Cislo jednaci: 6Af 45/2012 - 104-126

CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Méstsky soud v Praze rozhodl v senaté slozeném z piedsedy JUDr. Ladislava Hejtmanka a
soudkyn JUDr. Dany Cerné a JUDr. Nadézdy Treschlové ve véci Zalobce: Colosseum, a.s.,
IC: 251 33454, se sidlem v Praze 2, Londynskd 730/59, zast. Mgr. Robertem Pavli,
advokatem se sidlem v Praze 1, V Celnici 4, proti Zalovanému: Ceska narodni banka, se
sidlem v Praze 1, Na Piikop¢ 28, o pfezkoumani rozhodnuti organu vetejné spravy, k zalobé
proti rozhodnuti bankovni rady zalovaného ze dne 4.10.2012, ¢j. 2012/2887/110,

takto:

. Zaloba se zamita.

. Zadny z ucastnikti nema pravo na nahradu nakladu fizeni.

Odiavodnéni:

Zalobce napadl shora uvedené spravni rozhodnuti, kterym byl zamitnut jeho rozklad a
potvrzeno rozhodnuti Zalovaného ze dne 19.6.2012, ¢j. 2012/5872/570. Ve spravnim fizeni
byla zalobci pravomocné ulozena pokuta ve vysi 6.000.000,- K¢ za spravni delikty podle ust.
§ 157 odst. 2 pism. b) zdkona €. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpist (déle jen ,,zdkon o podnikani na kapitalovém trhu* nebo ,,zakon* podle
kontextu), spoc¢ivajici v porudeni ust. § 15 odst. 1 a § 15 odst. 3 tohoto zakona. Déle byla
zalobci uloZena opatfeni k napraveé podle ust. § 136 odst. 1 zakona.

Zalobce napadl rozhodnuti v celém rozsahu a doméhal se jeho zrugeni, véetné zruseni
prvostupiiového spravniho rozhodnuti. V Zzalobé (resp. v jejim nékolikerém doplnéni, které
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zalobce proved| v zakonné 1htté pro podani Zaloby) uplatnil tyto zalobni body, jimiz je soud
pii prezkumu véazan.

Zalobce nejprve uvedl, Ze Zalovany je soucasti vykonné moci a je opravnéna vést
fizeni sank¢ni povahy, pfiCemz pfi tzv. spravnim trestani se analogicky uplatiiuji principy
obdobné jako pro trestani soudni, coz bylo judikatorné vymezeno. Déle uvedl, ze podle jeho
nazoru je jak napadené, tak prvostupniové spravni rozhodnuti nepiezkoumatelné z diivodu
vnitini rozpornosti oditvodnéni, rozporu mezi vyrokem a odiivodnénim a tim, Ze neni patrné,
jakymi uvahami se spravni organ pii rozhodovani fidil. Uvedl, ze vyrok rozhodnuti by mél
obsahovat jak vétu skutkovou, tak i pravni, véta skutkovd by méla identifikovat pachatele
spravniho deliktu do té miry, Ze bude postaveno najisto, jaké jednani bylo pfedmétem
posuzovani a nebude zameénitelné s jinym, musi byt popsano v zakladnich rysech a musi
korespondovat se skutkovymi zjisténimi spravniho organu. Podle nazoru zalobce tyto
pozadavky nebyly splnény, nebot’ z vyrokové cCasti prvostupiiového spravniho rozhodnuti
nevyplyva, v souvislosti sjakymi aktivy poskytoval Zzalobce zakaznikovi investi¢ni
poradenstvi, takZze neni moZzné posoudit, zda se investi¢ni poradenstvi jako samostatna
investi¢ni sluzba poskytovana zalobcem viibec tykala investi¢nich nastrojt, ptipadné jakych,
dale kjakym pokynum a kjakym obchodim s investiénimi nastroji mélo investi¢ni
poradenstvi vést, na ucet koho byly provadény obchody s investicnimi nastroji, kdo
nespecifikované pokyny podaval a jak investiéni poradenstvi mohlo vést k podavani pokyni
k obchodliim s investi¢nimi nastroji. Dale podle nazoru zalobce z vyroku neni ziejmé, jak by
poskytovani investi¢niho poradenstvi mohlo souviset s provedenymi obchody s investi¢nimi
nastroji na ucet zakaznika za situace, kdy Zalobce na et zakaznika neprovedl ani jeden
obchod a o provedeni obchodti na tcet zakaznika ani nerozhodoval, kdyZ pokyny provadéla a
o provedeni obchodl rozhodovala spole¢nost MF Global UK Ltd., zda viibec a které obchody
s investi¢nimi nastroji byly na ucet zdkaznika provedeny, a komu a jakym zptisobem zakaznik
uhrazoval provize za provadéni pokyni. Dale zalobce uvedl, ze z vyroku neni patrné, jak by
mohl maximalizovat pifijem z poplatkd za provedeni obchodu na ucet zakaznika, kdyz zadny
pokyn na ucet zakaznika neprovedl a o provedeni zddného pokynu nerozhodoval, nem¢l
K investovanym prostiedkim piistup. Dale Zalobce uvedl, Ze zvyroku neni zicjmé,
v souvislosti s jakymi investicnimi sluzbami méla byt zalobci pobidka od MF Global
poskytnuta, komu zéakaznik hradil provizi a v souvislosti s jakymi sluzbami a u koho mél
zakazni veden vklad. Dale uvadél, Ze ve vyroku neni uvedeno, v souvislosti s jakymi
investicnimi sluzbami mé¢l zalobce zdkaznika o predmétné pobidce informovat a jakym
zpusobem méla byt pobidka v rozporu s povinnosti Zalobce jednat v nejlepSim zajmu
zdkaznika. Zalobce namital, Ze neni patrné, o jakych investiénich sluzbach hovoii vyrok
rozhodnuti, kdyZ Zalobce je opravnén provadét celou fadu investi¢nich sluzeb, které jsou
uvedeny Vv piislusném povoleni ¢innosti k 4.12.2012.

Zalobce dale uvedl, Ze rozhodnuti jsou nepiezkoumatelna z diivoddl rozporti vyroku
s odlivodnénim, nebot’ podle vyroku se mél Zalobce dopustit nespravného poskytovani
investi¢ni sluzby, podle odivodnéni nadmérného obchodovani, k cemuz by zalobce nad
ramec investi¢niho bankovnictvi musel poskytovat i investi¢ni sluzbu s provadénim pokyna a
zastava ndzor, ze samotnym poskytovanim investicniho poradenstvi se nadmérného
obchodovani nelze dopustit. Dale tvrdi, Ze vyroky jsou Vv rozporu se zjisténym skutkovym
stavem, kdyz mél uzavienou se zdkaznikem klientskou smlouvu, na jejimz zakladé mu
poskytoval investi¢ni sluzbu pfijimani a pfedavani pokynu, daval investi¢ni tipy, na jejichz
zaklad¢é se zakaznik sam rozhodoval, zda dat ¢i nedat pokyn k obchodu s investi¢nim
nastrojem, zakaznik mél s MF Global uzavienou separatni smlouvu o poskytovani
investi¢nich sluzeb, na jejimz zaklad¢ provadél na ucet zdkaznika obchody s investicnimi
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nastroji, nevedl pro zakaznika ucet, nepfijal od zadkaznika zadné investicni prostiedky,
zakaznik pro MF Global vyplnil investi¢ni dotaznik, Zalobce predaval MF Global pokyny
zakaznika k obchodim s investi¢nimi nastroji tak, Z MF Global byl schopen identifikovat, ze
se jedné o pokyn zakaznika, Zalobce nikdy nemé¢l prostiedky na G¢tu zakaznika jakykoliv vliv,
a neni s MF Global jakkoliv propojen. Z téchto dtivodi tak podle nazoru zalobce nemohlo byt
zjisténo, ze zalobce vykonaval kontrolu nad Gi¢tem zdkaznika, nebo ze by obchody provedené
na ucet zakaznika byly v pfi¢inné souvislosti s investi¢nimi tipy poskytnutymi zakaznikovi
zalobcem, nebot’ finalni rozhodnuti o provedeni pokynu k obchodu s investiénim nastrojem
vzdy provadél MF Global.

Zalobce v dalgi &asti zalobnich bodii uvedl, e ma za to, Ze se zalovany nevypotadal i
vypotadal pouze povrchné stim, ze nezjistil skute¢ny stav véc, nebot’ neprovedl vyslech
zékaznika kjeho investicnimu profilu a jeho znalostem a zkuSenostem, nezohlednil, Ze
zalobce plsobil ve vztahu mezi zdkaznikem a MF Global jen jako zprosttedkovatel a nikdy
neprovedl jediny pokyn zakaznika, Ze zalobce nemohl mit kontrolu nad G¢tem zakaznika,
nebot’ podle ndzoru zalobce znakem kontroly je skutecnost, ze urcity subjekt rozhoduje o tom,
jaky obchod bude z kontrolovaného u¢tu proveden a provedeni obchodu nezévisi na diskreci
jakéhokoliv jiného subjektu, neposoudil, Ze rozhodovaci praxe Zalovaného je v rozporu
s rozhodovaci praxi U.S. Commodities Futures Trading Commission a ze zalovany ucelové
vytrhl z kontextu a dezinterpretoval rozhodnuti této komise ve véci Hinch v. Commonwealth
1997 a Dukes 2005, Ze postup Zalovaného je v rozporu s americkou literaturou a judikaturou,
Ze Zalovany v piipadé hodnoty cost to equity neuvedl, s jakymi hodnotami ji poméfovala a za
jakého diivodu povazoval zjisténé hodnoty za nepfiméfené, Ze se nevyporadal se specifickou
povahou derivatii zejména z pohledu zptisobu obchodovani, pakového efektu a ziskovosti, ze
zakaznik zaplatil MF Global za provedené obchody v hodnoté 20,13 mld K¢ jen 4.741.216,-
K¢, ze zakaznik je zkuSenym investorem do akcii a je schopen identifikovat naklady spojené
s obchodovanim, Ze o skutku ve vyroku Ai) prvostupfiového rozhodnuti nebylo zahajeno
spravni fizeni, nebot’ neni vymezen v ozndmeni o zahdjeni fizeni, ze pobidka, kterou zalobce
obdrzel prosttednictvim MF Global nebyla pobidka od MF Global, ale poskytnuta
zékaznikem prostiednictvim MF Global, Ze ulozena pokuta je nepfiméfena, a Ze se zalobce
nachazi v neptiznivé hospodaiské situaci.

V dalsi ¢asti Zalobnich bodl Zalobce uvedl, Ze rozhodnuti bylo vydano bez nafizeni
ustniho jednéani, o ¢emz tvrdi, Ze jde o zasah do jeho procesnich prav, kdyz zalovany
neumoznil Gc¢ast Zalobce na jednani rozkladové komise a bankovni rady Zalovaného. Dale
zalobce uvedl, ze zalovany obstaral ditkazy v rozporu se zdkonem, nebot’ zalovany vyzvami
ze dne 27.11.2010 a 28.2.2011 vyzval Zalobce k ptedlozeni dokladl, aniz by jej seznamil
S jeho procesnim postavenim, tedy uvedl, zda je podeziely ze spachani spravniho deliktu, ¢i
obvinény ze spravniho deliktu, ¢i zda je povinen poskytnout informace pouze jako vysvétleni
Kk ¢innosti jiného subjektu. V tomto postupu spatiuje poruseni zakona a proto tyto podklady
(konkrétné v zalob¢ nijak nespecifikované) povazuje za nezakonné a dikaz jejich provedenim
za nepiipustny. Zalobce dale uvedl, Ze Zalovany neproved] dikazy za jeho piitomnosti a Ze
nevypracoval protokol o provedeni diikazu, nebot’ ve spravnim spise neni zalozen zadny zapis
¢i protokol, ze by Zalovany ve spravnim ftizeni provedl jakykoliv diikaz, proto nelze z takto
neprovedenych dikazi vychazet. Dale zalobce uvedl, Ze zalovany nezatadil do spisu
predkladaci zpravu, resp. stanovisko prvostupniového spravniho organu, uplny zapis z jednani
rozkladové komise a zvukovy zaznam z jednani této komise, kdyZ jednani této komise ma
podle nazoru Zalobce povahu jiného Ukonu souvisejiciho s fizeni ve véci a pokud Zalovany
tento zvukovy zadznam pofidil, ten se m¢l stat soucasti spisu.
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Zalobce déle uvedl, Ze nebyl sezndamen se vemi podklady rozhodnuti, kdy do spisu
nebyla zaloZena piedkladaci zprava, uplny zapis z jednéni rozkladové komise a zvukovy
zaznam z tohoto jednani. Zalobce op&tovné uvadi, ze zalovany mél pofidit zdznam z jednani
rozkladové komise, resp. protokol, nikoliv zkraceny zépis, a neni tak prokazano, jakym
zpusobem rozkladova komise jednala; totoZznou ndmitku ma Zalobce k jednani bankovni rady
zalovaného. Déle zalobce uvadeél, Ze rozkladova komise mohla byt ovlivnéna prvostupiiovym
spravnim organem, nebot’ na jejim jednadni byli pfitomni zaméstnanci zalovaného.

Ve lhaté pro podani zaloby pak zalobce opétovné doplnil zalobu, pficemz timto
procesnim Ukonem doplnil argumentaci k jiz uvedenym zalobnim bodim a uvadél dalsi
7alobni body. Zalobce uvedl, Ze nadmémé obchodovani je v odborné literatufe a zahraniéni
rozhodovaci praxi chapano jako poruseni odborné péce piti poskytovani sluzeb obchodnika
S cennymi papiry zékaznikovi, kdyZ toto poruSeni spoc¢iva v nespravném fizeni a feseni stietu
z4jmi mezi zajmy obchodnika a zakaznika. Podle nazoru zZalobce k nadmérnému
obchodovani mize dojit pouze tehdy, pokud obchodnik poskytuje zakaznikovi soucasné
investiéni poradenstvi nebo obhospodafovani majetku zdkaznika a provadi tak pokyny
zékaznika k obchodiim s investi¢nimi nastroji, nebo pfijima a predava zakaznikovy pokyny
tykajici se investiénich nastroji dal k provedeni. Zalobce znovu uvadi, Ze podle jeho nazoru
se nadmérného obchodovani nemlze dopustit obchodnik, ktery tuto jim definovanou
kombinaci investi¢nich sluzeb nesplituje. Dale Zalobce poukazoval na rozhodnuti ve véci
Brown v. First Commodity Corp. of Boston ze dne 5.7.1988, ve véci Thompson v. Smith
Barney, nebo ve véci Paragon Futures Ass'n organu U.S. Commodity Futures Trading
Commission, podle nichz tvrdi, ze pfi posuzovani nadmérného obchodovani u obchodl se
standardnimi investi¢nimi nastroji je zalozena na posuzovani toho, zda mél obchodnik
kontrolu nad u¢tem zakaznika a zda doSlo k naplnéni kvantitativnich ukazatelti nadmérného
obchodovéani. Podle nazoru Zalobce ztéchto rozhodnuti plyne, ze v piipadé derivatd je
posouzeni zaloZeno primarné na tom, zda zédkaznik této investi¢ni strategii rozumél a zda pfi
jeji realizaci obchodnim postupoval zptisobem, ktery minimalizoval zdkaznikovy naklady na
realizaci investicni strategie. Poukazal pak déale na stanovisko Komise pro cenné papiry ¢.
STAN/1/2006, kde se pii hodnoceni kontroly nad uctem zdkaznika vychazi z deseti faktorti —
informovanost zakaznika, ptredchozi zkuSenost s cennymi papiry, mira daveéry, procento
obchodt, mnozstvi ¢asu vénované vlastni nezavislé analyze, konkludentni souhlas zakaznika
s provedenim obchodu, ptfedchozi schvaleni obchodu, soucasné vedeni ucti otevienych
zékaznikem u vice nez jednoho obchodnika, pravdivost a pfesnost informaci, a ekonomicky
zaklad a vhodnost strategie obchodovani. Podle ndzoru Zalobce toto stanovisko podporuje
zaver zalobee, ze Zalovany nezjistil skutkovy stav, nebot’ se nezajimal o to, jakou roli plnil M
Global pfi poskytovani investicnich sluzeb, ze zdkaznik mél s MF Global uzavienou
separatni smlouvu o poskytovani investi¢nich sluzeb, ze MF Global byl povinen pied
provedenim pokynu zdkaznika provéfit jeho vhodnosti, do jaké miry byly u zadkaznika
naplnény faktory doporuceni Komise pro cenné papiry, a jaka byla investicni strategie
zakaznika. Uvedl pak dale, Ze nebylo zjisténo, Ze penézni prostiedky, které MF Global
vyplécel zalobci, ptedstavuji zakdzanou pobidku, nebot’ Zalovany se neseznadmil se smluvnimi
ujednanimi mezi zdkaznikem a MF Global.

Zalobce dile uvadél, ze Zalovany nespravné interpretoval nadmérné obchodovani
z hlediska kontroly nad uctem, kdy podle nazoru zalobce je toto zjistény piedpokladem
nadmérného obchodovéani. Zalobce teoreticky rozebira, Ze kontrola nad wétem miZe mit
povahu kontroly pfimé, nebo nepiimé. U prokazani nepiimé kontroly nepostacuje, ze
obchodnim poskytuje zakaznikovi investi¢ni poradenstvi a Ze se jim zakaznik fidi, ale
skutecnost, ze obchodnik fakticky rozhoduje o provedeni zdkaznikova pokynu s investicnim
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nastrojem. V této véci podle nazoru Zzalobce $lo o odliSnou situaci, kdy Zalobce sice
zakaznikovi tipy poskytoval, k jejich provedeni zdkaznik po vlastnim vyhodnoceni daval
pokyny. Opétovné uvadél, ze nevedl tcet zdkaznika, nemél pfistup k jeho prosttedkiim a
nikdy neprovadél pokyny zakaznika, coz byla spole¢nost MF Global. Tato spole¢nost
rozhodovala, zda pokyn zakaznika provede ¢i nikoliv. Dale znovu uvadél, ze podle jeho
nazoru neni podloZzen zavér zalovaného o ,,nesofistikovanosti® zdkaznika, kdyz skutecnost
nepiimé kontroly provedl Zalovany na zéklad¢ poslechu zvukovych nahravek a stiznosti
zakaznika, nikoliv vSak jeho vyslechem; nebyla pak provedeno ovéfeni skute¢nosti, zda
zdkaznik si sam d¢lal analyzy investi¢nich pfilezitosti, zda obchodoval pies jiného
obchodnika, zda se vzdélaval v oblasti investovani, zda a jak rozumél investi¢ni strategii a jak
se vyvijela jeho davéra k zalobci. Podle nazoru zalobce byl zakaznik dostatecné

Vv

sofistikovanym, nebot’ provadél dlouhodobé obchody s cennymi papiry ve vysSich objemech.

Zalobce dale uvadél, Ze pii hodnoceni kvantitativni stranky nadmémého obchodovani
pouzil zalovany ukazatel cost to equity (C/E), pficemz zjisténé hodnoty shledal extrémnimi i
pii aktivnim obchodovani s derivatovymi investi¢nimi nastroji. Podle Zalobce tento ukazatel
je mozné pouzit u klasickych investi¢nich nastroji, kde hodnota nema piekrocCit 4% u
konzervativniho zdkaznika, 8%u béZzného zdkaznika a 12% u spekulativniho zakaznika,
nikoliv u derivati, kde neexistence ptislusnych referencnich hodnot vyplyva ze skutecnosti,
ze derivatové nastroje pokryvaji celou fadu individudlné vytvatenych investi¢nich néstroji.
Zalobce dale provadi vypocet hodnoty u nékterych derivatd (opce, futures), provadi
hodnoceni jejich povahy a podstatu obchodovani s nimi a dospiva k zavéru, Ze potencialni
realné dosazitelna ziskovost obchodovani s derivatovymi nastroji je pii stejné vysi investice
zpravidla nékolikanasobna oproti potencialni ziskovosti obchodovani napiiklad s akciemi.
Podle ndzoru zalobce pokud zalovany trva na pouziti ukazatele C/E, pak by m¢la stanovit jeho
relevantni referencni hodnotu a prokazateln¢ uvést, ze tato hodnota je maximaln¢ dosazitelna
a ze dosazeni vy$§i miry zhodnoceni je neredlné, Zalobce napadd vyjadieni Zalovaného, ze
hodnotu v pfipadé Zalobce povazuje za extrémni, aniz by uvedl, v ¢em extrémni je a jak
k tomuto zavéru dospél. Zalobce dale nesouhlasi s vypodtem hodnot C/E, které provedl
zalovany, nebot’ podle jeho nazoru nezohlednil celkovou hodnotu portfolia zakaznika, ale jen
jeho cast bez jakékoliv reflexe hodnoty uzité financni paky; v konkrétnim piipadé provedla
spolecnost MF Global na tcet zakaznika obchody v celkovém objemu 20,13 mld. K&, pficemz
zakaznik zaplatil na poplatcich castku ve vysi 4.741.216,- K¢, tj. asi 0,08% z hodnoty
provedenych obchodi. Zalobce pak dale uvadi modely obchodovani u futures a odkazuje na
svilj nazor, ktery uvedl ve vyjadieni k zahdjeni spravniho fizeni. Zalobce dale uvadi, Ze podle
jeho néazoru nejsou nijak hodnoceny dalsi skuteCnosti, jakymi jsou pocet provedenych
obchodd, vysi zaplacenych poplatkti a podil Zalobce na poplatcich.

Déle Zalobce nesouhlasil s tim, Ze v ptipadé penéznich prostiedkd, které obdrzel od
spolecnosti MF Global, se jednalo o nepiipustnou pobidku, nebot’ se nejednalo o prostiedky
hrazené zakaznikem, ale spole¢nosti MF Global. Zakaznik souhlasil s tim, Ze MF Global bude
Zalobci poskytovat platby namisto zékaznika, a Ze tyto platby jsou platbami, které jsou
v souladu se zakonem.

Zalobce v dalsi &asti Zalobnich bod namita, e uloZend opatieni k napravé jsou
neurcita, nebot’ zalovany neprokazal, ze zalobce porusil pravni povinnosti, i kdyby tomu tak
bylo, tak se jednalo o individuélni jednéni a formulace ,,zavést G€inna opatieni* je neurcita.

V dalsi casti zalobnich bodl Zalobce napadd ulozeni pokuty za spachany spravni
delikt. Znovu opakuje piedchozi zalobni body, ¢imz podle jeho nazoru nebyly splnény
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podminky pro ulozeni pokuty. Pii ukladani pokuty a jeji vySe zalovany nezohlednil
skute¢nost, ze v Ceské republice takovy piipad doposud nebyl posuzovan, Zalovany
v minulosti nikde nenastinil, kde se nachazi hranice, kdy je obchodovéani nadmérné, podle
nazoru Zalobce se jednd o prvni porudeni povinnosti u jednoho zakaznika, a nedostatky
v pobidce mohl Zalovany zjistit jiz v ramci statni kontroly, kterou provedl ve dnech 3.12.2009
— 14.1.2010. Podle nazoru zalobce je rozhodnuti neptedvidatelné, nebot’ v jinych piipadech
ukladal zalovany nizsi pokuty (zalobce poukazal na spole¢nost CAPITAL PARTNERS a.s.),
a ze nezohlednil majetkové poméry Zalobce, kdy uloZend pokuta je zplisobild podstatnym
zptsobem zasahnout & ohrozit podnikatelskou ¢innost zalobce. Zalobce poukazuje na svoje
hospodaiské vysledky za 1éta 2007 — 2011 a napada, Ze zalovany si nevyzadal jeho rozpocet
na rok 2013.

Pied ustnim jednanim ve véci Zalobce doplnil svou Zalobu o repliku, v niZ setrval na
svych Zalobnich bodech, a navic namitl prekluzi prava ulozit pokutu, kdyz tvrdil (shodn¢ jako
Vv fizeni spravnim), ze jednorocni lhlita pro ulozeni pokuty uplynula, nebot’ Zalovany se o
poruseni povinnosti dozvéd¢l jiz z konani statni kontroly.

Zalobce k zalobé a jejim dalsim doplnénim piikladal piilohy, jichz se dovolaval
k dikazu. Pfi ustnim jednani vSak na provedeni dal§iho dokazovani netrval, soud je proto
k dikazu neprovedl, kdyZ se navic jedna o odbornou literaturu ¢i stanoviska Komise pro
cenné papiry, které nejsou mezi ucastniky sporné, a teoreticky se tak nejedna o dikazy (tedy
prostiedky ke zjisténi skutkového stavu), ale o pravni hodnoceni zjisténého skutkového stavu.

Zalovany s zalobou nesouhlasil a navrhoval jeji zamitnuti, pfi¢emz obsahové uvadél
obdobné diivody, jako v odivodnéni Zalobou napadeného rozhodnuti a prvostupniového
spravniho rozhodnuti. Ve vyjadieni mj. uvedl, ze popis skutku ve vyroku prvostupiiového
spravniho rozhodnuti povazuje za dostatecny a individualizovany, za nedivodnou ma i
namitku nedostatecné zjisténému skutkovému stavu. Spravni organ se zabyval investi¢nimi
sluZzbami poskytovanymi Zalobcem zakaznikovi, analyzoval obchody provedené zakaznikem,
nahravky komunikace mezi zadkaznikem a Zalobcem a zdokumentoval Uhrady za poskytnuté
investi¢ni sluzby, coz odpovidd vyroku rozhodnuti. Ohledné vyroku A.i) prvostupiiového
spravniho rozhodnuti uvedl, Ze z vyroku je patrné, Ze zalobce upiednostnil svij zajem na
vynosu z provizi za zakaznikem provedené obchody takovym zplsobem, ze zékaznik
podstatnou ¢ast investovanych prostiedkt fakticky odvedl jako provizi zalobci z obchoda
provedenych na zaklad¢ doporuceni zalobce, které z hlediska zdkaznika nemohlo mit
racionalni ekonomicky zaklad; této skutecnosti pak odpovidad odiivodnéni, skutecnost, ze
pokyny k provedeni piedaval zahrani¢nimu obchodnikovi pak nema vyznam, nebot’ zakaznik
pouze mechanicky opakoval pokyny, které mu predaval Zalobce. Dale uvedl, ze nadmérné
obchodovani neni spojeno dogmaticky s konkrétné vymezenymi investi¢nimi sluzbami, kdyz
samotné nadmérné obchodovani mize mit mnoho podob, spolecnym znakem je vSak snaha
poskytovat investi¢ni sluzbu se zdmérem maximalizovat své provize, aniz by zdkaznikovi
poskytl odpovidajici protihodnotu. Ohledné tvrzené neurcitosti opatieni k napravé zalovany
uvedl, ze ponechal na uvazeni zalobce, o jaka opatfeni ptjde, nebot’ do jeho vnitini struktury,
a Ze tato opatieni mohou byt riznd, coz musi posoudit sam zalobce.

V dal$i casti vyjadieni zalovany uvedl, Ze spravni fizeni je ze zakona neveiejné a
pisemne, opak stanovi zékon, zde k nému nebyl divod. Rovnéz jednani pied bankovni radou
a doporuceni rozkladové komise bylo pfijato v souladu se zakonem, rozkladova komise je
pouze poradnim organem a jeji jednani nema charakter Ustniho jednani. Ve spise je obsazeno
piedlozeni véci odvolacimu organu se stanoviskem, Zalobci byl k dispozici zapis z jednani
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rozkladové komise, pfiCemz zadny zakon nenafizuje ukladat a archivovat tento zdpis.
Zalovany dale uvedl, Ze se postavenim spole¢nosti MF Global zevrubné zabyval, neni mu
zndmo, Ze by Zalobce ve spravnim fizeni navrhoval diikaz vyslech svédka — z&kaznika, neni
konkrétn€ uvedeno, o jakych skute¢nostech se tento zakaznik ve své stiznosti nezminil a které
by tak bylo nutné zjistovat jeho svédeckym vyslechem. Ohledné kontroly nad uctem,
zalovany vychazel nikoliv z pfimé, ale z faktické kontroly nad uctem, coz v odiivodnéni
uvedl, pouziti ukazatele C/E dostatecné odiivodnil, stejné jako tvrzeny rozpor se zahrani¢ni
rozhodovaci praxi. RovnéZ byla provedena definice kontroly nad uctem, neexistuje v dané
véci zadna obecnd definice, kterd by néjaké jednani vymezovala, vyse ulozené pokuty je
dostate¢n¢ odlivodnéna jak v odiivodnéni napadeného, tak i prvostupiiového spravniho
rozhodnuti.

Pii Gstnim jednani tucastnici na svych procesnich stanoviscich setrvali. Soud
nedopliioval fizeni dalSim dokazovénim, nebot’ ucastnici uvedli, ze jiné dikazni navrhy
nemaji, a ty, co jsou zminény v procesnich ukonech, nejsou diikazy, ale pouze podporuji
pravni ndzor Ucastnikll fizeni.

Do spisu dale zalozil vyjadieni Ing. X, v némz poukazal na skutecnost, Ze ma zajem se
fizeni zacastnit, nebot’ vede se zalobcem obcCanskopravni spor o zaplaceni provize. Soud
Stouto osobou, ktera se vyslovné postaveni zucastnéné osoby nedomahala a sama se
oznacovala jako ,,poskozeny“, nejednal, nebot nemize mit zpovahy véci postaveni
zucastnéné osoby, kdyz jak rozhodnuti, tak vydany rozsudek se prav a povinnosti této osoby
nemuze nijak dotknout, nebot’ tato prava nebyla sprdvnim rozhodnutim nijak dotena. Za
tohoto stavu soud konstatoval podani této osoby, ale nijak s ni nejednal. V této souvislosti
K oznaceni této osoby je mozné uvést, ze je mozné teoreticky diskutovat, pro¢ zakonodarce
takové osob& nepfiznava statut poskozeného obdobné jako v fizeni trestnim i fizeni
prestupkovém, nicméné takova diskuse je za souc¢asné¢ho pravniho stavu pouze teoretické bez
moznosti praktické aplikace. Soucasny pravni stav je takovy, Ze v fizeni o spravnim deliktu
zakon nepfiznava zadné procesni postaveni ,,poskozenému®, s jeho narokem nijak nepocita (a
tato osoba se jej tak musi piipadné¢ domahat v ob¢anskopravnim soudnim fizeni), a proto
s touto osobou soud v zadném procesnim postaveni jednat nemiize.

Z obsahu ptedlozeného spravniho spisu jsou patrné tyto pro posouzeni ditvodnosti
podané zaloby podstatné skutecnosti.

Stiznosti ze dne 15.11.2010 (Zalovanému dorucené dne 16.11.2010) zékaznik podal
podnét k proSetieni obchodnika s cennymi papiry — Zalobce a stézoval si na jeho praktiky (v
piedchozim textu i dale uvadén jako ,,zakaznik*). Ve stiznosti uvedl konkrétni obchody, které
s zalobcem provedl, a zejména jaké poplatky zalobci za tuto ¢innost odvedl a na zakladé
jakych pokynt a uzaviené smlouvy.

Rozhodnutim ze dne 19.6.2012, ¢j. 2012/5872/570 (prvostupiiové spravni rozhodnuti)
Zalovany rozhodl tak, Ze Zalobce (i) v obdobi od 29.4.2009 do 4.12.2009 poskytoval
investi¢ni poradenstvi zakaznikovi X zpusobem, ktery vedl k podavani pokynt k obchodim
S investi¢nimi nastroji v takové frekvenci, pii které zakaznik uhradil za provedené obchody
provize v celkové vysi 4,7 mil. K¢, tj. 52% investovanych prostfedkd, a pomér mezi
veskerymi ndklady uhrazenymi zakaznikem za poskytovdni investicnich sluzeb
K primérnému Cistému majetku zdkaznika vtomto obdobi dosahl hodnoty 126,4% (po
pfepoc¢tu na ro¢ni zéklad 75,84% p.a.), pficemz timto zpisobem investicniho poradenstvi
zalobce sledoval cil spoc€ivajici v maximalizaci svého piijmu z poplatkl za realizaci obchodu,
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a dale (ii) v obdobi od 29.4.2009 do 4.12.2009 pti poskytovani investi¢nich sluzeb Ing. X
piijal od spole¢nosti MF Global UK Ltd., Sugar Quay, Lower Thames Street, London,
pobidku ve vysi 4,1 mil. K¢, tj. celkem 87% celkové provize uhrazené zdkaznikem a 46%
vkladu z&kaznika, aniz zakaznika X pted poskytnutim investi¢ni sluzby jasné, srozumitelné a
uplng informoval o vysi nebo hodnoté pobidky, nebo zpisobu jejiho vypoctu a ptijata pobidka
byla v rozporu s povinnosti Zalobce jednat v nejlepSim zajmu zékaznika X, ¢imz Zalobce
porusil (i) povinnost jednat kvalifikované, Cestné a spravedlivé a v nejlepSim zajmu svych
zékaznik( ulozenou ust. § 15 odst. 1 zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu, a pod bodem
(i) z&kaz vyplyvajici z ustanoveni § 15 odst. 3 z&kona o podnikani na kapitdlovém trhu ve
vazbé na ust. § 44 odst. 1 pism. b) vyhlasky Ceské narodni banky & 237/2008 Sb., o
podrobnostech nékterych pravidel pfi poskytovani investi¢nich sluzeb, pfijmout pfi
poskytovani investi¢nich sluzeb odménu, kterda muze vést k poruSeni povinnosti stanovené
v ust. § 15 odst. 1 zakona o podnikéani na kapitalovém trhu. Timto jednanim Zalobce spéachal
spravni delikt podle ust. 8 157 odst. 2 pism. b) zakona o podnikani na kapitalovém trhu, a za
to mu byla uloZena pokuta ve vysi 6.000.000,- K¢& podle ust. § 157 odst. 14 pism. c¢) zdkona o
podnikéni na kapitadlovém trhu, a byla mu uloZena opatieni k néprave podle ust. § 136 odst. 1
zakona o podnikadni na kapitalovém trhu (a) zavést ucinné opatfeni zamezujici poskytovani
investicniho poradenstvi tykajictho se investi¢nich ndstroji sméfujicitho k nadmérnému
obchodovani bez ohledu na zajmy zakaznikl a proskolit v této véci osoby podilejici se na
poskytovani investicnich sluzeb, (b) zajistit, aby dokumenty ptedkladané¢ zakaznikim pted
poskytnutim investicni sluzby obsahovaly informaci o konkrétni vySi pobidek ji
poskytovanych ¢i ptijimanych v souvislosti s poskytovanou investi¢ni sluzbou, véetné jejich
¢iselného nebo procentniho vyjadreni.

Proti tomuto rozhodnuti podal Zalobce rozklad, o némz rozhodl Zalovany v napadeném
rozhodnuti tak, Ze rozklad zamitl a toto rozhodnuti prvostupnového spravniho organu
potvrdil. V odivodnéni napadeného rozhodnuti Zalovany totiz dospél k zavéru, Ze spravni
organ prvniho stupné¢ shromazdil dostate¢né podklady k tomu, aby dospél k zavéru, ze
rozhodnuti netrpi vadami zptsobujicimi nezdkonnost ¢i nespravnost napadeného rozhodnuti.
Poté se vypoiadal s namitkami Zalobce.

S ndmitkou Zalobce, Ze Zalovany neprokazal, Ze ,, by mél ucastnik rizeni kontrolu nad
uctem zakaznika*, nebot ,,nemél pristup k prostredkim na uctu a pokyny k obchodim
provadel zahranicni obchodnik s cennymi papiry MF Global UK Lt.“, se zalovany vypotadal
v odiivodnéni napadeného rozhodnuti tak, Ze zkonstatoval, ze spravni organ prvniho stupné
mimo vesSkeré pochyby prokazal, ze ucastnik Fizeni m¢l faktickou kontrolu nad uctem
zékaznika. Kontrola nad uU¢tem je nezbytnou podminkou pfipadného nadmérného
obchodovani na Uctu zékaznika. K nadmérnému obchodovani s aktivy v portfoliu zadkaznika
nemusi nezbytné dochazet pouze v ptipadech, kdyZ je obchodnik s cennymi papiry v takovém
postaveni, ze o jednotlivych obchodech rozhoduje o své vuli, jako je tomu typicky u
investicni sluzby obhospodafovani majetku zakaznika. Faktickou kontrolu nad uctem
zakaznika mé obchodnik s cennymi papiry tehdy, pokud je z okolnosti posuzovaného ptipadu
patrné, Ze se zdkaznik pii zadavani svych pokynli v podstatné mife fidi doporucenimi
obchodnika s cennymi papiry. Podle zjisténi sprdvniho organu prvniho stupné bylo v
rozhodném obdobi zadano zékaznikem 540 pokyni, ptficemz 481 pokynt bylo jednozna¢né
zadano na zaklad¢ doporuceni makléte. Mnozstvi pokynti, u kterych nebylo jednoznaéné
prokéazano piedchozi doporuceni makléfe, je tedy margindlni. Neni tedy rozhodné, Ze ucastnik
fizeni nevedl ucet zdkaznika a nemél zaddnou moznost ovliviiovat provedeni pokyni.
Zahrani¢ni obchodnik s cennymi papiry provadél pokyny Ucastnika fizeni tak, jak mu byly
ucastnikem fizeni piedany. Pro posuzovany piipad neni podstatné, jak meél plnit své
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povinnosti zahrani¢ni obchodnik s cennymi papiry, ale jak svoje povinnosti plnil ucastnik
fizeni.

K namitce Zzalobce, podle né¢hoz , rozhodnuti je udajné zaloZeno na jediném
parametru, konkrétné poméru zakaznikem hrazenych provizi k cistému majetku zakaznika
(déle jen ,,C/E*), coz je dle jeho nédzoru ukazatel nevhodny ,,vzhledem K ndstrojiim s
pdakovym efektem, se kterymi zdkaznik v posuzovaném pripadé obchodoval*, Zalovany
vV napadeném rozhodnuti uvedl, ze pomér C/E je ukazatelem, ktery vypovidd o redlném
poméru nakladt hrazenych zdkaznikem ve vztahu k redlné primérné hodnoté majetku
zakaznika. Jako takovy nema jiny ucel, nez stanovit tzv. break — even point (bod obratu), tj.
stanovit, jaky procenty vyjadieny zisk musi zakaznikovy obchody vygenerovat, aby obchody
nebyly pro zékaznika ztratové. Vypocet je tedy mozné aplikovat na jakékoliv portfolio, bez
ohledu na jeho slozeni, jak tvrdi zalobce. Kazdy raciondlni investor stanovuje svoji investi¢ni
strategii s ohledem na skute¢ny objem svych investovanych prostiedki. Moznost dosazeni
zisku pak pométuje naklady, které k jeho dosazeni musi vynalozit, a rizikem, které musi nést.
Plati, ze vysoké transakéni ndklady zvySuji riziko ztraty, nebot’ oddaluji bod obratu, tj.
okamzik, kdy se obchodovéni stava pro zadkaznika ziskové. Neni sporu o tom, Ze
frekventované obchodovani zvySuje transakéni naklady takovym zplsobem, ze i nizké
poplatky za jednotlivy provedeny obchod v celkovém objemu obchodovani mohou mit
devastujici t¢inek na majetek zakaznika. Nastava situace, ze zdkaznik veSkery sviyj zisk a ¢ast
sveho majetku odvadi poskytovateli investi¢ni sluzby, zatimco veskeré ztraty nese sam, bez
moznosti dosahnout zisku adekvatniho podstoupenému riziku. Samotny vypocet ukazatele
C/E je tedy na posuzovany piipad aplikovatelny tak, jak to ucinil spravni organ prvniho
stupné, ktery jeho aplikaci spravné oduvodiiuje v odstavci 99. odivodnéni napadeného
rozhodnuti. Zde rovnéz spravni organ prvniho stupné odkézal na hrani¢ni hodnoty uvedené ve
stanovisku Komise pro cenné papiry STAN/1/2006 ze dne 8. 2. 2006. Podle tohoto stanoviska
nadmérné obchodovani indikuje ptekroceni ukazatele 12 % u spekulativnich zakazniki.
Pokud jde o ukazatel C/E, spravni organ prvniho stupné dospél k zavéru, ze naklady hrazené
zakaznikem v rozhodném obdobi v poméru k hodnoté primérného majetku doséhly hodnoty
126,4 %, po prepoctu na ro¢ni zaklad pak C/E €inil 75,84 %. Uvedené hodnoty bankovni rada
shledala extrémnimi i1 pfi aktivnim obchodovéani s derivatovymi investicnimi ndstroji.
Zakaznik by pii takovém zptsobu obchodovani musel v rozhodném obdobi doséahnout zisku
126,4 %, aby jeho obchodovani nebylo ztratové. S tim souvisi 1 skuteCnost, ze zakaznik za
dobu obchodovéani zaplatil na poplatcich 52 % c¢astky, kterou se rozhodl investovat. Extrémni
je 1 pocet provedenych obchodi. Za sedmimési¢ni obdobi aktivniho obchodovani bylo
provedeno 540 obchodii.

S ndmitkou Zalobce, Ze ,zdkaznik byl informovin o obchodech a vysi poplatkii
prostrednictvim mésicnich vypisi “, se Zalovany v napadeném rozhodnuti vypotadal tak, Ze se
shoduje sargumentaci spravniho organu prvniho stupné v odstavci 112. Zékaznik si z
meésicnich vypisi mohl uéinit pfedstavu o nékladech jednotlivych obchodi, avSak odhaleni
nadmérného obchodovani predpokladd nejenom znalosti a zkuSenosti s urCitym typem
investicniho néstroje, ale také znalosti praktik poskytovatelii investi¢nich sluzeb. Zakaznik
mohl posoudit strategii ucastnika fizeni pouze ex post po vyhodnoceni obchodovani jako
celku. To ostatné ucinil, nebot’ jakmile ziskal podezieni o nadmérném obchodovani, ukon¢il
jej a zacal s ucastnikem fizeni situaci fesit. Pro odpoveédnost ti¢astnika fizeni ostatné ani neni
védomost poskozeného zdkaznika o protipravnim jednani ucastnika fizeni vyznamna.
Obchodnik s cennymi papiry je totiz povinen v ramci svych doporuceni zohlednit G¢elnou
investi¢ni strategii tak, aby neméla vyznamné negativni dopady na majetek zékaznika, coz
zahrnuje rovnéz zvazovani nékladi na transakci. Zajem obchodnika s cennymi papiry na
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dosazeni zisku je cilem legitimnim, v kazdém piipadé vSak musi obchodnik s cennymi papiry
nalézt rovnovahu se zajmy zakaznika tak, aby zakaznikovi obchodnik s cennymi papiry
preferenci svého zajmu neznemoznil dosaZeni jeho cila. Ucastnik Fizeni, ktery upiednostnil
svij zdjem pied z4jmy zékaznika, nejednal se zdkaznikem spravedlivé, porusil pravidla
jednéni se zékazniky stanovend zdkonem o podnikani na kapitadlovém trhu a dopustil se
spravniho deliktu, ktery je uveden ve vyroku napadeného rozhodnuti.

K namitce Zalobce, podle néhoz o pobidce ,,mél byt navic zdkaznik informovan
prostrednictvim smlouvy uzaviené s ucastnikem rizeni, coz lze podradit pod ustanoveni § 44
odst. 1 pism. b) vyhlasky ¢. 237/2008 Sb. ucinné do 1. 1. 2011, Zalovany v napadeném
rozhodnuti uvedl, Ze podle ustanoveni § 44 odst. 1 vyhlasky ¢. 237/2008 Sb., uéinného do 1.
1. 2011, patii mezi ptipustné pobidky takové pobidky, které jsou poskytovany tieti stranou,
zakaznik byl pfed poskytnutim investicni sluzby jasné, srozumitelné a Upln€ informovan o
existenci a povaze pobidky a vysi nebo hodnoté pobidky nebo zptisobu jejich vypoctu, pokud
je nelze zjistit predem. Pobidka musi pfispivat ke zlepSeni kvality poskytovanych sluzeb a
nesmi byt v rozporu s povinnosti obchodnika s cennymi papiry jednat v nejlepSim zajmu
zéakaznika. Spravni organ prvniho stupné dospél k zavéru, ze pobidka byla neptipustnd, nebot
zdkaznik nebyl informovan o vy$i nebo hodnoté pobidky a pobidka byla vrozporu s
povinnosti Gcastnika fizeni jednat v nejlepSim z&jmu zakaznika. Pfestoze zdkazni vedél, ze
poplatky za veskeré investi¢ni sluzby platil pfimo spole¢nosti MF Global UK Ltd, nejednalo
se o informaci uplnou. Provadéci pravni piedpis k zdkonu o podnikdni na kapitdlovém trhu
totiz vyzaduje nejenom informaci o skute¢nosti, Ze pobidka existuje, ale také o jeji vysi €i
hodnoté nebo o zpusobu jejiho vypoctu. Tyto informace vSak zédkaznik nedostal a nemé¢l tak
redlnou predstavu o hmotné =zainteresovanosti ucastnika fizeni na jeho obchodovani.
Skutec¢nost, zda s pobidkou v této podob¢ souhlasil ¢i nikoliv, zde nehraje zddnou roli.

S namitkou Zalobce, Ze vySe pokuty by ,,mohla za urcitych okolnosti negativné ovlivnit
cinnost ucastnika rizeni”, a dale, Ze vySe ,,uloZené pokuty ma byt v rozporu se zasadou
legitimniho ocekavani, nebot se jedna o nejvyssi pokutu za delikty podobné typové
zavaznosti““, kvili ¢emuz se domaha pfipadného sniZeni pokuty, se Zalovany v napadeném
rozhodnuti vypotradal tak, ze ulozend pokuta nebude piedstavovat radikalni zasah do
majetkové podstaty ucastnika fizeni. Nelze ptehlédnout, ze vySe ulozené pokuty vyrazné
neptevySuje prospéch, ktery tcéastnik Fizeni ziskal svym protiprdvnim jednanim na ukor
zakaznika X. Spravni organ prvniho stupné duvodné povazuje nadmérné obchodovani za
zvlasté zdvazné protipravni jednani na kapitalovém trhu. Pfedchozi rozhodovaci praxe tomuto
piistupu odpovida, nebot’ za nadmérné obchodovani byly ukladany vzdy vysoké pokuty. Dle
nazoru zalovaného vyse pokuty odpovidd tmyslnému zplsobu spachani deliktu a vysoké
Skodé na majetku zdkaznika. Za takovych okolnosti se nemiize jednat o omluvitelny omyl
ucastnika fizeni, kvili ¢emuZz neshledal Zalovany od ptipadného sniZeni ¢i upusténi od pokuty
davod. Opatfeni k ndpravé ulozena spravnim organem prvniho stupné odpovidaji povaze
zjidténého protipravniho jednani ucastnika fizeni. UGelem uloZeni opatfeni k napravé je
vytvoieni takovych podminek v provozu uUcastnika fizeni, aby se nedostatky v jeho ¢innosti
neopakovaly. Opatfeni k népravé byla uloZena v reakci na poruSeni povinnosti stanovenych
ucastnikovi fizeni zdkonem o podnikdni na kapitdlovém trhu a v souladu s uvedenym
zakonem. Divody uloZeni opatfeni k napravé jsou z napadeného rozhodnuti zfejmé.

Méstsky soud v Praze prezkoumal napadené rozhodnuti, v€etné fizeni, jez jeho vydani
piedchézelo, v mezich zalobnich bodi, jimiz je vazan, vychazeje piitom ze skutkového a
pravniho stavu, ktery tu byl v dob¢ rozhodnuti spravniho organu (ust. § 75 odst. 1, 2 zakona ¢.
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150/2002 Sb., soudni ad spravni, ve znéni pozd¢jSich ptredpisti — dale jen ,,s.f.s.“), a o
divodnosti podané zaloby uvazil takto.

Podle ust. § 192 odst. 3 zakona o podnikéni na kapitalovém trhu, ve znéni t¢inném
VvV rozhodné dob¢: ,,Odpovednost pravnické osoby za spravni delikt zanikd a prestupek fyzickée
osoby nelze projednat, jestlize Ceskd narodni banka o ném nezahdjila ¥izeni do 1 roku ode
dne, kdy se o ném dozvédéla, nejpozdéji vsak do 5 let ode dne, kdy byl spachan.**.

Podle ust. § 157 odst. 2 pism. b) zadkona o podnikéani na kapitalovém trhu: ,,Obchodnik
s cennymi papiry, zahranicni osoba poskytujici investicni sluzby v Ceské republice
prostiednictvim organizacni sloZky nebo investicni zprostredkovatel se dopusti spravniho
deliktu tim, Ze...

b) porusi pri jednani se zdkazniky povinnost podle § 15 odst. 1 nebo § 32 odst. 3,..."".

Podle ust. 8 157 odst. 14 z&kona o podnikéni na kapitalovém trhu: ,,Za spravni delikt
se uloZi pokuta do

(@) 1 000 000 K¢, jde-li o spravni delikt podle odstavce 7 pism. a),

(b) 10 000 000 K¢, jde-li o spravni delikt podle odstavce 1 pism. g), h) nebo i),
odstavce 2 pism. d), odstavce 5, odstavce 6, odstavce 7 pism. d), €) nebo f), odstavce 9 pism.
b) nebo ¢) nebo odstavce 13,

(c) 20 000 000 K¢, jde-li o spravni delikt podle odstavce 1 pism. a), b), c), d), €) nebo
f), odstavce 2 pism. a), b) nebo c), odstavce 3, odstavce 4, odstavce 7 pism. b) nebo c),
odstavce 8, odstavce 9 pism. a), odstavce 10, odstavce 11 nebo odstavce 12.*.

Podle ust. § 15 odst. 1 zakona o podnikéani na kapitdlovem trhu: ,,Obchodnik s
cennymi papiry jedna kvalifikované, cestné a spravedlive a v nejlepsim zajmu zakaznikii,
zejmena plni povinnosti stanovené v tomto oddilu.*“. Podle odst. 3 cit. ust.: ,,Obchodnik s
cennymi papiry nesmi pri poskytovani investicnich sluzeb prijmout, nabidnout nebo
poskytnout poplatek, odménu nebo nepenézitou vyhodu (dale jen ,,pobidka*“), ktera miize vést
k poruSeni povinnosti stanovené v odstavci 1.,

Podle ust. § 32 odst. 3 zakona o kolektivnim investovani: ,,Na investicniho
zprostiedkovatele se pri vykonu cinnosti uvedenych v § 29 odst. 1 pouziji primérene § 15a az
157 upravujici povinnosti pri jednani se zdkazniky, ustanoveni § 15 odst. 3 a 4 plati

obdobné.*.

Po posouzeni celé véci soud dospél k zavéru, Ze Zalobni body nejsou divodné.
Nejprve k namitané prekluzi prava statu projednat spravni delikt, ktery namital Zalobce
V doplnéni zaloby (a¢ tak neucinil ve lhaté pro podani zZaloby, ale pozdéji, soud k tomuto
7alobnimu bodu piihlédl a vécné jej posoudil, vychazeje ptitom z nalezu Ustavniho soudu ze
dne 29.4.2010, sp. zn. ITI. US 1341/08). Zalobce namit4, Ze uplynula zdkonna lhiita jednoho
roku, nebot’ Zzalovany mél nebo mohl mit povédomost o spachaném spravnim deliktu poté, co
mél k dispozici denik obchodnika, tedy poc¢atkem roku 2010. Z obsahu spravniho spisu je
patrné, Ze ptisluSnou stiznost na zalobce podal zdkaznik dne 16.11.2010, ozndmeni o zah4jeni
spravniho tizeni ze dne 19.10.2011 bylo Zalobci téhoz dne doruceno do datové schranky.

Soud Vv této souvislosti ma za to, ze jednoletd zdkonna prekluzivni lhita pocala bézet
az ode dne doruceni ptislusné stiznosti zakaznika zalovanému, tedy dne 16.11.2010, a pokud
bylo spravni fizeni zahajeno dne 19.10.2011, stalo se tak v této lhuté a k prekluzi prava na
projednani spravniho deliktu tak nedoslo. Po¢atek béhu této lhiity je podle ndzoru soudu nutné
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vézat na takovy soubor informaci, z n€hoz lze vysledovat mozné poruseni piislusné pravni
povinnosti, pti¢emz je nutné vzdy brat v Uvahu, o poruSeni jaké povinnosti se jedna a jake
jsou konkrétni okolnosti pfislusného spravniho deliktu, které zaroven takovy soubor
informaci, ktery zptsobi poc¢atek béhu této lhuty, vymezuje. V této souvislosti soud poukazuje
na rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 16. 4. 2010, ¢j. 7 As 11/2010-134 (ac ten se
nevztahuje na porudeni zakona o kolektivnim investovani, ale na poruseni zakona o regulaci
reklamy, jehoz obecnéjsi zavéry vSak je mozné pouzit v tomto souzeném piipade), podle
jehoz pravni véty: “Pocatek béhu prekluzivni subjektivni lhity ve smyslu 8 8 odst. 5 zakona ¢.
40/1995 Sb., o regulaci reklamy, je din okamzikem védomosti o skutkovych okolnostech v
takovém rozsahu, ktery umozni predbezné pravni zhodnocent, ze doslo k poruseni zdakona jako
takového.”.

Ve véci spravniho deliktu, za néjz byl zalobce potrestan, je mj. podstatnou okolnosti
poruseni jeho povinnosti podle ust. 8 15 zakona o kolektivnim investovani, jimz je mj. postup
Vv nejlepsim zajmu zakaznika. Povédomost o zajmu zakaznika pak zalovany ziskal az podanou
stiznosti tohoto zdkaznika, nebot’ az z tohoto podani zalovany mohl dospét k zavéru o tom, Ze
Zalobce tento zajem zékaznika poruSil. Postaveni zakaznika a jeho uzaviené smlouvy
s Zalobcem je tak v tomto posouzeni klicové, nebot” uréuje pfislusnou pravni povinnost, jejimz
porusenim je spachan spravni delikt. Proto aZ timto okamZikem do$lo k béhu ptislusné
zékonné lhiity. Predchozi Casova skutecnost (provedeni statni kontroly a piedlozeni deniku
obchodnika, jak namital Zalobce) tak tyto shora uvedené aspekty neobsahuje, proto neni
dostate¢na pro béh této lhity.

Soud tak posoudil tento Zalobni bod jako nedivodny, takze vychazel ztoho, Ze

k prekluzi préva statu projednat spravni delikt nedoslo, a dale posuzoval dalsi Zalobni body.

Pied rozborem jednotlivych Zalobnich bodl je nutné nejprve charakterizovat
protipravni jednani, které bylo pfedmétem piislusného spravniho fizeni, jimz je tzv. churning
(nikoliv tedy ve smyslu obecné angli¢tiny, ale v ustdleném posunutém smyslu tohoto jevu na
finan¢nim trhu), aby mohlo byt posléze reagovano na Zalobni body, nebot’ zalobce v zalobé
toto jednéni charakterizuje znaky, s nimiZ soud nesouhlasi a které nejsou podle jeho nézoru
znakem pfisluSné skutkové podstaty (timto postupem pak Zalobce logicky musi dospét
K zavéru, Ze tyto znaky nenaplnil, s ¢imz vSak soud nesouhlasi, nebot' zalobce ve své
argumentaci vychazi z nespravné uréeného vychoziho bodu, jimz je jeho zakonna povinnost a
jeji poruseni).

V tomto sméru se dd vychazet ze stanoviska Komise pro cenné papiry ze dne 8.2.2006
(oznacené jako STAN/1/2006), jehoz se oba ucastnici soudniho fizeni dovoléavaji, a které toto
jednani vysvétluje a obecné vymezuje. Toto stanovisko vSak neni mozné vykladat jako
stanoveni zakonné povinnosti, resp. jako zavazné v tom smyslu, Ze Zalovany musi prokazat
jeho skutkové naplnéni v kazdém konkrétnim ptipadé¢ (jak je pouziva Zalobce ve své
argumentaci), nebot’ stale je nutné mit na paméti zakonem vymezenou povinnost v piislusném
ustanoveni. Toto stanovisko tak neni a nemize byt neménnym vykladovym dogmatem —
pokud se od né&j zalovany odchyli, mtize tak ucinit, vzdy musi sledovat ptislusnou skutkovou
podstatu a ptipadné vysvétlit, pro¢ se od tohoto stanoviska odchylil a v ¢em je pfislusné
zjisténé protipravni jednani v rozporu se zakonem a pro¢ tak toto stanovisko v konkrétnim
pfipadé neni mozné vyuzit (nicméné€ podle nézoru soudu takové situace v tomto piipadé
nenastala a Zalovany se v tomto pfipadé¢ od tohoto stanoviska nijak neodchylil).


https://www.beck-online.cz/bo/document-view.seam?documentId=onrf6mjzhe2v6nbqfzygmoa�
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Podstatou tzv. churningu je nadmérné obchodovani na uctu zakaznika obchodnika
Scennymi papiry, negativni nasledek pro zakaznika spociva v placeni vysSich provizi
obchodnikovi s cennymi papiry za uskute¢néni obchodt na jeho ucet; vyssi naklady spojené
s obchodovanim vedou Kk potiebé dosazeni vySSich vynost, aby obchodovani bylo pro
zékaznika ziskové. Znaky, které takové protipravni jednani identifikuji, jsou kontrola
obchodnika s cennymi papiry nad zakaznikovym 0Gétem, odpovédnost za spravni delikt a
nadmérnost obchodovani (soud vychazi a cituje shora uvedené stanovisko Komise pro cenné

papiry).

V odiivodnéni jak napadeného, tak i prvostupiiového spravniho rozhodnuti, je
dostate¢né urcité uvedeno, pro¢ a z jakych zjisténi zalovany Cerpal sviyj skutkovy zavér, ktery
poté vyhodnotil jako churning, na coz soud odkazuje, nebot’ takové hodnoceni je logické,
vyplyva ze shora uvedenych ptedpokladii a odpovida ptislusnym skutkovym zjisténim
(stiznost zdkaznika na ¢innost obchodnika, smlouva uzaviend mezi témito ucastniky ¢. A
1436 a hodnoceni prav a povinnosti v této smlouvé dojednanych, obchodni podminky a ceni
brokera, formuldf o tudajich ke komunikaci a zaddvani pokynl, urceni typu sluzby
poskytované Zzalobcem, pouceni o rizicich, webové stranky Zalobce, karta klienta Zalobce —
zakaznika, vypis z uctu zakaznika vedeného u MF Global, zaznamy telefonni komunikace a
nahravky pokynt zakaznika s pracovniky zalobce, zejména s makléfem M. B. a M. H.,
z udaju v deniku Zalobce jako obchodnika s cennymi papiry, z vypisi z Gétu zakaznika u
brokera). Soud pouze poznamendva K jednotlivym znakiim churningu, ze ty mohou byt
naplnény nikoliv pouze mechanickym posouzenim, ale celym souhrnem kroka, které Zalobce
provedl, a které ve svém nasledku vedou k nezadoucimu a v pravnim fadu Ceské republiky i
nedovolenému nasledku. V této souvislosti je celkem pochopitelné, Ze prislusny obchodnik
nikdy nebude mit kontrolu nad uctem zékaznika v tom smyslu, Ze by tento Gcet pfimo svym
jednanim ovladal. Takovy postup je v bézném svété nerealny — kontrola nad uétem muize byt i
nepiimd a manifestovana je jedndnim zakaznika, ktery ¢ini takové ukony, které ve svém
nasledku vedou k nadmérnému obchodovani, jehoZ cilem neni nejlep$i zajem piisluSného
zakaznika (tedy vytvareni zisku z obchodovani, coz je smysl U€asti zdkaznika na kapitalovém
trhu), ale jen a pouze mira obchodovani, kterd sama o sobé generuje zisk nikoliv zdkaznika,
ale obchodnika s cennymi papiry, pficemZ tento zisk obchodnika neni vysledkem z&jmu
zakaznika (tedy ziskovosti jeho obchodu), ale vysledkem poc¢tu obchodii a z toho plynoucich
poplatki za provedené obchody. Je pochopitelné¢ vzdy rozhodnutim a vuli jednotlivého
zakaznika, jaké obchody a v jaké ¢etnosti bude provadét (coz je jeho investi¢ni strategii), coz
obchodnikovi nemtze byt kladeno za vinu, a jaky pfipadné zisk ztakovych obchodli na
kapitalovém trhu ziska (za to Zalobce potrestan nebyl). Zakazanou praktikou je vSak takové
jednani obchodnika, ktery zdkaznika pfiméje k obchodiim, pficemz jeho cilem neni zdjem
zakaznika na vytvareni zisku, ale pouze jeho zajem na ziskanych poplatcich z provedenych
obchodl. V redlném Zivoté pochopitelné nikdy obchodnik s cennymi papiry nema piimou
kontrolu nad u¢tem zakaznika ani neovlivituje jeho vili — jednotlivé obchody pochopitelné
provadi saim zakaznik ze svého Gctu a o své viili; zmitiovana kontrola nad uctem je dostatecné
rozvedena Vv odiuvodnéni napadeného rozhodnuti a jedna se o kontrolu nepiimou, faktickou,
kterd v tomto pfipadé byla zjistovana z pokynt k provedeni obchodti zadanych zakaznikem a
to predevsim z nahravek komunikace mezi makléfi a zakaznikem, a aktivita makléra zalobce
na provadéni obchodu (nikoliv zédkaznika). Provadénim takovych obchodl vSak nemuze byt
pouhé generovani zisku pro obchodnika — a to je pravé zakazané jednani, za které byl Zalobce
postizen. Podstatnou skutecnosti, ktera je pfi zjisténi a posouzeni churningu vyznamna, je tak
zejména vySe provize (poplatki — je pfitom celkem nerozhodné, jak je takova platba nazvana,
musi se vSak jednat o platbu za provedeny obchod), ktery obchodnik inkasuje, ¢imz se pak
dospéje k zavéru, ze obchodnik ucet zakaznika fakticky ovladal. Tato skutecnost (tedy pfijeti
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téchto plateb obchodnikem za provedené obchody) je tak rozhodujici pro vymezeni této
nekalé (a pravem zakazané) obchodni praktiky. Neni tak celkem podstatné, o jakého
zakaznika se jednalo, ¢i jakou mél investicni strategii — to je celkem véc jednotlivého
zakaznika, ktera pro vymezeni churningu nema vyznamu; nicméné podle nadzoru soudu Zadny
racionalné uvazujici zdkaznik nema za investi¢ni strategii bezhlavé provadéni nadmérnych
obchodl bez ohledu na jejich dlouhodoby vysledek. Podstatnou je vySe platby od tohoto
zakaznika za obchody, z ¢ehoz je nasledné dovozena nepiima (faktickd) kontrola obchodnika
nad uctem zakaznika, ktery pouze mechanicky prevadi doporuceni obchodnika ptes sviij ucet
a obchody provadi svym jménem, coZ v tomto spravnim fizeni bylo podrobné zjistovano.
Tato skutecnost je pak zdkladem pro dalsi skutkové zjistovani, které vSak uz ma pouze
dopliikovou funkci (napf. obsah rozhovorti makléte se zdkaznikem a obsah pokynd makléfe ¢i
jeho informovani o vysi ptislusného poplatku), a pouze dotvaii jiz jednou zjiSténou skutecnost
— a tou je hlavn¢ vySe téchto poplatkl, coz svéd¢i o nadmérném obchodovani a faktickou
kontrolou nad G¢tem zakaznika.

Jak bylo shora uvedeno, podle nazoru soudu v pfipadé¢ churningu je hlavnim a
podstatnym zjisténim vySe provedenych plateb zdkaznika obchodnikovi za provedeni
obchodd, a to s ohledem na objem obchodl a vysi investované ¢astky. Tato skute¢nost byla
Vv fizeni podrobné zjistovana a je konkrétné uvedena i ve vyroku prvostupiiového spravniho
mezi zakaznikem a obchodnikem), podstatu jednani vSak jiz stézi mohou néjak ovlivnit.
V tomto sméru podle nazoru soudu si musi byt ptislusSny obchodnik védom své piipadné
odpovédnosti a v pripade, kdy bude toto nadmérné obchodovani, z néhoz ma zisk obchodnik,
zjisténo, vérohodné dolozit, ze tak jednal v z4jmu zdkaznika (napf. zaznamem hovorl se
zakaznikem, kdy jej na rizika transakce upozoriuje, piipadné poukazuje na to, Ze transakci —
obchodu — je piili§, zakaznik vSak na provedeni téchto nadmérnych obchodi trva, samotnou
aktivni ¢innost zékaznika a jeho konzultace o obchodech, o nichz se zakaznik sadm rozhodl —
nic takového Zalobce v podané zalobé vSak netvrdi) - soud vSak zaroven dodava, ze tyto
vyvinujici okolnosti podle jeho ndzoru nemohou nastoupit tam, kde je pomér mezi vysi
poplatkti a investovanou ¢astkou natolik extrémni, jako tomu bylo v tomto piipadé — kdyz
jeho vysledkem je odvod finanéni Castky na Ucet obchodnika, ktera odpovidd 52 %
investovanych prostfedki zdkaznika. Takové jednani samo o sobé neni pfijatelné a je
protipravni, nebot’ jeho vysledkem je hlavné zisk obchodnika z poplatki z provedenych
obchodu, ostatni vysledky pro jiné subjekty (napi. pro zakaznika) jsou s ohledem na zisk
obchodnika z poplatkti nevyznamné. Jinymi slovy fe¢eno, pravem zakazané je takové jednéni,
aby obchodnik daval zékaznikovi pokyny k investovani, které se ve vysledku (s ohledem na
zisk zékaznika z provedenych obchodi) jevi jako viceméné nahodilé, ale kdy znich
obchodnik inkasuje provizi, takze jedinym vysledkem je ptijem obchodnika z provize.

Soud tak, stejn¢ jako Zalovany, uzavira, ze podstatnou skutecnosti, ktera na churning
upozoriuje, je zisk obchodnika s cennymi papiry v porovnani svysi investované castky
zékaznika. Tato skuteCnost je podstatnym prvkem churningu, a tato skutecnost v tomto
spravnim fizeni zjiSténa byla, je uvedena ve vyroku rozhodnuti a jeji zjisténi provedl zalovany
Vv souladu se spravnim fadem a z podkladu, které provedl procesné korektnim zptisobem. Tato
skute¢nost nasledné vede ke zjisténim dalsim, které v tomto pfipadé rovnéz vedly k naplnéni
skutkové podstaty churningu (faktickd kontrola nad uctem zakaznika, nadmérnost
obchodovani).

K Zalobnimu bodu, vnémz Zzalobce namitda nepiezkoumatelnost rozhodnuti,
nedostate¢nou individualizaci skutku ve vyroku prvostupnového spravniho rozhodnuti a
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namital rozpor popisu skutku s odivodnénim, soud uvadi, Zze nic takového neshledal. Vyrok
prvostupiiového spravniho rozhodnuti odpovidd obecné uzndvanym pozadavkim na
individualizaci tzv. skutkové véty. Vymezeni tzv. skutkové véty podava zejména teorie i
judikaturni praxe trestniho prava — vzhledem ke skute¢nosti, ze spravni trestani je obdobné
trestdni soudnimu a mnohé instituty trestniho prava se v ném uplatiiuji, je mozné zavéry
tykajici se tohoto pojmu piejmout z téchto praci. Jiz ze zdkonného vymezeni trestniho fadu
(ust. § 177 pism. ¢) zdkona ¢. 144/1961 Sb., trestni fad, ve znéni pozd¢jSich predpist) je
patrné, Ze v tzv. skutkové vét¢ je nutné individualizovat skutek uvedenim ,,mista, casu
a zpusobu jeho spachani, popripade s uvedenim jinych skutecnosti, pokud je jich treba k tomu,
aby skutek nemohl byt zaménén s jinym a aby bylo oditvodnéno pouZiti urcité trestni sazby” .
Vyrok prvostupnového spravniho rozhodnuti vSechny tyto nalezitosti tak, aby skutek mohl
byt individualizovan a nebylo jej mozné zaménit s jinym jedndnim — je uvedeno, kdy byl
skutek spachan (obdobi od 29.4.2009 do 4.12.2009), jak byl spachan (poskytovani
investicniho poradenstvi zdkaznikovi X zplsobem, ktery vedl kpodavani pokynil
k obchodiim s investicnimi nastroji v takové frekvenci, pii které zakaznik uhradil za
provedené obchody provize v celkové vysi 4,7 mil. K&, ¢&j. 52% investovanych prostredki;
ptijeti od spolecnosti MF Global UK Ltd. pobidku ve vysi 4,1 mil. K¢, tj. 87% celkové
provize uhrazené zdkaznikem a 46% vkladu zékaznika, aniz zakaznika X pted poskytnutim
investi¢ni sluzby jasné, srozumitelné a uplné informoval o takové vysi nebo hodnoté
pobidky), a jsou uvedeny skute¢nosti, které odtivodnuji pouziti pfislusné sazby, které jsou
zaroven znaky skutkové podstaty.

Pii hodnoceni nélezitosti skutkové véty je dale nutné zkoumat, jaké okolnosti stanovi
zakon jako skutkovou podstatu spravniho deliktu. V tomto ptipad¢ je jim poruseni povinnosti
jednat kvalifikované, Cestné a spravedlivé a v nejlepSim zajmu zakaznikl (ust. § 157 odst. 2
pism. b) a ust. 8 15 odst. 1 zakona o kolektivnim investovani). Tyto okolnosti ve skutkové
veéte obsazeny rovnéz soud, pric¢emz soud na né pouze odkazuje shora. Je tak nutné uzavtit, ze
vymezeni skutkové véty obsahuje vSechny nalezitosti, které ma popis skutku obsahovat.

Ke konkrétnimu vymezeni tohoto Zalobniho bodu soud uvadi, Ze Zalobce
V argumentaci posunuje ptislusné vymezeni skutku, kdyz do né&j vklada okolnosti, které v ném
zékon ve skutkové podstaté neuvadi, ¢imz musi dojit k odlisSnému zavéru. Konkrétné se jedna
o jeho tvrzeni, Ze neni patrné, ohledné¢ jakych aktiv poskytoval zakaznikovi investi¢ni
poradenstvi, k jakym pokyntim a jakym obchodim mélo investiéni poradenstvi vést, na ucet
koho byly provadény obchody s investicnimi nastroji, kdo pokyny podaval a jak investicni
poradenstvi mohlo vést k podavani pokynti k obchodim s investi¢nimi nastroji. Jak bylo
shora uvedeno, ¢ast téchto okolnosti neni znakem skutkové podstaty, ¢ast z nich je ve vyroku
obsaZzena a dale pak rozvedena v odtivodnéni rozhodnuti, coz je naprosto bézny postup (ve
vyroku nelze uvést veskeré skutkové podrobnosti protipravniho jednani), Cast je soucasti
Sirsiho jednani Zalobce, které je mu kladeno za vinu. TotéZ je mozné uvést k okolnostem, Ze
podle nazoru Zalobce neni patrné, jak by poskytovani investi¢niho poradenstvi mohlo souviset
s provedenymi obchody s investiénimi nastroji, zda viibec a které obchody byly provedeny a
komu a jakym zpusobem zakaznik uhrazoval provize — vsSechny tyto skutec¢nosti jsou
rozvedeny dostatecné podrobné v odiivodnéni spravnich rozhodnuti, na néz soud odkazuje,
kde jsou tyto skutkové véty konkrétné rozebrany s ohledem na konkrétni zjiSténi a okolnosti
skutkové podstaty. Tvrzeni Zalobce, Ze neni patrné, jak by mohl maximalizovat sviij pfijem
z poplatkti za provedeni obchodl na ucet zakaznika, kdyz zadny pokyn neprovedl, soud znovu
odkazuje na odivodnéni spravniho rozhodnuti a na piedchozi obecnou c¢ast hodnoceni
churningu uvedenou v odiivodnéni tohoto rozsudku — je celkem pochopitelné, Ze Zalobce sam
7adny pokyn na uétu zakaznika neprovadél, pokyny provadél zakaznik. Zalobce je postiZen za



pokradovani 16 6Af 45/2012

to, Ze zakaznikovi daval doporuéeni tyto pokyny provést a zejména z provedeni takovych
obchodii potom inkasoval svou provizi, tim fakticky ovladal Gcet zakaznika, a to je v celém
jednani Zzalobce podstatné, kdyz cely tento souhrn jednotlivych krokl je protipravnim
jednanim, za které byl postizen.

Naprosto totéZz se da uvést k dalSim okolnostem, které Zalobce v zalobé uvadi (v
souvislosti s jakymi investi¢nimi sluzbami méla byt pobidka poskytnuta, komu zakaznik
hradil provizi a u koho mél zakaznik veden vklad, v souvislosti sjakymi investi¢nimi
sluzbami mél zalobce zakaznika o pfedmétné pobidce informovat, jakym zptisobem mél byt
pobidka v rozporu s povinnosti Zalobce jednat v nejlepsim zajmu zakaznika), nebot’ to jsou
okolnosti, které pfimo nejsou znaky ptislusné skutkové podstaty, a které tak nemusi byt ve
skutkové vété uvedeny. Proto pokud konkrétni rozvedeni jedndni Zalobce je provedeno
v oduvodnéni rozhodnuti, nejedna se o Zadnou vadu rozhodnuti.

Soud znovu uvadi, Ze je nepodstatné, jaké investi¢ni sluzby a nastroje Zzalobce
poskytuje, nebot’ tyto okolnosti nebyly pfedmétem skutkového zjistovani, kdyz za n€ Zalobce
nebyl postizen. Zalobce byl potrestin za shora popsané jednani, které bylo konkrétné
skutkoveé vymezeno, jimz porusil své pravni povinnosti.

V dalsi ¢asti zaloby Zalobce uvadi svlij nazor na své jednani, které bylo pfedmétem
potrestani, a namital, Ze vyrok rozhodnuti je v rozporu s jeho oduvodnénim. Nic takového
soud nezjistil, pficemz je nutné uvést, ze zalobce konkrétné neuvadi, v ¢em by tento jim
tvrzeny rozpor mél spocivat. Jedinou skutecnosti, kterou v pomérné velmi obecné vymezeném
zalobnim bod¢ lze vysledovat, je nazor zalobce, ze nebylo zjisténo, Ze vykonaval kontrolu nad
uctem zakaznika a ze by obchody provedené na ucet zdkaznika byly v pficinné souvislosti
S tipy, nebot’ findlni rozhodnuti o provedeni pokynu vykonavala spole¢nost MF Global. Nic
takového v3ak v dané véci podstatné neni — neni prece zadného skutkového sporu o tom, ze
pokyny zadaval zakaznik a fakticky je provadé€la spolecnost MF Global, u niz mél zadkaznik
veden ucet, z tohoto zjisténi rozhodnuti vychdzi. Podstatné je, Ze zalobce za tyto pokyny
inkasoval provizi (penézni plnéni, pobidku), a to bud’ pfimo od zékaznika, nebo pies
spole¢nost MF Global jako pobidku, ale ve vysledku rovnéz na zaklad¢ jednani zdkaznika
Z jednani (obchodovani), které mu Zalobce jako investicni tip radil. To je podstata zjisténi a
tato skutecnost je podstatna pro posouzeni skutku churningu, nikoliv piimy (bezprostiedni)
vykon kontroly nad uctem zadkaznika (ktery v redlném svété je tézko predstavitelny);
prokazani pfi¢inné souvislosti s tipy Zalobce a zdkaznikem provedenymi obchody je pak
zaplaceni provize za tyto obchody, ale to uz soud opétovné pouze opakuje, co je uvedeno
Vv ptedchozi ¢asti odiivodnéni.

Zalobce v Zalobnich bodech déle uvédi, Ze podle jeho nézoru je napadené spravni
rozhodnuti nepfezkoumatelné pro nedostatek divodu, kdyz se zalovany nevypoiadal s dale
uvedenymi okolnostmi, které zalobce namital ve spravnim fizeni. Podle nazoru soudu tento
zalobni bod neni diitvodny — Zalovany se vypotadal se v§emi okolnostmi, které jsou podstatné
pro posouzeni naplnéni diivodnosti piislusné skutkové podstaty, a posoudil fadn¢ namitky,
které vznasel Zalobce v rozkladu i v prabéhu spravniho fizeni. Subjektivni nesouhlas Zzalobce
s takovym hodnocenim nemiize byt divodem pro zavér o nepifezkoumatelnosti rozhodnuti pro
nedostatek divodu.

Zalobce namitd, Ze Zalovany neprovedl svédeckou vypovéd zakaznika z diivodu
zjisténi jeho znalosti a zkuSenosti. Tento diikazni prostfedek podle ndzoru soudu neni pro
prislusné skutkové zjisténi podstatny — zietelny nesouhlas s postupem Zzalobce vyjadfil



pokradovani 17 6Af 45/2012

zakaznik v podani piislusné stiznosti zalovanému, kde uvedl i v8echny podstatné skute¢nosti,
kterymi tuto stiznost odtvodnil, navic tento nesouhlas zakaznika lze vysledovat i z jim
podané Zaloby v ob¢anském soudnim fizeni (které je v soucasné dobé pieruseno z dtivodu
tohoto soudniho fizeni), kdy se domaha jim vyplacenych plateb Zalobci. Za takového stavu
soud ma za to, ze veskeré skuteCnosti, které mohl zakaznik uvést, jiz uvedl ve své stiznosti,
skute¢nosti ostatni pak zalovany zjistil z ostatnich dikazl, a samotny vyslech zakaznika,
ktery by tak pouze potvrdil to, co jiz uvedl ve své stiznosti, by tak byl nadbytecny. Pokud
zalovany nenafidil Gstni jednani k provedeni tohoto vyslechu, tak k zd&dnému poruseni prav
nedoslo, nebot’ takovy vyslech je nadbytecny.

Ohledné namitky, ze zalobce nepiisobil ve vztahu mezi zakaznikem a spole¢nosti MF
Global, se Zalovany dostate¢né vypotadal v oditvodnéni rozhodnuti tim, Ze hodnotil postaveni
zalobce v konkrétnich obchodech. Jak soud uvadél jiz shora, podstatnym zjisténim pii
hodnoceni role Zalobce v ptedmétnych obchodech neni jeho formalni postaveni pfi provadéni
obchodd, ale jeho pokyny (neformalizované) zakaznikovi a pfijeti provize za provedeni téchto
obchodt. Totéz lze uvést o zalobni namitce, ze zalobce nemél kontrolu nad uétem zakaznika
(soud v podrobnostech odkazuje na ptedchozi ¢ast odtiivodnéni, nebot’ tato Zalobni namitka se
opakuje).

V dalsi casti zalobnich namitek Zalobce uvadi, ze se rozhodovaci praxe zalovaného lisi
od rozhodovaci praxe americké U.S. Commodities Futures Trading Commission, aniZ by tuto
zalobni namitku blize zdlvodnil (v ¢em je praxe jina, jaké jsou skutkové okolnosti jinych
ptipadil), a zalobce poukazuje bez blizsi argumentace na rozhodnuti tohoto organu ve vécech
Brown v. First Commodity Corp. of Boston ze dne 5.7.1988, ve véci Thompson v. Smith
Barney, nebo ve véci Paragon Futures Ass'n. Soud uvadi, ze skutkovy zdklad, ktery byl
zalovanym posouzen, odpovidd ceskému zdkonu o podnikani na kapitdlovém trhu, kdyz
Zalobce porusil svou pravni povinnost, a srovnani bez dalSiho s rozhodovaci praxi statniho
organu jin¢ho statu nelze provadet bez konkrétniho rozboru, pro¢ pravé zalobcem zminéna
rozhodnuti nedopadaji na posouzeni churningu a jaké byly skutkové okolnosti téchto piipadi.
Za tohoto stavu soud nemuize k takto velmi obecné uvedenému Zalobnimu bodu zaujimat své
stanovisko, nebot’ Zalobni bod je se shora uvedenych divodi nekonkrétni a argumentacné
nerozvedeny.

V dalsi Casti zalobce uvadi, Ze zalovany neuvedl v ptipadé cost to equity, jaké hodnoty
povazuje za pfimétené, Ze se nevyporadal se specifickou povahou derivati a pakového efektu.
Podle nazoru soudu takové hodnoceni provedeno je, a to v odivodnéni napadeného spravniho
rozhodnuti, konkrétné¢ na stran€¢ 5 — 8 odivodnéni rozhodnuti. Neni Zadnou povinnosti
zalovaného uvadét v konkrétnim rozhodnuti néjaké obecné hodnoty, které povazuje za
hodnoty, které spliuji ptislusny limit (a¢ v tomto piipadé tyto hodnoty v odiivodnéni uvedeny
jsou, jak je dale poukazano). Zalovany dostatedné zietelné uvedl, pro¢ hodnotu cost to equity
povazuje i v derivatovych obchodech za dostateéné vypovidajici o charakteru jednani zalobce
a Cetnosti obchodovani zdkaznika (tato hodnota vypovidd o redlném poméru nakladi
hrazenych zékaznikem ve vztahu k realné primérné hodnoté majetku zakaznika, coz je
podstatné zjisténi pro naplnéni zavéru o postupu zalobce v nejlepSim zajmu zékaznika — ust. 8
15 odst. 1 zdkona o podnikani na kapitalovém trhu). Je nepodstatné, zda se jednd o trh
finanénich derivatd, nebot’ tato povinnost je stanovena pro Zalobce jako pro obchodnika
s cennymi papiry pro viechny obchody, tedy i obchody s finanénimi derivaty. Zalovany
uvedl, ze hodnota cost to equity ve vysi 126,4% (po prepoctu 75,84%) je v daném ptipadé
extrémni, s ¢imz soud souhlasi. Zalovany navic v odiivodnéni uvedl, které hodnoty povaZuje
za priméfené (strana 6 odivodnéni napadeného rozhodnuti) a zietelné odkazal na stanovisko
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Komise pro cenné papiry STAN/1/2006, kde jsou rozebrany obecné¢ povinnosti pii
obchodovani s cennymi papiry a stanoveny obecné pozadavky, na zakladé kterych Zalovany
tyto obchody posuzuje.

Rovnéz neni divodny Zzalobni bod, Zze se Zalovany nevypotadal s vySi zékaznikem
zaplacenych poplatkii, nebot’ toto hodnoceni je pfimo znakem skutkové podstaty, kterd je
uvedena ve vyroku prvostupiiového spravniho rozhodnuti a s nimz se Zalovany v odivodnéni
napadeného rozhodnuti vypotadal na shora uvedenych stranach pravé pii hodnoceni vyse
ukazatele cost to equity. Zalobce v Zalobg, stejné jako ve spravnim Fizeni, prepoéitava vysi
zaplacenych poplatkii uhrazenych mu zakaznikem za provedené obchody, ve vztahu
k hodnoté za provedené obchody, ¢imz dochazi k ¢islu 0,02% hodnoty takto provedenych
obchodl. V tomto spravnim fizeni vSak Zalobce nebyl postizen za hodnotu provedenych
obchodl, ta je celkem nepodstatnd — dualezit¢ je zjiSténi, jakou Cast tvofili poplatky
z provedenych obchodul pro Zalobce z hodnoty investice Zalobce, nebot’ to je pfimo podstatou
churningu (vyplyva z logiky véci, ze hodnota obchodu v téchto piipadech bude vysoka, nebot’
pravé nadmérné obchodovani je znakem této nekalé obchodni praktiky). V této véci je tak
nutné vysi poplatkli pfepocitat na hodnotu investice a vkladu zdkaznika (nebot’ to je podstatou
churningu, za néjZ byl Zalobce potrestan), jak to Cini Zalovany, a tato hodnota tak ¢ini 52%
investovanych prostiedka v ptipadé provize, a 46% vkladu zakaznika v piipadé¢ pobidky od
MF Global Ltd.

Zalobce dale namital, 7e se Zalovany nevypoiadal sjeho namitkou ohledné
nevymezeneho skutku v oznameni o zahajeni fizeni, ze pobidka od MF Global nebyla
pobidka poskytnuta zakaznikem, Zze pokuta je nepfiméfena a ze se zalobce nachazi
V nepfiznivé hospodaiské situaci. Podle nazoru soudu se zalovany s témito ndmitkami
vypotadal dostatecné na strané¢ 6 - 11 odivodnéni napadeného rozhodnuti a dostatecné tyto
skute¢nosti hodnotilo zejména prvostupniové spravni rozhodnuti, které tvoii jeden logicky a
argumentacni celek s napadenym rozhodnutim. K ozndmeni o zahajeni spravniho fizeni soud
uvadi, ze to bylo zah4jeno pro skutek, ze zalobce ,,pfi poskytovani investi¢nich sluzeb svému
zakaznikovi X v obdobi od 29.4.2009 do 4.12.2009 nejednal kvalifikovang, cestné a
spravedlivé a v jeho nejlepSim z4jmu, ¢imZ se mohl Zalobce dopustit spravnich delikti nize
uvedenych® (oznameni vyslovné hovoifi o nadmérném obchodovani a pfijeti nepiipustné
pobidky, které dale konkrétné rozebira s uvedenim konkrétnich okolnosti, které budou ve
spravnim fizeni hodnoceny). Podle nazoru soudu toto ozndmeni dostatecné skutkovée i pravné
vymezuje jednani, pro néz byl nakonec Zalobce postizen, a k Z&dnému poruseni jeho
procesnich prav tak nemohlo dojit. Pokud se vyslovné k této skute¢nosti nevyjadfil zalovany
v odiivodnéni napadené¢ho rozhodnuti, pak se jedna o nepodstatnou okolnost, kterd nemé na
samotné posouzeni veéci vyznam.

Dalsi ¢ast Zalobnich bodu Zzalobce zaméfuje na tvrzené poruseni svych procesnich prav
zejména Vv fizeni o rozkladu. V této souvislosti zdejSi soud uvadi, Ze obdobné Zalobni body
uvadél jiny zalobce v obdobném soudnim fizeni, pfiCemz soud tuto zalobu jako nedivodnou
zamitl rozsudkem ze dne 26.11.2015, ¢j. 11 Af 14/2011-200. Soud pii hodnoceni této zaloby
souhlasi s pravnimi nazory, které uvedl zdejSi soud v tomto rozsudku, a na né odkazuje. Pro
uplnost soud uvadi, Ze tento zminény rozsudek zdejsiho soudu byl napaden kasacni stiznosti,
0 niZ prozatim nebylo rozhodnuto.

Zalobce v zalob& uvadi, Ze napadené rozhodnuti bylo projednano a vydano bez
nafizeni Ustniho jednani, ze Zalobce nebyl pozvan na jedndni rozkladové komise a bankovni
rady Zalovaného, Ze neni kdispozici zaznam z jednani rozkladové komise, Ze nebyla
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vypracovana piedkladaci zprava. Na fizeni o rozkladu lze aplikovat ust. § 134 odst. 1
spravniho fadu, stejné jako na postup a jednani rozkladové komise. Smyslem zdkonného
vymezeni je zajistit nezavislost rozkladové komise; v dané véci je vSak nutné uvést, ze
ptislusné rozhodnuti nevydava rozkladova komise, ale bankovni rada Zalovaného, rozkladova
komise je pouze (ze zédkona nepovinnym) poradnim organem bankovni rady. Na fizeni o
rozkladu se pak vztahuji pfislusnad ustanoveni o fizeni o odvolani (srov. ust. § 152 odst. 4
spravniho fadu). Z téchto ustanoveni pak plyne, Ze neshleda-li spravni organ, ktery napadené
rozhodnuti vydal, podminky pro autoremeduru, piedé spis se svym stanoviskem odvolacimu
spravnimu organu do 30 dnd ode dne doruceni odvolani. Zakon (spravni fad) tak nikde
nehovoii o vyhotoveni ptredklddaci zprdvy a nijak ji neformalizuje, zdkon hovoii o pfedani
spisu s prislusnym stanoviskem prvostupniového spravniho organu. To se v daném piipadé
stalo a timto zptisobem bylo postupovano — soud znovu musi uvést, Ze rozkladova komise je
pouze nepovinnym poradnim organem pfiislusného spravniho orgénu, kterym je bankovni
rada. Ucast zalobce na jednani rozkladové komise neni nikde zakotvena. Pokud se jednani
rozkladové komise ucastni jiné osoby (zde ty, které se podilely na vydani prvostupiiového
spravniho rozhodnuti), nema-li stejnou moznost i ucastnik fizeni, jedna se o ur€itou vadu
v procesnim postupu (obdobné¢ VEDRAL, Josef. Spravni fad: komentaf. 2. vyd. Praha: Bova
Polygon, 2012. s. 1195). M¢stsky soud shodné s pravnim nazorem Nejvyssiho spravniho
soudu (rozsudek ze dne 25. 3. 2009, ¢. j. 2 As 83/2008 — 124) dospél k zavéru, ze v
posuzovaném piipad¢ se jedna o vadu fizeni, o niz nelze mit diivodné za to, Ze by mohla mit
vliv na soulad napadeného rozhodnuti s pravnimi piedpisy. NejvySsi spravni soud pfi
vypotadani této namitky v citovaném rozsudku odkazal na sviij rozsudek ze dne 14. 10. 2005,
€. j. 6 Ads 57/2004 — 59) ,,0 vadu rizeni, ktera by mohla mit vliv na zdkonnost napadeného
rozhodnuti [§ 103 odst. 1 pism. d) s. 7. S.], se nejednd, pokud lze dovodit, Zze by vyrok
rozhodnuti byl stejny i za situace, kdyby k vadé rizeni viibec nedoslo “. Nejvyssi spravni soud
vySel z povahy fizeni o rozkladu, o némz dle zdkona rozhoduje ministr nebo vedouci jiného
ustfedniho spravniho Ufadu, popt. dle zvlaStni pravni Upravy jiny organ. V projedndvaném
piipad¢ rozhodovala o rozkladu bankovni rada jako kolektivni organ. Navrh rozkladové
komise, jako poradniho orginu, mél pouze doporuéujici charakter. Clenové rozkladové
komise se nepodileji na vykonu pravomoci spravniho organu bezprostfedné, byt jsou
povazovani za ufedni osoby a lze namitat i jejich podjatost. Dle judikatury NejvysSiho
spravniho soudu, samotny navrh rozkladové komise neni podkladem rozhodnuti ve smyslu §
33 odst. 2 spravniho fadu, k némuz by svédCilo pravo ucastnika se vyjadfit a navrhem
rozkladové komise neni organ, ktery o rozkladu rozhoduje, vazan. Rozhodné je posouzeni
véci jim samotnym, které mé odraz v rozhodnuti o rozkladu (k vySe uvedenym zavértim srov.
rozsudek ze dne 21. 10. 2004, ¢. j. 2 A 11/2002 — 227, publikovany pod ¢. 463/2005 Sb. NSS,
rozsudek ze dne 31. 8. 2009, €. j. 8 Afs 74/2007 — 140 nebo rozsudek ze dne 27. 10. 2010, ¢. j.
8 As 22/2009 - 99).

V dalsi ¢asti zalobnich bodu zalobce namita, Ze jej zalovany vyzval vyzvami ze dne
27.11.2010 a 28.2.2011 k ptedloZeni podkladt podle ust. § 8 odst. 1 zakona ¢. 15/1998 Sb., o
dohledu v oblasti kapitalového trhu, ve znéni pozdé&jSich piedpisi (dale jen ,zakon o
dohledu®), aniz by jej informovala o jeho procesnim postaveni, v ¢emz spatfuje poruseni
Clanku 40 odst. 4 Listiny zakladnich prav a svobod a § 53 odst. 2 spravniho tadu. Soud
nepovazuje tento zalobni bod za divodny. Zakon o dohledu dava Zalovanému pravomoc
vyzadovat od kazdého plnéni povinnosti uvedenych v ust. § 8, toto opravnéni neni spojeno
s tim, Ze by bylo spojeno s n¢jakym (napt. sankénim) fizenim. Pokud Zalovana toto opravnéni
vyuzila a postupovala podle néj, nemohla se namitaného poruseni ¢lanku 40 odst. 4 Listiny
zakladnich prav a svobod dopustit, nebot’ postupovala v souladu se zakonem o dohledu.
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Zalobce dale namital, Ze nebyl piitomen provedeni dikazu a Ze nebyl vypracovan
protokol o provedeni diikazu, kdy ve spravnim spise neni zalozen zadny protokol o provedeni
dtikazu podle ust. § 53 odst. 6 spravniho fadu. Dokazovani listinou upravuje ust. § 53 odst. 6
spravniho fadu, kdy podstatné je, aby o provedeni dikazu listinou byl ucinén zaznam do
spisu, ktery vSak sam neni spravnim fadem nijak formalizovan. Podstatou provedeni tohoto
dukazu ve spravnim fizeni vSak je, aby takova listina byla zaloZena do spravniho spisu, a aby
mé¢l Zalobce moznost se kni vyjadfit pred vydanim ptislusného rozhodnuti. Samotné
provadéni takového dikazu pak neni, na rozdil od fizeni soudniho, nijak zvlastné
formalizované ve smyslu Ustnosti fizeni — spravni fizeni je zpovahy véci nevefejné.
Provadeénti listinnych diikazi se tak ned¢je jejich ¢tenim, ale zaznamem do spisu, tento zdznam
vSak podle nazoru soudu neni nijak formalizovan. Pokud je takova listina do spisu zaloZena,
je jeho obsahem, a ucastnik fizeni ma moZnost se s ni seznamit, bylo tomuto procesnimu
postupu ucinéno zadost (tato listina pak mulze byt uvedena napf. v obsahu pfislusného
spravniho spisu). Soud Vv této souvislosti uvadi, Zze Zalobce netvrdi, jak by piipadné takovym
mohlo dojit k ovlivnéni zavéri Zzalovaného ohledné zjisténych skuteénosti, proto ani tento
zalobni bod nemuize byt divodny (srov. argumentace v rozsudku Nejvyssiho spravniho soudu
ze dne 18.6.2014, ¢j. 3 As 87/2013 - 31, uvefejnény ve Vybéru rozhodnuti NSS pod ¢.
1728/2014), na ktery soud odkazuje a se zavéry tohoto rozsudku v této véci souhlasi).

Zalobce dale uvadi, ze podle jeho nazoru bylo se spisem protipravné manipulovéano,
nebot’ z ného byla odstranéna predkladaci zprava, Ze nebyla vypracovana predkladaci zprava,
ze nebyl pofizen zaznam o jednani rozkladové komise a ze rozkladova komise mohla byt
ovlivnéna ucasti osob, které se podilely na vypracovani prvostupiiového spravniho
rozhodnuti. Soud uZ se stémito namitkami vypofadal pii hodnoceni piedchozi Zalobni
namitky, proto na toto své hodnoceni shora odkazuje s tim, Ze tyto Zalobni body nepovazuje
za ditvodné.

V doplnéni zaloby Zalobce nékteré jiz hodnocené zalobni body castecné doplnil. Soud
nepovazuje toto doplnéni Zzalobni argumentace za diivodné, pfi¢emz v tomto sméru odkazuje
na jiz uvedené, aniz by mélo raciondlni smysl tyto skutecnosti znovu opakovat. V tomto
doplnéni zalobce odkazuje na stanovisko Komise pro cenné papiry ¢. STAN/1/2006 ze dne
8.2.2006, z néhoz vychazi 1 zalovany pii rozhodovani, Zalobce toto doporuceni cituje a uvadi,
Ze podle jeho nazoru postupoval s nim v souladu. S takovym hodnocenim vSak nelze souhlasit
— Zalobce byl postizen za jednani, které neni v souladu s timto doporucenim, a to za jednani,
které bylo jiz shora rozebrdno a piislusSnym zptsobem pravné posouzeno. Soud nesouhlasi
Sndzorem zalobce, Ze by se posuzovani praktik churningu nemohlo tykat obchodu
s finan¢nimi derivaty, nebot nic takového neplyne ani z citovane skutkové podstaty spravniho
deliktu, tim méné pak z zalobcem uvadéného doporuceni Komise pro cenné papiry. Soud
znovu uvadi, ze neni podstatné, jaké konkrétni investi¢ni sluzby Zzalobce pro zakaznika
vykonaval, zda mél formalni kontrolu nad jeho uctem (ktery vedla spolecnost MF Global),
jaké kvantitativni a kvalitativni ukazatele mél plnit, nebot’ vSechny tyto otazky jiz byly
posouzeny a jak Zalovany, tak soud na né reagoval. Znovu je nutné uvést, Ze Zalobce
inkasoval provizi za obchody od zdkaznika a pfijal pobidku od spole¢nosti MF Global ve vysi
nékolikrate uvedené ve vztahu K hodnoté investice a vkladu zakaznika. Za toto jednani byl
potrestan, nikoliv za to, Ze poskytoval investi¢ni sluzby a jaké, ¢i kdo vedl ucet zdkaznika.
Tyto skutecnosti jsou pro samotné posouzeni deliktniho jednani nepodstatné.

Zalobce v posledni &asti zalobnich bodii napada vysi ulozené pokuty a poukazuje na
jina spravni fizeni s jinymi subjekty, pficemz tvrdi, Ze uloZena pokuta je pro néj nepiiméiena,
¢1 ptimo likvidacni.
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K otazce jinych spravnich fizeni soud uvadi, Ze mezi ucastniky neni sporu o tom, Ze
projednavand problematika je zna¢né¢ vyjimecna a Ze rozhodovaci praxe ohledné zejména
vyse ulozené pokuty jesté nemiize byt ustdlend. To vSak neznamend, Ze by uloZena pokuta
byla nepfimétena.

Sazba pokuty za tento spravni delikt ¢ini az 20 miliond K¢ (ust. § 157 odst. 14 pism. c)
zakona o podnikani na kapitalovém trhu). V oduvodnéni prvostupniového i napadeného
spravniho rozhodnuti je konkrétné¢ uvedeno, jakymi uvahami byli spravni organy vedeny pfi
uloZeni konkrétni vySe této pokuty, pficemz soud uvadi, Ze tyto Uvahy jsou logické, plynou ze
zjisténi ucinénych ve spravnim fizeni a respektuji jak znaky pfislusné skutkové podstaty
spravniho deliktu, zohledniuji nebezpecnost protipravniho jedndni pro podnikdni na
kapitalovém trhu, nasledkim deliktu i okolnostem, za nichZ byl spachéan (ust. § 192 odst. 2
zékona o podnikani na kapitdlovém trhu), tak i sankéni a preventivni roli ulozené pokuty
(typova zéavaznost jednani, kdy jej zakon postihuje nejvyssi sazbou pokuty, vice¢inny soub¢h
stejnorody, zajem na ochrané majetku zakazniki, zajem na poskytovani investi¢nich sluzeb
kvalifikované, ¢estné a v nejlep$im zajmu zakaznikd, ptijetim pobidky mize byt ovlivnéna
nezavislost poskytovani investi¢nich sluzeb, v diisledku neopravnéného obchodovani doslo ke
sniZzeni majetku zakaznika o ¢astku 5.862.654,69 K¢, ziskani finan¢niho prospéchu na ukor
zékaznika ve vysi 4,1 mil. K¢, polehcujici okolnosti je poskytovan procesni soucinnosti,
V odvolacim fizeni bankovni rada neuznala jako pfitéZzujici okolnost nepfijeti opatfeni
k ndpravé, to tak do rozhodovacich divodu nezahrnula, pti¢emz vSak dospéla k zavéru, ze
ostatni okolnosti vysi uloZzené pokuty odtvodiuji). Soud s takovym hodnocenim, které je
v souladu se zakonem, souhlasi.

Pokud Zalobce namita nepfimétenou vysi uloZzené pokuty S ohledem na svou financni
situaci, pak soud uvadi, Ze vySe uloZené pokuty musi v konkrétnim ptipadé odpovidat
zévaznosti protipravniho jednani. Na jedné strané pochopitelné nemtize vysSe pokuty vést
sama o sob& k ekonomickeé likvidaci subjektu, na druhou stranu vy3e pokuty musi odrazet
sank¢ni povahu tohoto institutu a plnit represivni funkci. Samotna ekonomicka nevyhodnost
ulozeni pokuty je tak podle nazoru soud definiénim znakem takové sankce a delikvent si ji
musi byt védom. Dale neni mozné odhlédnout ani od generalni prevence vySe pokuty a
vyznamu uloZeni pokuty pro trzni prostfedi, kdy je nutné trvat na tom, aby se nezakonné
jednani ekonomicky nevyplacelo na ukor téch subjektii na trhu, které své povinnosti dodrzuji.

V této véci ma soud za to, ze vySe ulozené pokuty shora uvedenym pozadavkim
dostoji, nejedna se o likvida¢ni vysi pokuty, kdy s ohledem na objemy provedenych obchodit
pouze Vv tomto piipadé€ je patrné, Ze tato ¢astka nemuze byt likvidacni. Soud v této souvislosti
dale uvadi, Ze v odivodnéni prvostupiiového spravniho rozhodnuti jsou uvedeny konkrétni
zjisténi tykajici se majetkové situace zalobce (vykazani zisku po zdanéni ve vysi 2,789 mil.
K¢ k 31.12.2009 a vlastni kapital ve vysi 33,388 mil. K¢, ke dni 31.12.2010 zisk po zdanéni
ve vySi 3,715 mil. K¢ a vlastni kapital 37,165 mil. K¢, ke dni 31.12.2011 zisk po zdanéni —
8,687,- K¢ a vlastni kapital 28,478,- K¢). Neni tak divodna ndmitka zalobce, ze spravni
organy konkrétn¢ nezkoumaly jeho ekonomickou situaci, pfi¢emz svou uvahu neopiely pouze
0 vysi vlastniho kapitélu, ale zkoumaly i zisk Zalobce a jeho kapital v uréitém casovém
obdobi, pfi¢emz rovnéz konkrétné¢ odivodnily 1 hospodaiské vysledky za rok 2011 a prvni
ctvrtleti roku 2012, kdy byl Zalobce ve ztraté (zalobce proti témto konkrétnim divodiim nic
konkrétniho v zalobé neuvadi). Soud dale pIné souhlasi s Uvahou uvedenou v odavodnéni
napaden¢ho spravniho rozhodnuti, Ze vySe pokuty nijak vyrazné nepievysuje zisk zalobce
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z provedeného obchodovani s X, coz koresponduje se zavérem, Ze se deliktni jednani nesmi
ekonomicky vyplacet.

Je tak nutné uzavfit, Ze vysi uloZené pokuty byla pfiléhavé odiivodnéna, a soud ani
tuto ¢ast zalobnich bodl nepovazuje za divodnou.

Pokud zalobce poukazoval na jiného ucastnika fizeni (spolecnost Capital Partners a
Key Investments), pak je v odivodnéni napadeného rozhodnuti konkrétné uvedeno, jak
rozhodnuti v téchto pfipadech hodnotil ve vztahu k Zalobci (v prvém piipadé byla uloZena
pokuta v maximalni vysi 20 miliont K¢, ve druhém piipadé se nejednalo o podobné jednani).

Zalobce dale uvadél, Ze ulozena opatieni k napravé podle ust. § 136 odst. 1 zakona o
podnikani na kapitalovém trhu, jsou neurcita. Soud nic takového nezjistil — Zalobci bylo
uloZeno zavedeni piislusnych G¢innych opatieni, aby k protipravnimu jednani do budoucna
nedochézelo, ptipadné aby se takovd moznost minimalizovala. Zptisob, jakym tato povinnost
ma byt provedena, je pouze na zalobci, nebot Zalovany jako spravni organ nemize
prekracovat svou zdkonnou kompetenci a natizovat pifimo zalobci, jak takova opatieni provést
(napt. v pfijeti kontrolnich mechanismi, proskoleni zaméstnanct apod.).

Pokud zalobce poukazoval pred ustnim jednanim na rozsudek Vrchniho soudu v Praze
ze dne 20.1.2015, ¢j. 5 Cmo 345/2014-468, pak soud uvadi, Ze jej argumentacné v tomto
soudnim fizeni lze tézko vyuzit, nebot’ tento rozsudek reguluje vztahy a naroky jiné, a to
ulozeni povinnosti plnéni mezi dvéma subjekty soukromého prava (pravdépodobné se jednd o
obdobny narok, ktery proti Zalobci v ob¢anském soudnim fizeni vznasi zakaznik, argumentace
zalobce vtomto sméru neni Uplnd). V ptipadé ulozeni pokuty vtomto fizeni je vSak
posuzovano jiné jednani, nikoliv smluvni ujednani mezi dvéma subjekty soukromého prava a
jejich narok na provizi, ale nadmérné obchodovani =z hledisek zajmu zadkaznika na
kapitalovém trhu.

V dané véci tak soud uzavira, ze podanou zalobu nepovazuje za diivodnou a proto ji
zamitl (ust. § 78 odst. 7 s.f.s.).

Vyrok o nahradé nakladl fizeni je odlivodnén ust. § 60 odst. 1 s.f.s., podle kterého ma
ucastnik, ktery mél ve véci uspéch, pravo na ndhradu ndklada fizeni pfed soudem. Vzhledem
k tomu, Ze Zalovanému statu tyto nevznikly, soud rozhodl tak, jak je uvedeno ve vyroku.

Pouceni:

Proti tomuto rozhodnuti lze podat kasacni stiznost ve lhaté dvou (2) tydnti ode dne
jeho doruceni. Kasacni stiznost se podava ve dvou (vice) vyhotovenich u Nejvyssiho
spravniho soudu, se sidlem Moravské namésti 6, Brno. O kasac¢ni stiznosti rozhoduje Nejvyssi
spravni soud.

Lhata pro podéani kasa¢ni stiznosti kon¢i uplynutim dne, ktery se svym oznacenim
shoduje se dnem, ktery ur¢il pocatek lhity (den doruceni rozhodnuti). Ptipadne-li posledni
den lhiity na sobotu, nedéli nebo svatek, je poslednim dnem lhity nejblize nésledujici
pracovni den. Zmeskani lhity k podani kasacni stiznosti nelze prominout.

Kasac¢ni stiznost I1ze podat pouze z diivodl uvedenych v § 103 odst. 1 s. . s. a kromé&
obecnych nalezitosti podani musi obsahovat oznaceni rozhodnuti, proti némuz sméfuje,
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V jakém rozsahu a z jakych ddvodu jej stézovatel napada, a udaj o tom, kdy mu bylo
rozhodnuti doruceno.

V fizeni o kasaéni stiZznosti musi byt stéZzovatel zastoupen advokatem; to neplati, ma-li
stézovatel, jeho zaméstnanec nebo Clen, ktery za néj jedna nebo jej zastupuje, vysokoskolské
pravnické vzdelani, které je podle zvlastnich zdkonl vyzadovano pro vykon advokacie.

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

V Praze dne 7. Cervna 2016
JUDr. Ladislav Hejtmanek, v.r.
predseda senatu

za spravnost vyhotoveni:
Simona Stépinova
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