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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Meéstsky soud v Praze rozhodl v senaté slozeném z predsedy JUDr. Slavomira Novaka a
soudkyn JUDr. Hany Pipkové a Mgr. Jany Jureckové ve véci

zalobce Phoenix Capital s.r.0., v likvidaci
se sidlem Kralova 279/9, Brno,
zastoupeny advokatem Mgr. Janem Zapotilem,
se sidlem Vaclavské nam. D 2, Praha 2
proti
zalované Cesk4 nérodni banka
se sidlem Na Prikopé 28, Praha 1

o Yalobé proti rozhodnuti bankovni rady Ceské nirodni banky ze dne 20. 2. 2014, & j
2014/763/110
takto:
L Rozhodnuti bankovni rady Ceské narodni banky zedne20. 2. 2014, & j
2014/763/110, se zrusuje a véc se vraci zalované k dalsimu fizeni.
II. Zalovani je povinna zaplatit Zalobci nahradu nakladd Hzeni ve vy 15 342 K¢ do

30 dnti od pravni moci tohoto rozsudku k rukam Mgr. Jana Zapotila, advokata.

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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Odavodnént:

L.
Zaklad sporu

Zalobce se podanou Zalobou domahal zru$eni rozhodnuti bankovni rady Ceské nirodni
banky, kterym bylo rozhodnuto o jeho rozklad proti rozhodnuti Ceské nirodni banky ze
dne 25. 11. 2013, ¢. j. 2013/12913/570, a to tak, ze vyrok rozhodnuti vydaného v L. stupni
byl zménén v bodech L. (i1) a (ii1) a v ostatnim byl rozklad zamitnut.

1L
Obsah zaloby a vyjadreni zalovaného
Proti tomuto rozhodnuti smérovala zaloba, v niz Zalobce namital, Ze

a) rozhodnuti zalované ve vyroku I tj. v Casti, jimz se méni rozhodnuti spravniho organu L
stupné je v rozporu s ustanovenim § 90 odst. 3 spravaiho radu a § 90 odst. 1 pism. ¢)
4 4 v/ v/ v v 4 v v 4 4 / Vv 4 v/ 4 / o4
spravniho radu, ¢imz doslo zaroven k poruseni prav uclastnika fizeni vyplyvajicich z

ustanoveni § 4 odst. 4 spravniho radu,

b) rozhodnuti zalované ve vyroku II, jimz je mj. potvrzen vyrok I bod (i) rozhodnuti
spravniho organu L. stupné je z divodu neuréitosti vyroku bod (1) v rozporu s ustanovenim
§ 68 odst. 2 spravniho fadu,

¢) rozhodnuti zalované ve vyroku II, jimz je mj. potvrzen vyrok I. bod (i) rozhodnuti
spravniho organu L. stupné je v rozporu s ustanovenim § 4 odst. 2 pism. a) a ustanovenim §
3 odst. 1 pism. {) zak. ¢. 256/2004 o podnikani na kapitalovém trhu,

d) rozhodnutim zalované ve vyroku II, jimz je mj. potvrzen vyrok L. body (i-v) rozhodnuti
spravniho organu I. stupné doslo k poruseni ustanoveni § 3 spravniho radu a prav
zalobkyné vyplyvajicich z ustanoveni § 52 a § 4 odst. 4 spravniho radu,

e) rozhodnuti zalované ve vyroku II, jimz byl potvrzen vyrok I. bod (v) rozhodnuti
spravniho organu L. stupné, prekracuje meze spravniho uvazeni, je neprezkoumatelné a v
rozporu s ustanovenim § 68 odst. 3 spravniho radu,

f) rozhodnuti zalované ve vyroku II, jimz byl potvrzen vyrok I. obsahujici vysi ulozené
sankce je v rozporu s ustanovenim § 192 odst. 2 zak. ¢. 256/2004 o podnikani na
kapitalovem trhu.

Zalovana Ceska narodni banka ve vyjadfeni k Zalobé uvedla, Ze divodem zmény
rozhodnuti byl chybny pfepis jména zakaznika ze zvukové nahravky, coz je typickou

4 ’ VO . / / ’/__V v 4
chybou v psani, ktera nezmeénila nic na podstatnych skutkovych zavérech zalované,
protoze skutek je dostatené a v nezménéné podobé identifikovan. Pokud se tyka
zakaznice Z., upfesnénim vyroku nedoslo k jakékoliv zméné vymezeni skutku v kontextu

4 4 4 4 4 v M v v/ v ’ /7

celeho rozhodnuti spravniho organu I. stupné. Stejné tomu bylo v ptipadé zakaznika L.
Otazkou totoznosti skutku neni tfeba se zabyvat vzhledem k tomu, Ze se vitbec nezménily
skutkové okolnosti.

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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Zalovana dale uvedla, e s nimitkami ohledné neuréitosti vjroku ad L(i) se vyporadala
v napadeném rozhodnuti na str. 4 a 5 stim, ze ve vyroku jsou dostate¢né popsany
konkrétni skutkové okolnosti uvedenim dasu, investi¢nich nastroju a sluzeb a obchodnika
s cennymi papiry a nékterych zakaznikl, pfi¢emz toto vymezeni je dostateéné a
jednoznac¢né identifikuje zalobcovo protipravni jednani. Trvala dale na tom, ze zpusob,
jakym zalobce umoznoval svym zakaznikim wuzavirat obchody a predavat pokyny
obchodniktm, spolecnosti Safecap Investment Ltd. a Saxo Bank, je treba povazovat za
pfijimani a predavani pokyna.

Pokud jde o povahu rozdilovych smluv jakozto derivatd, zalovana odkazala na to, ze s
totoznymi namitkami se vyporadala na strané 5 napadeného rozhodnuti, z néhoz jsou
dtvody zarazeni CFD mezi derivaty jednoznacné ziejmé, a to 1 s odkazem na ust. § 3 odst.
1 pism. f) zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

Ohledné navrhua zalobkyné na provedeni dokazovani ve spravaim fizeni zalovana uvedla,
ze skuteCny stav véci byl zjistén dostatecné a provedeni dalsich dikazi je nadbytecne,
nebot nemohly objasnit dalsi skutecnosti ani vyvratit dukazy jiz provedené.

K namitkam ohledné spravniho deliktu uvedeného ve vyroku I.(v) prvostupriového
spravniho rozhodnuti poukazala zalovana na to, ze s totoznou argumentaci se vyporadala
na stranach 13 az 15 rozhodnuti o rozkladu.

Pokud jde o institut nadmérného obchodovani, zalovana podle svého nazoru dostala
povinnosti vylozit, zjakych skutkovych okolnosti méla za prokazaneé, ze zalobcovo
. 7 7 /7 /7 . . . / 4 4 4
jednani bylo v rozporu se zakonnymi povinnostmi. Analyza zakaznikova obchodovani
nebyla pro svij rozsah a technickou povahu uvedena ptimo v odGvodnéni spravnich
rozhodnuti, ale zalobkyné méla moznost se s ni seznamit.

K namitce ohledné vyse sankce pak zalovana uvedla, ze pfi avahach o volbé jejiho druhu a
vyse zohlednila veskera kritéria uvedena v zakoné o podnikani na kapitalovém trhu,
pricemz vzala vuvahu majetkové pomeéry zalobkyné a jeji posledni vykazované
hospodarske vysledky.

Pfi jednani dne 22. brezna 2018 setrvali Gcastnici na svych skutkovych i pravnich
stanoviscich. Zastupce zalobkyné navrhl, aby soud zrusil jak napadené rozhodnuti
bankovni rady Ceské narodni banky, tak i predchazejici rozhodnuti Ceské narodni banky
a aby vé vratil zalované k dsal$imu fizeni. Povéreny zastupce zalované navrhl zamitnuti
zaloby.

II1.

Posouzeni zaloby
Meéstsky soud v Praze prezkoumal Zalobou napadené rozhodnuti, jakozi tizeni, které jeho
’ 4 v 4 v /_V v \4 . V7 . o 4
vydani predchazelo, a dospél k zavéru, ze zaloba je z¢asti davodna.

Zalobce predevsiam poukazal na to, ze zalovania v napadeném rozhodnuti ve (tyfech
v/ v . . . 4 4 /. v 4 v Ve ’ . v

pripadech zménila popis jednani, kterym méla zalobkyné porusit zakon, jenz byl uveden

v rozhodnuti vydaném v L. stupni, a to jmenovité takto:

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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a) text ,,..... v komunikaci se zakaznikem |. zlehcoval upozornéni ........ Ze na uctu zdkaznika
»

Joeoerr® v prvostupniovém rozhodnuiti byl nahrazen textem ,v komunikaci se zakaznikem D.
M. ..na uctu zakaznika D. M.,

b) text , vdzany zdstupce J. F. presvédéoval zikaznici V. Z., aby investovala dalsi prostredky do
akcit spolecnosti CEZ a vydélala jak na vyplicené dividendé, tak na vzestupu kurzu“ byl
doplnén o text ,aniZ zikaznici upozornil na moznost poklesu kurzu akcii v souvislosti s
vyplacenim dividendy®;

C) text ,vdzany zastupce V. S. v komunikaci se zikaznikem M. L. wvidél nepravdivé a
zavddéjici informace o vynosnosti investic, které oznacoval za konzervativni® byl za slovem
winvestic“ doplnén textem ,do primdrnich vpisi akcii, ropy a akcii Penn West Energy*,

d) text ,manipuloval své zakazniky pri vypliovini investicnich dotaznikii ........... zdkaznika
Vi a zdakazniky J. a R. B.“ byl zménén tak, ze slovo ,J“ Zalovana nahradila slovy ,,D.
M.<.

K tomu zalobkyné uvedla, ze puvodni text popisu jednani byl uveden jiz v oznameni o
zahajeni spravniho sizeni ze dne 4. 5. 2012.

Pokud jde zménu identifikace zakaznika D. M., zalovani se snazila odstranit vadu
rozhodnuti spravniho organu I. stupné, ale ktizi zalobkyné. Spravni organ I. stuponé
Ve eV o v 4 4 v/ 4 v v \4 v V7 / i

ptitom byl jiz v prabéhu spravniho fizeni upozornén na to, ze zalobkyné zadného klienta
jménam J. nema a neméla. Do vydani napadeného rozhodnuti tak nebylo radné
specifikovano, jaké jednani je zalobkyni vytykano. Provedenou zménou zalovana uvedla a
konstruovala zcela noveé jednani, a to vadi existujicimu zakaznikovi, D. M., avsak ohledné

4 4 v/ 4 4 v v/ 4 o M i v o 4 /7 vV v o Ve
toho nebyly ve spravnim ftizeni provadény zadné dikazy, jelikoz jednani zalobkyné vuci
tomuto zakaznikovi nebylo predmétem zahajeného spravniho fizeni.

Totozné vyhrady uplatnila zalobkyné také vidi doplnéni textu rozhodnuti ve vztahu k
zakaznici V. Z., kde jsou ovSem dusledky zmeény z hlediska respektovani prav ucastnika

4 4 v/ /0 V_V 4 \4 Vev/ 4 4 v/ 4 Vv 4 4 4
spravniho rizeni jeSté zavaznéjsi. Po celou dobu spravniho fizeni totiz spravni organ

v /7 v v v ./ 4 / /4 4 v v / .
spatroval pochybeni zalobkyné v tom, Ze jeji vazany zastupce ,presvédcoval zakaznici, aby
investovala dalsi prostredky do akcii spolecnosti CEZ a vydélala jak na vyplacené dividendé, tak
na vzestupu kurzu“, takze podstatou obvinéni tedy bylo jiz samotné presvédcovani
zakaznice o pripadné investici.

Az napadenym rozhodnutim bylo konstatovano, ze deliktni jednani zalobkyné spociva v
tom, ze vazany zastupce postupoval, ,aniZ zdkaznici upozornil na moznost poklesu kurzu
akcii v souvislosti s vyplacenim dividendy*. Z toho je ztejmé, Ze jednani zalobkyné popsané
/ o / ’ v LA / . o 7 /
ve vyroku ptuvodniho rozhodnuti nebylo samo o sobé protipravnim jednanim. Zalovana
Géelovym doplnénim textu do vyroku rozhodnuti (i) zcela zménila podstatu popisu
’ 4 i \4 ’ \4 4 4 4 . 4 4 /4 4
spravniho deliktu, coz znamena, ze sankce neni ukladana za jednani popsané v rozhodnuti
’ 4 ’ v v v v 4 4 ’ M .. /4
spravniho organu I stupné, tedy za presvédCovani zakaznice k jistému obchodu, ale za
. o 7 V. 77 . N . ~ v v
jednani zcela jiné: za neupozornéni zakaznice na mozna rizika. Zalobkyné se tak o podstaté
skutku dozvédéla az z rozhodnuti o rozkladu, proti kterému vSak nejsou ptipustné radné
opravné prostredky.

Obdobné zalovana postupovala pti doplnéni vyroku tykajictho se zakaznika M. L., kdy
popis jednani ve vyroku rozhodnuti spravniho organu I. stupné byl pouze vignim a
neurlitym konstatovanim, z néhoz nebylo vibec zfejmé, které informace povazoval

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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spravni organ za nepravdivé a zavadéjicl. To se zalobkyné dovédéla az z doplnéni textu v
rozhodnuti o rozkladu, takze teprve pak by se mohla k popisu skutku vyjadrit.

Konecné ve vyroku vyroku (iii) napadeného rozhodnuti zalovana az dodatecné
identifikovala zakaznika D. M., ¢imz konstruovala zcela novy popis protipravniho jednani
ve vztahu k zakaznikovi D. M. V této véci tak zalobkyné nemeéla moznost ve spravnim
fizeni na vytykané pochybeni reagovat.

Meéstsky soud v Praze tyto namitky neshledal davodnymi.

Tento zavér soud ucinil vychazeje z porovnani vyroku spravniho organu L stupné a jeho
odivodnéni, kdyz konstatoval, ze byt nékteré skutkové okolonosti nejsou vyjadfeny
vyslovné ve vyroku, jsou uvedeny pravé v opdavodnéni.

Soud proto odmitl namitku zalobkyné o tom, ze az z napadeného rozhodnuti se dovédéla,
ze v pripadé komunikace vazaného zastupce V. S. se zakaznikem M. L. se mélo jednat o
akcie Penn West Energy. Je totiz zjevné, ze akcie Penn West Energy spravni organ L

Vv / \"A . Vv /7 4 \2 Vv V **V
stupné vyslovné jmenoval v odstavei 103 prvostupniového rozhodnuti, takze zalobkyné jiz
z tohoto rozhodnutri védéla, v éem mélo zavadné jednani jejtho vazaného zastupce
spocivat.

Obdobné nebylo mozno akceptovat namitku zalobkyné o tom, ze az z napadeného
rozhodnuti zjistila, ze zavadné jednani jejiho vazaného zaastupce J. F. spoéiva v tom, ze
zdkaznici V. Z., kterou presvédéoval o investici do akcii spole¢nosti CEZ, nepoudil o
mozném poklesu kurzu téchto akcii. V odstavei 104 odtvodnéni prvostupnového
rozhodnuti vsak spravni organ L. stupné vyslovné uvedl, ze ,vizany zdstupce vsak nezminil
obecné znamy fakt, Ze kurz akcii, které se poprvé obchoduji bez ndroku na dividendu, kterd
navic podléhd srazkové dani, za jinak nezménénych podminek o vysi dividendy poklesne®.

V obou ptipadech je tedy ztejmé, ze jiz z prvostupniového rozhodnuti bylo zalobkyni

4 v v/ /1 . 4 4 4 / 4 o [ */ IV
znamo, v ¢em spociva podstata jednani obou vazanych zastupcu, které je ji kladeno k tizi,
takze neni pravda, ze by se o tom dovédéla az z rozhodnuti o rozkladu. Zalovana tedy svou
zménou vyroku prvostupnového rozhodnuti toto pouze precizovala, aniz by zménila
podstatné skutecnosti.

Meéstsky soud rovnéz neshledal duvodnymi namitky tykajici se nespravné uvedeného
jména zakaznika zalobkyné pana D. M., kterého spravni organ L. stupné oznacil jménem ]J.
V této véci je nepochybné, ze doslo k nepresnému prepisu jména zakaznika, coz vsak
vzhledem k podstaté provinéni zalobkyné neni vyznamné. Zalovana na strané 8

/ 4 /4 4 Ve . . Ve \4 4 A ’ 4
napadeného rozhodnuti o této zalezitostim pojednala a vylozila, ze zavadné jednani

4 4 4 . v v o ‘[ 4 v v/ 4 4 .

vazaného zastupce P. S. je dostatecné identifikovano dnem a Casem pofizeni nahravky jeho
telefonické komunikace se zakaznikem dne 24. 3. 2011. Soud k tomu doplnil, Ze totoznost
konkrétniho zakaznika pak nema zadny vliv na podstatu zavadného jednani vazaného
zastupce, nebotto by bylo zavadné vici kterémukoliv ze zakaznikd zalobkyné. O tom, ze
k takovému jednani doslo, pak neni vzhledem k obsahu telefonické nahravky sporu.

Stejny zavér pak soud ulinil i ohledné manipulovani zikaznika D. M. pfi vyplnovani
investicniho dotazniku, nebot to bylo zjiSténo rovnéz z nahravky komunikace tohoto

zakaznika s vazanym zastupcem P. S. dne 24. 3. 2011. Rovnéz zde plati, Ze z zavadnému
M ’ 4 v M . 4 4 4 . 4 \4 M 4 4
jednani doslo a jeho podstata a jeho zavadnost neni zavisla na totoznosti zakaznika.

Meéstsky soud vSak shledal divodnou namitku tykajici se vyroku I bod (i) rozhodnuti
spravniho organu L stupné, ktery zalovana napadenym rozhodnutim potvrdila. Zalobkyni

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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bylo kladeno ktizi, ze v obdobi od ledna do brezna roku 2012 zprostredkovala svym
zakaznikum zalozeni U¢ti k obchodovani na trhu FOREX u spolecnosti Safecap
Investments Ltd. se sidlem v Kyperské republice, resp. ze od kvétna do listopadu roku
2011 zprostredkovala svym zakaznikim zalozeni uéta k obchodovani u spole¢nosti Saxo
Bank se sidlem v Danském kralovstvi.

Takto formulovany vyrok nemuze z hlediska konkrétnosti vymezeni skutku obstat, nebot
vném chybi jakékoliv oznaCeni onéch zakaznikl, kterym mélo byt zalozeni Gcth
zprostredkovano. Nekonkreétni vyrok pak nemuze byt nijak prezkouman z hlediska vécné
spravnosti - tedy zda skutecné k takovému jednani dochazelo - a to ani pfi porovnani
s odavodnéni rozhodnuti spravniho organu I stupné, protoze ani tam neni zadny seznam i
prehled zakaznikd, jimz mélo byt zalozeni uctd zprostfedkovano. Konkrétni zakaznici,
kterym mélo byt zalozeni uéta zprostredkovano, nejsou ve vyroku rozhodnuti spravniho
organu I. stupné uvedeni ani prikladmo, absentuje tam i odkaz na jakykoliv podklad, na
jehoz zakladé by mohli byt konkrétni zakaznici - a Gcty pro né zalozené - jakkoliv
identifikovani.

Tento deficit vylideni skutkovych okolnosti povazuje méstsky soud za podstatnou vadu
vyroku, maje za to, ze zejména v zalezitostech postihu za delikt je nezbytné, aby skutek,
jenz je jako delikt kvalifikovan, byl ve vyroku rozhodnuti velmi presné a konkrétné
specifikovan. To znamena, ze musi byt popsan ohledné mista a ¢asu spachani, dale ohledné
jednajicich osob a téz ohledné zpusobu provedeni.

Bylo-li tedy zalobkyni vytykano, ze pro své zakazniky zprostredkovala zalozeni Gctu k
obchodovani u spolecnosti Safecap Investments Ltd. a u spolecnosti Saxo Bank, pak pak je

4 v / / VA 4 M ./ M 4 4 M v 4
podle nazoru méstského soudu nezbytné, aby soucasti popisu jejiho jednani bylo 1 oznacenti
zakazniku, kterym zalozeni takovych uctd bylo zprostfedkovano, pripadné aby tam byli
tito zakaznici konkretizovani jinym vhodnym prezkoumatelnym zpasobem. Jak je vsak
uvedeno vyse, ve vyroku ad L. (i) prvostupnového rozhodnuti takova konkretizace zcela

chybi.

Zalovany se stouto vadou prvostuptioviho rozhodnuti vyporadala v napadeném
rozhodnuti s tim, ze ,Uvedeni podrobnost! tykajicich se zikazniki a dalsi popis jedndni
presabuje potreby wvyroku a bylo by spise na djmu jeho srozumitelnosti. Z odivodnéni
napadeného rozhodnuti je zjevné, Ze pouze zdakaznikii, jejichz smlouvy byly zprostredkovany
obchodnikovi Saxo Bank, bylo 15. Seznam zdkazniki obchodnika Safecap Investments Ltd. je
mnobem rozsiblejsi. Detailni popis vsech relevantnich okolnosti obsabuje odiivodnéni
napadeného rozhodnuti.“ (viz str. 5 napadeného rozhodnuti).

Tato vyporadani nemohl soud akceptovat. Uvedeni podrobnosti tykajicich se zakaznikd,
kterym bylo zprosttedkovano zalozeni Gltu, by jisté mélo vliv na rozsah vyroku, avsak
nelze argumentovat Gjmou na srozumitelnosti. K tomu nelze nez poukazat na praxi
béZznou v oblasti trestniho fizeni, kde vyrok odsuzujictho rozsudku povinné obsahuje
/ Vv M v ) / . Voo 4 v 4 v/
vycet a popis vSech skutk odsouzené osoby, jakoz i jmenovité oznaceni napriklad osob
v /. Ve . 4 . V. o7 7 / /. Ve . vV Vv 4 v
poskozenych. Pritom jedna-li se o pokracujici nebo hromadny trestny cin, je bézné, ze
pocet jednotlivych Gtokt a tedy téz poskozenych osob dosahuje desitek. Presto vyrok
rozsudku Gdaje o kazdém z nich musi obsahovat.

Podle nazoru soudu tedy ani zalovanému, ani spravnimu organu L. stupné nic nebranilo

v tom, aby zalobcovo jednani popsal ve vyroku rozhodnuti téZ jmenovitym oznaenim
v 4 4 o .. \4 v / \4 /7 IV v 4 4

vSech zakaznikd, jimz mélo byt zalozeni G¢tu zprostredkovano v rozporu se zakonem o
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podnikani na kapitalovem trhu. Pokud pfitom deliktni jednani spocivalo vtom, ze
zalobkyné meéla zprostredkovat zalozeni G¢ta svym zakaznikim - coz nepochybné byly
konkrétni osoby - pak totoznost kazdé takové osoby je podstatnou okolnosti, definujici
sankcionovany skutek.

Nadto nelze souhlasit s tvrzenim zalovaného o tom, ze prvostupnové rozhodnuti obsahuje
wdetailni popis viech relevantnich okolnosti, nebot je ztejmé, ze seznam takovych zakaznika
ani v odtivodnéni uveden neni. Z rozhodnuti tedy vibec nelze zjistit, pro jaké konkrétni
osoby méla zalobkyné aéty u spolecnosti Safecap Investments Ltd. a u spolecnosti Saxo
Bank zalozit. Prvostupniové rozhodnuti tedy zistalo i po fizeni o rozkladu netplné a
neprezkoumatelné, nebot deliktni jednani zalobkyné nebylo ve vyroku ad L. (i) dostateéné
specifikovano.

Nad ramec zalobnich bodi pak meéstsky soud konstatoval, Ze absence popisu skutku
zpusobuje neprezkoumatelnost vyroku rozhodnuti spravatho organu I. stupné i v ¢asti L

bod (iii) a bod (iv).

Pod bodem I. (iii) totiz spravni organ uvedl, ze zalobkyné ,manipulovala své zikazniky pri
vyplriovdni investicnich dotaznikii tak, aby tito vyplnili v investicnich dotaznicich Zddouci
znéni odpovédi ...“. Takové vyjadfeni vsak neni popisem skutku, tedy vylicenim toho, co
konkrétné zalobkyné uéinila, ale hodnoticim sdélenim, tedy vysledkem posouzeni jednani
zalobkyné. Vyraz manipulovala nijak nepopisuje konkrétni jednani zalobkyné, ale hodnoti
je, pfisuzuje mu urcitou vlastnost. Vyrok rozhodnuti o deliktu vSak musi obsahovat
vyliceni jednani, jez je posouzeno jako deliktni, aby bylo jednoznacné identifikovatelné a
nemohlo byt zaménéno s jinym. V této véci skutek vsak neni ve vyroku vubec popsan.

Obdobné soud konstatoval i ohledné vyroku pod bodem I. (iv) rozhodnuti spravaiho
organu I. stupné, kde je uvedeno, ze zalobkyné ,p#i své prezentaci pouzivala zavidéjici
informace, kdy vizany zdstupce R. C. ... zaslal zdkazniku P. S. propagacni materidl ,,Phoenix
Capital BOB.docx®, ve kterém byly uvedeny zavadéjici informace ...

I vtomto bodé vyroku absentuje jakékoliv vylieni onéch informaci, poskytnutych
zakaznikovi, a tento popis skutku je nahrazen hodnoticim vyrazem zavddéjici, jez jednani
zalobkyné nespecifikuje, ale pfimo mu prisuzuje urcitou vlastnost. I zde tedy chybi popis
skutku, jimz mél byt spachan delikt.

Dala zalobkyné v zalobé namitala, ze spravni organ v obou stupnich kvalifikovaly ve
vyroku ad I bod (i) jednani zalobkyné jako poskytovani hlavni investi¢ni sluzby ve smyslu
§ 4 odst. 2. pism. a) zakona o podnikini na kapitalovém trhu tykajici se derivatd k
ménovym kurzim a finanénich rozdilovych smluv dle § 3 odst. 1 pism. d) a f) zakona, ke
kterému mélo dojit ,zprostfedkovanim® zaloZeni Gétd. Zalobkyné namitala, e ¢innost,
ktera je popsana ve vyroku (i), neni a nebyla poskytovanim hlavni investi¢ni sluzby dle § 4
odst. 2 pism. a) zakona, nebot ani svoji povahou nejde o zprostiedkovatelskou Cinnosti, ani
tato ¢innost nesmérovala k pfijimani a predavani pokynd.

Ohledné obsahu své cinnosti zalobkyné se opakované dovolavala vyjadfeni spolecnosti
Safecap Investments Ltd. ze dne 29. 1. 2013, ze pokud si tfeti osoby oteviely u spolecnosti
Ulty, stalo se  tak primo prostiednictvim nasich internetovych stranek, nikoliv pres
prostiednika“ a ze nikdy neobdrzela od Glastnika fizeni ,Zddné prikazy, které by se tykaly
ucti tretich osob“. Zalovana vsak toto vyjadreni nepovazovala za smérodatné, stim, ze
v Ve V.V v v ’ /1 o v v «
spolecnost Safecap sama pripoustéla, ze zalobce zakaznikim ,predstavoval sluzby“ totuo

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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spolecnosti poskytované. To je vSak v rozporu s tim, co je uvedeno v bodé 1. (i) vyroku,
\4 \4 4 4 v /7 /V_o bl i 4 4 v M

tedy ze zalobce zprostredkovdval zalozeni GCtd, nebot mezi prezentovanim sluzeb a jejich

zprosttedkovanim je podstatny rozdil. Spravni organy obou stupnt tedy zcela

dezinterpretovaly pravni pojem a obsah ,zprostfedkovatelské“ ¢innosti, kdyz za tuto

Ve 4 v b4 /. 4 4 U N4 v 4 v <«

¢innost svévolné kvalifikuji jednani spocivajici v ,predstaveni sluzby*.

Dale zalobkyné uvedla, ze podstatou poskytovani hlavni investi¢ni sluzby ve smyslu 4
odst. 2 pism. a) zakona je ,pfijimani ¢i predavani“ pokynt k investiénim nastrojum. V
ramci uzavirani obchodt o koupi CFD vsak k zadnému pfijimani ¢i predavani pokyna
nedochazi, kdyz klienti spolecnosti Safecap Investment Ltd. a Saxo Bank prostrednictvim
internetovych platforem totiz uzaviraji smlouvy o koupi tzv. CFD pfimo a obchodnikovi s
cennymi papiry neudéluji zadné pokyny ke koupi ¢i prodeji, které by nasledné obchodnik
na trhu realizoval, tedy nakupoval ¢i prodaval néjaké investi¢ni nastroje.

Jestlize tedy v pripadé uzavirani obchoda CFD nedochazi k ptijimani a predavani pokynu
. 7 s . v 7 v v v 4 . :

tj. k poskytovani investiéni sluzby, nemohlo ze strany zalobkyné dojit ani teoreticky k
v/ 4 M 4 4 v v VYV 7 / Vee/ 4 4 v 4 4 4 0 ¢
zadnému jednani ,bezprostfedné sméfujicimu k prijimani a predavani pokynu“. Zde
\4 v 4 v 4 4 i \4 4 M i i v 4
zalobkyné poukazala na to, ze spravni delikt zde zalovana dovozuje nikoliv z poruseni
zakona, ale z tzv. ,Metodiky k investi¢nim sluzbam zt prosince 2005, verze 1.0

Nadto zalobkyné namitala, ze s nékterymi osobami uvedenymi v seznamu vydaném
spolecnosti Saxo Bank, na ktery spravni organy odkazuji ve svych rozhodnutich, nepfisla
nikdy do styku - naptiklad s panem M. M. a panem R. P. Tyto osoby ptitom ani nebyly
pres navrh Zalobkyné vyslechnuty. Udajné zikazniky spol. Safecap pak rozhodnuti
spravniho organu vubec nespecifikuji. Spravni organy kvalifikuji jednani zalobkyné jako
zprostredkovatelskou ¢innost vuci blize neurc¢itému okruhu zakaznika spolecnosti Safecap,
aniz se mohl éastnik vyjadrit, zda s témito zakazniky prisel vabec do kontaktu.

Tuto namitku soud neshledal dvodnou.

Podle ust. § 4 odst. 2 pism. a) zakona o podnikani na kapitalovém trhu hlavnimi
investicnimi sluzbami jsou prijimant a predavani pokynii tykajicich se investicnich ndstroji.
Podle ust. § 4 odst. 2 pism. e) zakona o podnikani na kapitalovem trhu Hlavnimi
investi¢nimi sluzbami jsou investicni poradenstvi tykajici se investicnich ndstroju.

Podle ust. § 4 odst. 4 zakona o podnikani na kapitalovém trhu investicni sluzba prijimani a
predavani pokynii tykajicich se investicnich ndstroji zabrnuje i zprostredkovini obchodii s
investicnimi ndstroji.

Méstsky soud konstatuje, ze podstatou ¢innosti zalobkyné ve vztahu ke spole¢nostem Saxo

Bank a Safecap Investments Ltd. se spravni organ L. stupné zabyval velmi obsahle, jak je
ztejmé z obsahu jeho rozhodnuti v odstavcich 49. az 89. odtivodnéni.

Z jeho argumentace je mimo jiné zfejmé, ze zalobkyné obdrzela od spolenosti Saxo Bank
a Safecap Investments Ltd. zprostfedovatelské provize, jejichz vyse je uvedena v odstavci 97
rozhodnuti za zprostfedkovani zikaznikd, kteti prostfednictvim této spolecnosti
obchodovali  zejména s investi¢nimi nastroji CFD. SkuteCnost, ze zalobkyné
zprostredkovavala spolecnosti Saxo Bank zakazniky a témto poskytovala investi¢ni
poradenstvi k derivatim, vyplyva také z nahravek telefonické komunikace mezi vazanymi
zastupci zalobkyné a jejimi zakazniky. Zde je na misté odkazat na obsah pfepist téchto
nahravek tak, jak jsou zachyceny v odtivodnéni prvostuptiového rozhodnuti na stranach 14

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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a2 18, resp. na obsah vypovédi pana P. C. na strané 16 a svédka M. K., JUDr. Z. R. a R. B.

na trsané 20 az 25 prvostupnoveho ozhodnuti.

Po seznament se s témito podklady méstsky soud konstatuje, ze spravni organ L. stupné
v i 4 4 **V_V 4 o * 4 v v v v /
soustfedil relevantni skutkova zjisténi pro svuj zavér, ze zalobkyné poskytovala svym
4 4 o M v/ 4 v M Vee/ Vv 4 4 v ..
zakaznikim investicni poradenstvi a ze od nich pfijimala a predavala pokyny tim, ze jim
v , . V) . , .. vV Vv v v
zprostredkovavala obchody s investicnimi nastroji. Dostatecné je tak dolozeno, ze
v v . v / ’ . ’ 1.7 . VI
zalobkyné sama aktivné se zakazniky komunikovala a ziskavala je pro zahrani¢ni
ochodniky scennymi papiry a aktivné je ptfi obchodovani sinvesti¢nimi nastroji
ovliviiovala. Zalovana pak nepochybila, jestlize tato skutkova zjisténi a zavéry znich
vyplyvajici prevzala a akceptovala.

Soud rovnéz odmitl namitku ohledné toho, ze pan M. M., resp. pan R. P., nebyli
zalobkyni vibec znami jakozto jeji zakaznici. Z oduvodnéni napadeného rozhodnuti je
zfejmé, ze tyto osoby nejsou ani ve vyroku, ani v jeho oduvodnéni viibec uvedeny, a
zalovana, resp. spravni organ L. stupné, jimi vibec neargumentovala.

Zalobkyné v Zalobé dale namitala nespravnost kvalifikace obchodd s rozdilovymi
smlouvami CFD, kdy podle jejtho nazoru podle z vyroku spravniho organu I bod (i)
nebylo vibec zfejmeé, zda spravni organ kvalifikoval CFD jako derivaty podle § 3 odst. 1
pism. d) nebo podle § 3 odst. 1 pism. f) zakona. K odvolaci namitce zalovana jen v
oduvodnéni napadeného rozhodnuti uvedla, ze tyto obchody kvalifikuje jako vyluéné
derivaty podle § 3 odst. 1. pism. f) zakona, aniz by vsak provedla zménu vyroku ad I bod
©)-

K tomu zalobkyné uvedla, ze CFD nelze kvalifikovat jako derivaty, resp. investi¢ni
nastroje podle § 3 odst. 1 pism. f) zakona, protoze CFD muze byt predmétem prodeje v
kterykoli okamzik urceny zakaznikem (naproti tomu investiéni splatnost derivatu se
vztahuje vzdy ke konkrétnimu dasovému okamziku, ktery nastane v budoucnu) a CFD
nebyly nikdy kvalifikovany jako derivaty odbornymi organizacemi European Securities
and Markets Authority ¢i European Banking Autority.

Podle zalobkyné lze tzv. CFD obchody kvalifikovat vyhradné jako investi¢ni cenné papiry
podle § 3 odst.1 pism. a) ve spojeni odst. 2 pism. €) zakona, tedy jako cenné papiry, ze
kterych vyplyva pravo na vyporadani v penézich a jejichz hodnota je uréena hodnotou
investicnich cennych papirt, ménovych kurza, drokovych sazeb, Grokovych vynosu,
komodit nebo finané¢nich indext ¢i jinych kvantitativné vyjadfenych ukazateld.

Podle ust. § 3 odst. 1 pism. d) zakona o podnikani na kapitalovém trhu investicnimi nastroji
jsou opce, futures, swapy, forwardy a jiné ndstroje, jejichz hodnota se vztabuje ke kurzu nebo
hodnoté cennych papiri, ménovym kurzim, drokové mirve nebo srokovému vynosu, jakoz i
jinym derivatiim, financinim indexim (i financinim kvantitationé vyjadrenym ukazatelim, a
ze kterych vyplyva pravo na vyporidani v penézich nebo pravo na dodani majetkové hodnory, k
niz se jejich hodnota vztahuje.

Podle ust. § 3 odst. 1 pism. f) zdkona o podnikani na kapitalovém trhu investicnimi nastroji
jsou financni rozdilové smlouvy.

Spravni organ I stupné v odivodnéni svého rozhodnuti v odst. 47. vylozil, Ze Contracts
for Difference (CFD) je investi¢nim nastrojem odvozenym od uréitého podkaldového
. . . ’ . , . v 7 <y , v
aktiva, tedy jde o derivat, a z pohledu zakona se jedna o finanéni derivaty vyslovné
4 A /4 4 4 . 4 4 7/ ’
zakonem zminované v ust. § 3 odst. 1 pism. f) zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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Zalobkyné v podaném rozkladu s timto nizorem polemizovala a na strané ¢tvrté a paté
rozkladu uvedla obsahlou argumentaci, s tim, ze CFD nemaji povahu derivatt, ale ze se
jedna o investi¢ni cenné papiry podle ust. § 3 odst. 1 pism. a) ve spojeni s ust. § 2 odst. 2
zakona o podnikani na kapitalovém trhu. Poukazovala i na stanoviska odbornych
organizaci European Securities and Markets Authority ¢i European Banking Autority.

Zalovana se k této zaleZitosti vyjadtila na strané 5 napadeného rozhodnuti, kde viak pouze
velmi strucné uvedla, ze se ztotoznuje s argumentaci spravaiho organu I. stupné a ze na ni
odkazuje, setrvavajic na tom, ze financ¢ni rozdilové smlouvy jsou smlouvami z povahy véci
terminovymi, ze bankovni radé neni znamo zadné stanovisko evropskych organd, ze
kterého by vyplyvalo, ze rozdilové smlouvy nejsou derivatem.

Meéstsky soud dospél k zavéru, ze tato rozkladova namitka nebyla v napadeném rozhodnuti
vyporadana. Zalovana se totiz omezila pouze na to, ze se ztotoznila s nazorem spravaiho
/ v v .. sy Ve s v v Ve s
organu L. stupné, avsak nijak se nevyjadrila k argumentaci zalobkyné pouzité v rozkladu,
tedy zejména neuvedla nic o tom, z jakych vécnych davodu je tato argumentace nespravna,
vadna nebo irelevantni. Je-li povinnosti organu rozhodujictho o rozkladu vyporadat
namitky Gcastnika rizeni, pak nestai pouze uvést, ze jsou nespravné a ze spravni organ L
stupné posoudil véc dobfe, ale je nutno vylozit, pro¢ tomu tak je.

Jestlize tedy zalobkyné v rozkladu uvedla celou radu vécnych argumentt, bylo nutno, aby
je zalovana vyporadala, at uz jednotlivé, anebo souhrnné, tak, aby jeji zavér byl z hlediska
v / 4 M v 4 v v 4 Ve M / 4 IV
vécné spravnosti prezkoumatelny. To vSak zalovana neudinila, a své rozhodnuti tak zatizila

vadou neprezkoumatelnosti.

V dals$i zalobni namitce zalobkyné poukazovala na to, ze ve svém vyjadreni k zahajent
4 4 v/ 4 Ve M 4 4 / 4 4
spravniho fizeni ze dne 19. 6. 2012 ucinila spravanimu organu navrhy na provedeni

dokazovani, které pak doplnila i v podani ze dne 17. 10. 2012, 4. 2. 2013 a 3. 9. 2013.
Spravni organy vSak zadnému z téchto navrha nevyhovély.

Tento odmitavy postup spravnich organt mél za nasledek nedplné zjisténi skutkového
. \4 4 v 4 4 4 V o 4 4 V/Ve M i
stavu, na jehoz zakladé spravni organy obou stupnu vydaly sva rozhodnuti. Zapfiéinilo to 1
neurcitost a neprezkoumatelnost vyrok ad I bod (i), nebot spravni organy nebyly schopny
identifikovat, které smlouvy a s kterymi zakazniky mély byt sjednany. Doplnéni
dokazovani ve vztahu k zajisténi smluvni dokumentace klientt by se nepochybné priznivé
projevilo v samotném rozhodnuti spravniho organu, protoze spravni organ by se vyhnul
evidentnim pochybenim v souvislosti s nespravnym oznacenim zakaznikd (,zakaznik J.%).

Pokud zalovana v napadeném rozhodnuti k namitce zalobkyné ohledné rozsahu
dokazovani uvedla, ze byly provedeny vSechny dikazy nezbytné k tradnému zjisténi
skutkového stavu, zalobkyné namita, ze byly provedeny vyluéné diikazy ve prospéch
prokazani protipravniho jednani zalobkyné. Neprovedeni jakéhokoliv z dikazh
/. \4 /7 o v / 4 4 v/ 4 . v V.o
navrhovanych zalobkyni v prabéhu celého spravniho fizeni nejen ze porusuje ust. § 52
spravniho fadu, ale rovnéz ust. § 4 odst. 4 spravniho fadu, protoze zalobkyni nebylo
umoznéno uplatriovat jeji prava a opravnéné zajmy.

Tuto namitku neshledal soud dtvodnou.

Podle ust. § 3 spravniho tadu nevypljvdi-li ze zikona néco jiného, postupuje spravni orgdn tak,
aby byl zjistén stav véci, o némz nejsou diivodné pochybnosti, a to v rozsabu, ktery je nezbytny
pro soulad jeho stkonu s poZzadavky uvedenymi v § 2.

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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Podle ust. § 52 spravniho fadu #castnici jsou povinni oznalit ditkazy na podporu svych
tvrzeni. Spravni organ neni ndvrhy icastniki vdzan, vidy vsak provede ditkazy, které jsou
potrebné ke zjisténi stavu véci.

Z citovanych norem vyplyva, ze odpovédnost za nalezité zjiSténi stavu véci nese spravni
organ, ktery provadi dukazy podle svého uvazeni, a tak je i hodnoti. Navrhy Gcastnika
fizeni na provedeni dokazovani sice musi spravni organ zvazit, ale je na jeho odpovédnosti,
zda je zrealizuje ¢i nikoliv. Pokud Gcastnikem navrhované dikazy neprovede, je spravni
organ povinen informovat o tom v odivodnéni svého rozhodnuti (viz ust. § 68 odst. 3
spravniho radu).

V odtvodnéni rozhodnuti spravaiho organu I stupné sice neni zadné vyslovné vyporadani
s dukaznimi navrhy zalobkyné uvedeno, ale tuto vadu napravila zalovana, ktera se ohledné
rozsahu dokazovani vyjadfila na strané 6 shora odivodnéni napadeného rozhodnuti.
Jelikoz zakon v ust. § 68 odst. 3 spravaiho radu nijak nepredepisuje, jak obsahle ¢i s jakymi
argumenty musi spravni organ informovat o tom, ze neprovedl Gc¢astnikem navrhované
dokazovani, je tfeba mit za to, ze postupem zalované byla tato zakonana povinnost
splnéna.

V dalsi zalobni namitce zalobkyné polemizovala s tim, ze spravni organy shledaly spravni
delikt v jednani Zalobkyné, kterd méla zékaznikovi C. poskytnout ,investi¢ni poradenstvi
zpusobem, pfi kterém tento zakaznik podaval pokyny vedouci k obchodiim s investi¢nimi
nastroji o velmi vysokeé frekvenci, v jejichz dusledku byl tento zakaznik zatizen nadmérné
vysokymi poplatky, ,kdyz ukazatel Turnover Rate (TR) ¢inil pfi prepocteni rocni zaklad
8,67 a ukazatel Cost to Equity (C/E) ¢inil pfi prepocteni ro¢ni zaklad 13,91%".

Zalobkyné poukazala na to, Ze v pribéhu spravniho Fzeni doloZila, Ze z hodnot TR a C/E
nelze vychazet. Z odkazu spravniho organu na jeho ,analyticky vypocet totiz vyplyvalo,
ze nejvysst hodnotu nadmérného obchodovani vykazoval napt. zakaznik BADA Group s.
r. o. TR 48,63 a C/E 86,39% pii realizaci pouhych 2 obchodu ¢i zakaznik J. J. pfi 4
obchodech (TR 47,84 a C/E 94,38 %). Z predlozeného seznamu zakaznikd navic
vyplynulo, ze prekroceni ukazatele obratu (TR) neni odvislé od mnozstvi provedenych
obchodu, nebot z logiky véci by nejvyssich hodnot ukazatele obratu mélo byt dosahovano
u zakazniku s nejvyssim poctem obchodu. Z celkovych 33 zakaznikdq, ktefi realizovali vice
nez 100 obchodd, se vsak v pasmu TR 50,01 -100,00 nachazely pouze 3 osoby. Hodnoty
TR a C/E pfitom navic nikterak nereflektovaly individudlni investicni strategie
jednotlivych klientd a nezohledniovaly napf. pouziti pakového efektu jednotlivymi
zakazniky.

V rozkladu Zalobkyné rovnéz upozornila, Ze z prvostuptiového rozhodnuti nevyplyva, z
jakého dtvodu spravni organ 1. stupné neshledal nadmérné obchodovani u dalsich 131 z
puvodniho poctu 132 zikaznikd, zejména pak u zakaznikd, jejichz hodnoty TR a C/E
byly podstatné vyssi, nez v pripadé podprimérnych ukazatela zikaznika TR a C/E
(hodnoty TR 8,67 a C/E 13,91) zékaznika p. C.

Zalovana se viak v napadeném rozhodnuti nijak nevyporidala s argumentaci Zalobkyné,
kterou byla zpochybnéna vypovidaci hodnota uvedenych ukazateld TR a C/E. Jak
z rozhodnuti organu 1. stupné tak z napadeného rozhodnuti o rozkladu neni zfejmé, z
jakého divodu se k hodnotam jinych zakaznikl neptihlizelo (a neshledalo se v jejich
ptipadé protipravni jednani).

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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K rozkladové namitce ohledné vypovidaci hodnoty ukazatela T/R a C/E zalovana uvedla,
ze kvantitativni ukazatele jsou pouze jednim nikoliv jedinym ze znaku, ,které vedou k
zavéru, ze poskytovatel provadi obchody, které nejsou v zajmu zakaznika“. Takova
argumentace vSak primo odporuje samotnému znéni vyroku (v), ktery popisuje skutkové
jednani a odkazuje vyhradné na uvedené ukazatele, aniz by uvedl jiné znaky (¢i okolnosti)
pro nadmeérné obchodovani. Z vyroku I bod (v) nelze dovodit nic jiného nez, ze zavadné
jednani zalobkyné je dovozovano pravé a pouze z prekroCeni hodnot naprosto
neprukaznych ukazateld.

Zalobkyné dale namitala, Ze spravni orginy Glelovym vybérem zikaznika p. C., u n¢hoz
hodnoty TR a C/E nejsou ve vyrazném rozporu s poctem obchodg, zastfely mizivou
vypovidaci hodnotu uvedenych indexa. Signifikantni je tato skuteCnost napft. ve vztahu k
tomu, ze spravni organ nedovodil nadmérné obchodovani napt. u klienta J. J., ktery mél
obé referen¢ni hodnoty 8krat vyssi TR 48, C/E 94, cehoz dosahl pfi pouhych ctyfech
obchodech. Pokud spravni organy neshledaly nadmérné obchodovani z hodnot TR a C/E
v pripadé zakaznika J. ¢i jinych zakazniku, objektivné tim pripoustély, ze z TR a C/E
nelze pti kvalifikaci nadmérného obchodovani kvalifikované vychazet.

V této souvislosti zalobkyné konstatovala, ze pokud neni mozné vychazet z ddaji TR a
C/E v pfipadé ostatnich zakaznikl, neni mozné z nich vychazet ani v pfipadé zakaznika
C. Neni 74dny dtvod k tomu, aby sprivni organy obou stupiit odliéné posoudily, e v
pripadé 132 zakaznikd nejsou hodnoty TR a C/E vypovidajici a prukazné a v pripadé jedné
osoby ano.

Dale zalobkyné namitla, ze prezkoumatelnosti vyroku I bod (v) brani skutecnost, ze
relevanci a vypoclet hodnot spravni organy dovozuji z ,analyzy“ zalozené ve spisu (viz
odst. 146 rozhodnuti spravniho organu I. stupné). Tato analyza vSak neni zadnym
znaleckym posudkem ¢i expertnim vyjadfenim odborné instituce, ale je produktem
samotného spravniho organu, tudiz nejde o listinny dikaz, na ktery by mohlo byt

o v 4 4 M M v M 4 . 4 . v/ 4
v odtvodnéni odkazovano. Objektivné se tedy jedna o argumentaci, ktera je soucasti
odtvodnénti a jako takova by méla byt soucasti vydaného rozhodnuti.

Tuto namitku soud shledal duvodnou, byt musel odmitnout tu cast zalobni argumentace,
kde zalobkyné vytykala, ze puvodné byly predmétem fizeni obchody u 133 zakaznika
zalobkyné, avsak delikt byl shledan jen pokud jde o jednani zalobkyné vuéi zakazniku
panu P. C. Z rozhodnuti spravnich orgnt tedy neni jasné, pro¢ Zalobkyné nebyla
sankcionovana i za svijj postup ohledné onéch zbyvajicich 132 zakaznikd.

K tomu méstsky soud shodné se zalovanou uvadi, ze tato skutecnost neni na Gjmu
zakonnosti napadeného rozhodnuti. Pokud bylo jednani Zalobkyné viéi zakazniku panu
P. C. v rozporu se zakonem o podnikani na kapitalovém trhu, pak jiZ to samo dostalovalo
k tomu, aby zalobkyné byla za takové jednani postizena. Vzhledem k tomu, ze fizeni o
odpovédnosti za delikt spravni organ zahajuje vzdy zmoci Ufedni, je predmétem
prezkumu soudem jen to, zda pro zahajeni takového fizeni byly zakonné podminky; soud
vSak nemuze prezkoumavat, zda spravni organ mél anebo nemél zahajit obdobné fizeni i
ohledné dalsich skutkt Glastnika tizeni.

Meéstsky soud vsak dospél k zavéru, ze zalobni namitka je divodna vtom sméru, ze
zalovana se v rozhodnuti o rozkladu nezabyvala podstatnéjsi vyhradou zalobkyné, a to
samotnou otazkou prikaznosti, resp. relevantnosti ukazatela TR a C/E pro zavér o
nadmérném obchodovani.

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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Zalobkyné toti% nejen v Zalobé, ale jiZ v rozkladu zpochybtiovala pouitelnost téchto
ukazatelt a tvrdila, ze z hodnot TR a C/E nelze pti kvalifikaci nadmérného obchodovani
vychazet a ze tyto ukazatele jsou tedy neprikazné a nemaji vypovidaci hodnotu.

S totu namitkou se vsak zalovana v rozhodnuti o rozkladu nijak nevyporadala. Vylozila

i v 4 4 4 v i Ve v 4 /4 *V_V 4 v M /4 4
sice, ze spravni organ L. stupné si opatril dostate¢na skutkova zjisténi a ze jednani
zalobkyné vadi zakazniku P. C. staci k zavéru, ze mu zalobkyné doporucovala ¢i provadéla
obchody, které byly vjejim zajmu, nikoliv v zajmu zakaznika, avsak k principialni
namitce nepouzitelnosti a irelevance ukazatela TR a C/E se zalovana nijak nevyjadrila.

Ve vyjadreni k zalobé pak zalovana poukazala na to, ze zavér spravniho organu I. stupné
neni zalozen pouze na téchto ukazatelich, které byly jen jednim z kritérii pro posouzeni
odpoévdnosti zalobkyné za delikt.

Meéstsky soud musel vsak tuto argumentaci zalované odmitnout, nebot vyrok rozhodnuti
4 4 4 v M M 4 4 v 4 v 4 v /4 4
spravniho organu I stupné ad I. (v) je koncipovan pravé s tim, ze zavér o obchodovani o
velmi vysokeé frekvenci a zatizeni zakaznika nadmérné vysokymi poplatky, se odvolava

pravé na vysi ukazatelt Turnover Rate (TR) a Cost to Euity (C/E).

V napadeném rozhodnuti proto méla zalovana za povinnost vyse uvedenou namitku
zalobklyné v rozkladu nalezité vyporadat, tedy vylozit, v jakém sméru a z jakych davoda
jsou vyhrady zalobkyné vadi pouziti ukazateld TR, resp. C/E nespravné, mylné,
neodborné, pripadné zavadéjici apod. Nic takového vsak zalovana neudinila a napadené
rozhodnuti je tak v této zalezitosti neprezkoumatelné pro nedostatek duvodu.

Soud rovnéz akceptoval namitku zalobkyné ohledné argumetace zalované analyzou
obchodovani P. C. za obdobi od 1. Ginora do 31. 2011, na kterou je v prvostupnovém
rozhodnuti pouze odkazovano.

Je totiz nutno souhlasit se zalobkyni v tom, ze je-li tato analyza vysledkem vlastni ¢innosti
spravniho organu, pak je soucasti jeho vlastnich Gvah, vedoucich k zavértm, na kterych je
zalozeno jeho rozhodnuti. Pak ovsem takovy systém avah neni externim podkladem pro
rozhodnuti, neni tedy dikaznim prostredkem, resp. dikazem, na ktery by bylo mozno
v odtvodnéni rozhodnuti toliko odkazat, ale nezbyva, aby byl ptimo vtélen do
rozhodnuti. Odtvodnéni spravniho rozhodnuti totiz musi podle ust. § 68 odst. 3
spravniho fadu obsahovat pravé Gvahy, kterymi se spravni organ ridil pfi hodnoceni
podkladt pro rozhodnuti. Jinak vyjadreno: na obsah takové analyzy by mohl spravni
organ odkazat jen tehdy, pokud by byla vysledkem {innosti jinébo subjektu, a spravni organ
by ji vyhodnotil jako jeden z podkladi pro rozhodnuti. Ptistup zvoleny spravnim organem
L. stupné je vsak v rozporu s citovanym ustanovenim spravniho fadu.

Koneéné se soud zabyval namitkou smétujici vidi vysi ulozené sankce, kdy zalobkyné
uvedla, Ze primérenost sankce nelze posuzovat pouze s ohledem na rozpéti zakonné sazby,

. v 'V /v /7 v/ 4 \4 / Ve v 4 % /.
ale 1 napr. hospodarskou ucastnika rizeni, protoze sankce ve vysi 3.000.000,- K¢ ma odlisny
dopad na subjekty se statisicovym obratem a tomu odpovidajicimu zisku a na subjekty s
obratem v desitkach ¢i stovkach miliona.

Daéle zalobkyné namitala, Ze Zalovana odtvodnila vysi sankce i tim, ze je ukladana s
ohledem na velice zavazné imyslné protipravni jednani spocivajici ve vztahu k rozsahlému
4 v /4 4 7. A \4 / N4 . /7,0 4 v v 4
neopravnénému poskytovani investi¢nich sluzeb tykajicich se derivata. Tim vsak zalovana
Ve 4 4 4 Vevy / 4 ’ N A M
porusila zasadu zakazu dvojiho pfiéitani, a rozhodla v rozporu se stavajici judikaturou
(rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 22. 7. 2008, ¢.j. 4 As 22/2008-121), nebot

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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pouze zopakovala to, ¢im méla zalobkyné naplnit znaky jednotlivych skutkovych podstat
spravniho deliktu.

Zalobkyné té# poukizala na nepomér mezi vy3i sankce a rozsahem sankcionovaného
jednani, kdy ptvodné spravni organy zahajily fizeni mj. pro zprostredkovani obchoda s
derivaty v poctu 46.862 obchodd, pricemz koneény vyrok zahrnuje pouze 5 pripada
klientt bez jakekoliv blizsi specifikace poctu obchodd, a pro nadmérné obchodovani v
ptipadé 133 zakazniku, kde koneény vyrok nakonec shledal poruseni v jednom pfipadeé.
Pokud by spravni organy dovodily spachani spravniho deliktu ve vsech pfipadech, pro
které bylo fizeni pGvodné zahdjeno, vySe horni hranice sankce by musela byt
mnohonasobné prekrocena.

K této zalezitosti zalobkyné namitla 1 to, ze pfi rozhodovani o vysi sankce si spravni
organy musely byt védomy, ze zaplaceni takové sankce nebude zalobkyné schopna, coz
povede nejen k jeji likvidaci, ale 1 k jeji platebni neschopnosti a k zahajeni insolvenéniho
fizeni. Tento postup tedy pfimo odporuje ustalené rozhodovaci praxi, podle niz ulozena
sankce nemtZe byt likvidaéni (napt. rozhodnuti US 3/2002, rozhodnuti NSS sp. zn. 1 As
9/2008 ), pricemz jinak nez jako likvidacni pokutu ve vysi 3.000.000,- K¢ oznacit nelze.

Konecné zalobkyné vytkla zalované, ze v napadeném rozhodnuti bagatelizovala dosavadni
bezthonnost zalobkyné, ackoliv jde o nepominutelnou okolnost, ktera ma zasadni vliv na
miru sankce (viz rozsudek MS v Praze ze dne 25. 11. 2011, sp. zn. 5 Af 30/2010-133).

Tuto namitku soud neshledal ddvodnou.

Podle ust. § 164 odst. 3 pism. b) zakona o podnikani na kapitalovém trhu za spravni delikt
se uloZi pokuta do 20 000 000 K¢, jde-li o spravni delikt podle odstavce 1 pism. a) nebo j) nebo
odstavce 2.

Podle ust. § 192 odst. 2 citovaného zakona p#i urceni vyméry pokuty pravnické osobé se
priblédne k zdvaznosti spravnibo deliktu, zejména ke zpiisobu jebo spachani a jebo ndsledkiim a
k okolnostem, za nichz byl spachan.

Soud predevsim zduraznil skute¢nost, ze kritéria stanovena zakonem, tedy zpusob spachani
deliktu, jeho nasledky a okolnosti, za nichz byl spachan, vyhodnotil spravni organ I.
stupné v odtvodneéni svého rozhodnuti ze dne 25. 11. 2013 na strané 50 a 51, a zalovana
v rozhodnuti o rozkladu do téchto Gvah a zavéru nijak nezasahovala, pouze je aprobovala.
Podstatneé tedy je, zda zakonu vyhovuji pravé zavéry spravniho organu I stupné.

V této zalezitosti soud neshledal zadné vady, které by mohly mit vliv na zidkonnost
napadeného rozhodnuti. Spravni organ vylozil - zejména v odstavcich 158 az 162 - jaké
skutednosti hodnotil v ramci kritéria zpiisob spachdni deliktu a proc, dale se zabyval ndsledky
deliktu, kdy zdidraznil 1 pfimou materialni 4jmu zakaznikd Zalobkyné a konecéné vylozil,
v . . 7 ’ 7 ’ . . /7 V. o/ 7
co podradil pod pojem okolnosti spachani deliktu, tedy zejména pokracujici charakter
jednani zalobkyné a velky poclet zakaznika, ktefi jim byli dotéeni. V téchto Gvahach a
zavérech soud vadu dvojiho ptiditani neshledal.

Pokud jde o hledisko majetkovych pomért, spravni organ L. stupné je vzal v vahu v odst.
163 svého rozhodnuti, vychazeje z Gletni zavérky zalobkyné za rok 2012. Zde méstsky
soud zduraznuje, ze zalobce v podané zalobé tyto Givahy spravniho organu I. stupné nijak
nezpochybnil, nebot neuvedl Zadny vlastni kvantifikovany nahled na vysi sankce, a jeho
, . . v s ° . / /.7 v
namitka o likvidaénim charakteru sankce tak zuastala jen v obecné a nekonkrétni rovine.

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.
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Konec¢né pokud se tyka dosavadni bezthonnosti zalobkyné, je tteba ziraznit, ze nejde o
zakonem predepsané kritérium, a je proto jen na uvaze spravniho organu, zda k ni
v konkrétnim pripadé prihlédne, a v jaké mire. Jestlize tedy v projednavané véci spravni

4 v /. v v o v J /4
organ I stupné nevzal na bezGhonnost zalobkyné ohled vubec, a zalovana ji v napadeném
rozhodnuti ptisoudila jen nepodstatny vyznam, nezpusobuje to nezakonnost napadeného
rozhodnuti.

IV.
Zavér a rozhodnuti o nakladech fizent

Meéstsky soud v Praze tedy po prezkoumani véci dospél k zavéru, ze zaloba byla podana
zCasti davodné, a proto napadené rozhodnuti podle ust. § 78 odst. 1 soudniho radu
spravniho zrusil a véc vratil zalované podle ust. § 78 odst. 4 soudntho radu spravniho
k dalsimu fizeni.

100.Vyrok o nahradé nakladt fizeni je oduvodnén podle ust. § 60 odst. 1 soudniho radu

spravniho, kdyz zalobce mél ve véci Gspéch a jeho naklady fizeni sestavaji jednak ze
zaplaceného soudniho poplatku z podané zaloby ve vysi 3000 K¢ a jednak z odmény
advokatovi za tfi tkony pravni sluzby po 3100 K¢, a ze souvisejici nahrady hotovych
vydaji po 300,- K¢ podle vyhlasky ¢. 177/1996 Sb., o odménach advokatt a nahradach
advokatt za poskytovani pravnich sluzeb (advokatni tarif), v platném znéni, zvysené o
sazbu dané z pridané hodnoty. Nahradu v celkové vysi 15 342 K¢ je zalovany povinen
zaplatit zalobci do 30 dnu od pravai moci tohoto rozsudku k rukam zastupce Mgr. Jana
Zapotila, advokata.

Pouceni:

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 Nejvyssi spravni
soud.

Lhuta pro podani kasacni stiznosti kon¢i uplynutim dne, ktery se svym oznacenim shoduje
se dnem, ktery urdil pocdatek lhity (den doruleni rozhodnuti). Ptipadne-li posledni den
lhiity na sobotu, nedéli nebo svatek, je poslednim dnem lhity nejblize nasledujici pracovni
den. Zmeskani lhity k podani kasaéni stiznosti nelze prominout.

Kasacni stiznost lze podat pouze z dGvodt uvedenych v § 103 odst. 1 s. f. s. a kromé
obecnych nalezitosti podani musi obsahovat oznadeni rozhodnuti, proti némuz smétuje, v
jakém rozsahu a z jakych divodd jej stézovatel napada, a (daj o tom, kdy mu bylo
rozhodnuti dorudeno.

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

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.



16 8Af16/2014

Soudni poplatek za kasalni stiznost vybira Nejvyssi spravni soud. Variabilni symbol pro
zaplaceni soudniho poplatku na ulet Nejvyssiho spravniho soudu lze ziskat na jeho
internetovych strankach: www.nssoud.cz.

Praha 22. biezna 2018

JUDr. Slavomir Novak v.r.
predseda senatu

Shodu s prvopisem potvrzuje J. V.



