné vyhodnou moznost investice pri
vstupu spole¢nosti Ferrari na burzu (napriklad rozhovory pod bodem 41, 46 a 47
prvoinstan¢niho rozhodnuti). Rizika opét nejsou zminovana. Takova forma komunikace,
tedy slib snadného zisku v kratkém a blizkém casovém horizontu je manipulativni
technikou.

Samotna snaha o ziskani zakaznika neni samoztfejmé vadna. Nesmi se tak vsak dit
postupem v rozporu s § 15a odst. 2 pism. b) zakona o podnikani na kapitalovém trhu.
Obsah komunikace zastupct zalobkyné totiz nebyl dostacujici a presny. Podstatna rizika
nejsou vubec zminéna. Odkazy na vynosy ze zhodnoceni jinych akcii v jinych obdobich
. / /1 Ve, 7/ v 7 . . /v

jsou takeé, bez nalezitého kontextu a upozornéni na rizika, zavadéjici v rozporu s § 15a
odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

V potaz je dle soudu také treba vzit frekvenci zjisténych nedostatka - 12 telefonickych
kontakt v rozmezi dvou meésica od {tyf ruznych zastupcu. Je tak zfejmeé, ze neslo o
individualni pochybeni jednotlivcy, ale o systematickou Cinnost ve jménu zalobkyné.

Zavaznych pochybenim je také jednani ad III), tedy absence zdznamd komunikaci se
zakazniky tykajici se poskytnuté investi¢ni sluzby. Jednalo se o pochybeni v rozmezi
sedmi mésicu a tykalo se 8 % kontrolovanych pripadt. Nejde tedy o individualni selhani
techniky v jednotlivych ptipadech.

Soud souhlasi shodnocenim zalovaného, ze rekonstruovatelnost poskytovanych
investicnich sluzeb je jednou z nejdulezitéjsich povinnosti, nebot zajistuje zakaznikim
radné provedeni zadanych pokynt, respektive zpétnou kontrolu.

Soud tedy dospél k zavéru, ze jednani ad III) a zejména ad II) jsou ve svém souhrnu natolik
zavazna, ze jiz se jednalo o poruseni povinnosti zavaznym zpusobem ve smyslu § 145 odst.
9 pism. d) zakona o podnikani na kapitalovém trhu. Zalovany a bankovni rada tedy

X N S e B oy $
nepochybili, pokud zalobkyni zrusili registraci investi¢niho zprostredkovatele.

Ad 4) Podle § 157 odst. 2 pism. b) zakona o podnikani na kapitdlovém trhu ve znéni
do 2. 1. 2018 se investi¢ni zprostredkovatel dopustil prestupku tim, ze porusil pti jednani
se zakazniky povinnost podle § 15 odst. 1. Podle pism. ¢) se poté dopustil prestupku,
pokud neuchovaval dokumenty nebo zaznamy podle § 17 nebo § 32 odst. 6. Za tyto
prestupky bylo mozno v souladu s odst. 14 ulozit pokutu do vyse 20 000 000 K¢.

Podle § 192 odst. 2 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu ve znéni G¢inném do 30. 6.
2017 se pfi urleni vyméry pokuty pravnické osobé ptihlédne k zavaznosti spravniho
deliktu, zejména ke zptisobu jeho spachani a jeho nasledkiim a k okolnostem, za nichz byl
spachan, popfipadé téz k
/ 4 4 v 4 4 4 . .

a) délce trvani poruseni pravni povinnosti,

b) finan¢ni situaci pravnické osoby,

¢) vyznamu neopravnéného prospéchu pravnické osoby, pokud jej lze stanovit,

d) ztraté tretich osob zptsobené zjisténym porusenim pravni povinnosti,

Ve . ’ . ’ v/ ’ ’ / .
e) soucinnosti této pravnické osoby v rizeni o spravnim deliktu,
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f) predchozim spravnim deliktam pravnické osoby.

Zalovany dle soudu ve svém rozhodnuti vSechna v daném pripadé relevantni kritéria
aplikoval. V tomto ohledu tedy nelze v prvoinstanénim ani napadeném rozhodnuti shledat
jakékoliv pochybeni. Vyse ulozené pokuty je zcela dostatecné a nalezité odivodnéna.

Zalovany zohlednil zivaznost spravnich delikt, délku poruSeni i majetkové poméry

zalobkyné. Dovodil, ze deliktni jednani zalobkyné vykazovalo znaky vysoké zavaznosti v

oblasti jednani se zakazniky navic ve viceCinném soubéhu. S ohledem na vynosy

zalobkyné dospél k nazoru, ze pokuta ve vysi 500 000 K¢ odpovida také
M / VvV o v v 4 4 vV Vv M

majetkovym pomértm zalobkyné. Soud se s timto hodnocenim ztotoznuje.

Soud uznava, ze vhodnéjsi by bylo pfihlédnout i k vydajim zalobkyné. Nicméné acetni
zisk nemuze byt zcela rozhoduyjici. To by znemoznovalo ulozit pokutu spolecnosti, ktera
zisk negeneruje, pripadné je ve ztraté. Vyse pokuty musi také odpovidat dalsim zakonnym
kritériim jako napt. zavaznosti protipravaiho jednani.

V daném prfipadé byla pokuta stanovena ve vysi 3,8 % z pfijma zalobkyné v jednom
kalenda¥nim roce. To soud nepovazuje za nepiiméfené. Zalovany mohl dévodné
predpokladat, ze takova vyse pokuty nebude pro zalobkyni likvidacni i bez ohledu na jejt
ptipadné vydaje.
I tato namitka je tedy nedtvodna.
IV.
Zavér a rozhodnuti o nakladech tizeni

Meéstsky soud tedy z vyse uvedenych diivodu neshledal Zalobu dtvodnou, a proto ji podle §
78 odst. 7 soudniho radu spravatho zamitl.

Zalobkyné nebyla ve sporu Gispé$na a Zalovanému 4dné G&elné vynaloZené niklady nad
ramec jeho bézné Cinnosti nevznikly. Soud tedy ve druhém vyroku rozsudku v souladu s §
60 soudniho radu spravniho rozhodl, ze zadnému z uclastnikl se nepriznava nahrada
nakladu rizeni.

Poudent:

Proti tomuto rozhodnuti lze podat kasacni stiznost ve lhtté dvou tydnt ode dne jeho
doruceni. Kasacni stiznost se podava ve dvou (vice) vyhotovenich u Nejvyssiho spravniho
soudu, se sidlem Moravské namésti 6, Brno. O kasacni stiznosti rozhoduje Nejvy$si spravni
soud.

Lhita pro podani kasaéni stiznosti kondi uplynutim dne, ktery se svym oznacenim shoduje

se dnem, ktery urdil pocdatek lhity (den doruleni rozhodnuti). Ptipadne-li posledni den

lhity na sobotu, nedéli nebo svatek, je poslednim dnem lhiity nejblize nasledujici
4 V1.7 4 o 4 4 v /7 /v N M

pracovni den. Zmeskani lhaty k podani kasacni stiznosti nelze prominout.

Kasacni stiznost lze podat pouze z dGvodt uvedenych v § 103 odst. 1 s. f. s. a kromé

/ ’ Ve 4 4 4 4 v 4 4 . v v VvV -
obecnych nalezitosti podani musi obsahovat oznaceni rozhodnuti, proti némuz sméruje, v
jakém rozsahu a z jakych divodu jej stézovatel napada, a idaj o tom, kdy mu bylo
rozhodnuti doruleno.

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.
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V fizeni o kasacni stiznosti musi byt stézovatel zastoupen advokatem; to neplati, ma-li
stézovatel, jeho zaméstnanec nebo ¢len, ktery za néj jedna nebo jej zastupuje,
vysokoskolské pravnické vzdélani, které je podle zvlastnich zakont vyzadovano pro vykon
advokacie.

Soudni poplatek za kasalni stiznost vybira Nejvyssi spravni soud. Variabilni symbol pro

4 4 / Vv M VVv/ 4 4 4 M

zaplaceni soudniho poplatku na ulet Nejvyssiho spravniho soudu lze ziskat na jeho
internetovych strankach: www.nssoud.cz.

Praha 18. prosince 2019

JUDr.Karla Chaberova v.r.
predsedkyné senatu

Shodu s prvopisem potvrzuje: M. V.



