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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Meéstsky soud v Praze rozhodl v senaté slozeném z predsedkyné JUDr. Ludmily
Sandnerové a soudct Mgr. Milana Taubera a JUDr. Ivety Postulkové v pravni véci zalobce:
M-cent, s. r. 0., IC: 28898486, se sidlem Masarykovo ndmésti 33, Mnichovice, zastoupeny
Mgr. Katefinou Bud'veselovou, advokatkou, se sidlem Svobodova 138/5, Praha 2, proti
Yalované: Ceskd nirodni banka, se sidlem Na P¥kopé 28, Praha 1, o Zalob& proti
rozhodnuti  bankovni rady Ceské nirodni banky ze dne 11. 9. 2014,
¢. j. 2014/37404/CNB/110,

takto:

L Zaloba se zamita.

1. Zadny z (iéastnikt nema pravo na ndhradu nikladd fizeni.

Oddvodnéni:

L.
Pfedmét sporu

Bankovni rada Ceské nirodni banky rozhodnutim ze dne 11. 9. 2014,
¢.j. 2014/37404/CNB/110, zamitla rozklad zZalobce a potvrdila rozhodnuti zalované
ze dne 3. 6. 2014, ¢. j. 2014/000024/CNB/570, sp. zn. Sp/2012/27/573 (dale téz
,rozhodnuti I. stupné®). Zalovana timto rozhodnutim shledala, Ze Zalobce jako investi¢ni
zprostredkovatel:
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1. v obdobi od 1. 1 2011 do 30. 9. 2011 neporfizoval veskeré zaznamy telefonické
komunikace se zakazniky vztahujici se k poskytovani hlavni investiéni sluzby -
investicni poradenstvi tykajici se investi¢nich nastroji;

2. v obdobi od 23. 3. 2011 do 31. 10. 2011 poskytoval zakaznikovi P. W. investi¢ni
poradenstvi zpusobem, pri kterém tento zakaznik podaval pokyny vedouci k
obchodim s investi¢nimi nastroji o velmi vysoké frekvenci, v jejichz dasledku
byl tento zakaznik zatizen nadmérné vysokymi poplatky spojenymi s realizaci
obchodt, kdyz ukazatel Turnover Rate (TR) ¢inil pti prepocteni na rocni
zaklad 14,19 a ukazatel Cost to Equity (C/E) ¢inil pfi prepocteni na rolni
zaklad 16,77 %; v obdobi od 1. 2. 2011 do 1. 6. 2011 poskytoval zakaznikovi
Ing. P. K. investi¢ni poradenstvi zpisobem, pfi kterém tento zakaznik podaval
pokyny vedouci k obchodum s investicnimi nastroji o velmi vysoké frekvenci,
v jejichz disledku byl tento zakaznik zatizen nadmérné vysokymi poplatky
spojenymi s realizaci obchodd, kdyz ukazatel Turnover Rate (TR) ¢inil pfi
prepoclteni na rocni zaklad 39,70 a ukazatel Cost to Equity (C/E) ¢inil pii
prepocteni na rocni zaklad 55,39 %; v obdobi od 1.2.2011 do 25. 8. 2011
poskytoval zakaznikovi J. S. investicni poradenstvi zpusobem, pri kterém tento
zakaznik podaval pokyny vedouci k obchodiim s investi¢nimi nastroji o velmi
vysoké frekvenci, v jejichz dusledku byl tento zakaznik zatizen nadmeérné
vysokymi poplatky spojenymi s realizaci obchodt, kdyz ukazatel Turnover
Rate (TR) ¢inil pfi prepocteni na rocni zaklad 24,02 a ukazatel Cost to Equity
(C/E) ¢inil pti prepodtent na rocni zaklad 29,26 %.

Zalovana v popsaném jednani shledala poruseni:

1. § 32 odst. 6 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu (dale jen
»ZPKT*), ve spojeni s § 16 pism. a) a § 32 odst. 1 pism. b) vyhlasky ¢. 303/2010
Sb., o podrobnéjsi upravé nékterych pravidel pfi poskytovani investicnich
sluzeb (dale jen ,vyhlaska ¢. 303/2010 Sb.%), ¢imz se zalobce dopustil spravniho
deliktu dle § 157 odst. 2 pism. ¢) ZPKT.

2. § 32 odst. 1 ZPKT, ¢imz se zalobce dopustil spravniho deliktu dle § 157 odst. 2
pism. a) ZPKT.

Zalovana za tyto spravni delikty Zalobci zrusila dle § 136 odst. 1 pism. h) ve spojent
s§ 145 odst. 9 pism. d) ZPKT registraci investi¢niho zprostfedkovatele provedenou
Ceskou narodni bankou - osvédeni o registraci ze dne 15. 6. 2009, &. j. 2009/4412/570,
s datem opravnéni k dinnosti od 18. 6. 2009. Dale mu dle § 157 odst. 14 pism. ¢) ZPKT
ulozila pokutu ve vysi 450 000 K¢, splatnou do 30 dnt od pravni moci rozhodnuti, a
povinnost nahradit naklady fizeni.

I
Obsah zaloby a vyjadteni zalovaného

Zalobou dorudenou dne 14. 11. 2014 zdej¥imu soudu napadl Zalobce nadepsané
rozhodnuti. Zalobce namits, Ze Zalovani v pribéhu dokazovani soustavné nejednala
dle § 50 odst. 3 zakona ¢. 500/2004 Sb., spravni fad, kdyz zjevné nezjistovala vSechny
okolnosti svéddici ve prospéch i neprospéch zalobce, na coz zalobce vicekrat poukazoval
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v prubéhu spravniho rizeni. Zalobce odkazuje na skutecnosti, které vysly najevo v prabéhu

4 4 v/ 4 7 v i v v/’ 7/ M v / M
spravniho fizeni. Domniva se, ze okolnosti svédéici vjeho prospéch svym objemem
vyrazné prevysuji okolnosti vjeho neprospéch, ackoli spravni organ neuvadi vyjma
soucinnosti zalobce ve spravnim fizeni ani jedinou.

Zalobce dale napada provedené vyslechy svédka. Ze svédeckych vypovédi neni
ztejmé, ke kterému obdobi se vztahuji, tedy zda zakaznici spolupracovali s zalobcem, nebo
.. / M 4 M / v 4 v M / /v Ve i i
jinym subjektem. Neni proto jasné, zda se vypovézené skutenosti tykaji zalobce ¢i nikoli.
Zalobce rovnéz poukazuje na skuteCnost, ze jednotlivym zakaznikiim splyvalo obdobi
spoluprace s riznymi investicnimi zprostredkovateli a véc posuzovali v rameci svého
majetkového ltu bez ohledu na zprostredkujici osobu, k ¢emuz odkazuje na konkrétni
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vypovédi svédku. Zalobce namita, ze zalovana v ramci zasady materialni pravdy nezjistila
vSechny skutecnosti svédéici ve prospéch 1 neprospéch zalobce, coz vyplyva i ze selekce
vypovédi svédku. Zalobce naopak doklada na vybranych vypovédich své korektni jednani.
Pfitom poukazuje na skutecnost, ze zalovana jeho namitky ignorovala.

Zalobce uvadi, Ze z vipovédi nékterych svédkd je zfejmé, Ze si presné nepamatuji
konec obdobi, po kterém jim bylo poskytovano investicni poradenstvi zalobcem, s ¢imz se
ztotoznila 1 zalovana. Vymezeni obdobi, po které byly zakaznikim poskytovany investi¢ni
sluzby a jez je vymezeno ve vztahu k vyroku napadeného rozhodnuti, v$ak podle bankovni
rady ucinil spravni organ prvniho stupné na zakladé jinych dikazu, zejména podklada
o transakcich, které zprostfedkoval zalobce pro zakazniky W., K. a S. u spolecnosti B.
Uvedené odporuje tomu, ze k prokazani nadmérného obchodovani musi byt splnény
3 podminky: a) kontrola nad zakaznikovym Gc¢tem, b) odpovédnost za spravni delikt,
c¢) nadmérnost obchodovani (stanovisko Komise pro cenné papiry ¢. STAN/1/2006).
Zalobce namita, %e 7alovana na jedné strané konstatuje poruSeni zakona na zakladé jinych
dikazl - podkladu o transakcich, jelikoz konstatuje rozpor ve svédeckych vypovédich, na
strané druhé vsak vypoveédi poklada za stézejni, coz svéd¢i o flexibilité nazort zalované,
které nevypovidaji o jejim demokratickém pristupu pri vedeni spravniho rizeni.

Zalobce uvidi, ¥e Zalovani ovéfovala vztah zikazniké Zalobce k mife rizika
prostrednictvim jejich subjektivaiho hodnoceni na stupni rizikovosti od 1 do 10. Zvolena
hodnota slouzila jako dikaz, ze kterého vychazela zalovanid ptfi hodnoceni absence
kontroly nad Gétem. Zalobce uvadi, Ze investiéni profil svédkd pisemné zdokumentoval
pred zapoletim spoluprace, a proto jej nebylo mozné pozdéji zpochybriovat. Rovnéz
subjektivni hodnoceni zikaznikd v okamziku vyslechu mohlo byt odliSené od jejich
hodnoceni pted uréitou dobou, protoze zakaznici mohli projit uréitym dusevnim vyvojem.
Navic, zadny ze svédka si nestézoval ani na nedostate¢nou informovanost ani na stav, kdy
by se domnival, ze by nemél kontrolu nad Gétem.

Zalobce nesouhlasi se Zalovanou, ze neplnil své povinnosti a zacal je plnit az
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v navaznosti na statni kontrolu, ktera u néj probihala. Ukony spojené se zajisténim
radného poskytovani sluzeb pti vykonu dinnosti investi¢niho zprostredkovatele, které se
vztahuji k obvinénim vzeslym od zalované, byly pribézné vykonavany dlouho pted
/. 4 4 4 v/ 4 Ve . / . 4 4 4 4 o / 4
zahajenim spravniho fizeni ¢i jakymkoli zasahem spravniho organt. To vyplyva
z dolozené vypovédi spolupracujicich osob, které jsou datovany v poloviné roku 2011, ale 1
z dal$ich opatfeni, jako jsou naptiklad striktné nastavena obchodni pravidla a jiné
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okolnosti. Zalobce uvadi, ze plnil povinnosti ulozené zakonem a vynakladal usili v celéem
prubéhu vykonu c¢innosti, tedy i pred zapocetim spravaniho fizeni. Zalobce dodava, ze
v tomto spravnim rizeni nedoslo k napravé ve smyslu néjaké zmény v pristupu spravaiho
4 4 4 4 v/ 4 o1°* v Ve N4 /4 /7 V7 4
organu k vedeni spravniho rizeni, kde kvili chybé osoby vyfizujici spravni fizeni bylo
4 VvV v 4 /4 v 4 / o
témér 2 roky vse posuzovano na zakladé nespravnych podklada.

Zalobce dale namita, ze analyza churning orientovana na nadmérné obchodovani
nebyla zalozena na relevantnich podkladech. Zalovana se snazi vytvaret a umocnovat
dojem velikosti provinéni zalobce, ktery neni zalozeny na pravdivych skutecnostech.
V pripadé analyzy zakaznickych portfolii vSech zakaznikl zalobce ukazatele nadmérného
obchodovani (TR a C/E) ptitomnost churningu neindikuji. Zalovana ve své posledni
analyze argumentovala vysokymi ukazateli nadmérného obchodovani u 3 zakaznika
zalobce, avs$ak pri celkovém poctu zakaznikt (163) by se jednalo pouze o 1,84 % zakaznika,
kde by hypoteticky doslo k neetickému jednani. Pokud by tomu tak bylo, jednalo by se o
selhani jednotlivého zaméstnance ¢i jiné spolupracujici osoby zalobce, proti kterému

v v A / v 7 V- / 2 VY
ovsem zalobce konal opatteni k napravé. Zalobce povazuje také za nepravdive tvrzeni, ze
jednal protipravné dlouhodobé, protoze jako predmétné obdobi je uvadén tnor az rijen
2011, ale zakaznici, u kterych mélo dochazet k nadmérnému obchodovani, byly zakazniky
pouze Casti z tohoto obdobi. Pouzita analyza je navic zalozena na vadnych podkladech,
prolez je ztejmé, ze toho zalovana vyuziva, aby zamérné vytvarela dojem zavadnosti
Ve Vv ~ M \4 v/ / / Ve / / Ve * vV Ve
¢innosti zalobce. Zalobce konstatuje, ze pripadné problémy pti vykonu své cinnosti fesil
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rychle a vyvinul maximalni Gsili k dosazeni souladu svnitfnimi predpisy. Rovnéz
se domniva, ze zalovana rozhoduje pod tlakem vefejného minéni.

Zalobce dolozil vypolty, ze kterych vyplyva, Ze ukazatele vypoltené za viechny
zakazniky zalobce za obdobi celého roku 2011 dosahuji hodnot: C/E = 4, TR = 291.
Zalovani poukazovala na nepfesnost tohoto vjpoltu, ale o presnosti vypottu nelze mluvit
ani v analyze zalované za uréiteho zakaznika prevedené na rocni bazi. Data, na zakladé
nichz zalovana ucinila likvidaéni zavéry pro zalobce, se tykala pouze 3 zakaznika zalobce.
Nelze tak tvrdit, ze by ve spolecnosti zalobce dochazelo k neetickému jednani, které by
bylo systémovym YeSenim. Zalovana uvedla, Ze ¢innost Zalobce byla systémovym feSenim,
ackoli z zadnych zjisténych okolnosti nevyplyva, ze se jednalo o dlouhodobé udrzovany
protipravni stav, ze forma spravniho deliktu byla spojena stejnym zptsobem provedeni
a ze se jednalo o trvajici delikt.

Zalobce povazuje za Gcelové tvrzeni, Ze pouze sankci bude naplnén preventivni
/ Ve 4 4 v v . 4 v v 4 4 . 4 4 . ’ 4
Ucinek trestani, tedy ze zalobci bude zabranéno v pokradovani v protipravnim jednani.
Zalobce podal v pribéhu spravniho fizeni dostateCné dikazy pro vyvraceni obvinéni

. 4 4 . 4 4 / Ve . 4 v 4 .V 7 V. * o
z protipravniho jednani a o vytrvalé ¢innosti vedouci k udrzeni souladu vnitfnich predpist
a systémovych nastaveni zalobce s legislativou a zajmy jeho zakaznikd.

Zalobce napadi nepfimérenost sankce, kterd neni v souladu sjeho majetkovymi
poméry. Zalovana pii jejim vyméfovani nepostupovala dle § 46f odst. 2 zikona & 6/1993
Sb., o Ceské narodni bance, kdy? nepfihlédla k nisledkéim a okolnostem, za nichZ byl
spravni delikt spachan. Pfitom oddvodnéni rozhodnuti je v tomto sméru nekonkrétni,
nezohlednuje faktickd zjisténi svédlici ve prospéch zalobce a nezohlednuje nasledky
spravniho deliktu, pokud byl spachan.
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Zalobce vdal$i ¢sti obecné konstatuje, Ye prokazal schopnost vypotradat se
s chybami uvnitt své spoleénosti. Vyskyt moznych odchylek od ustanoveni zakona pritom
nelze s ohledem na pfitomnost lidského aspektu ovlivnit. Zalobce dopliiuje sviij nazor
filosoficko-spole¢enskymi Gvahami, zamysli se nad poslanim dohledu nad kapitalovym
trhem a popisuje rysy své spolecnosti. Pokud by bylo prokazano odchyleni od ustanoveni
zakona, méla by byt zalovanou respektovana zasada ultima ratio, aby represivni prostfedky
byly uplatnény jako krajni prostfedek. Zalobce se jiz p¥ed zahijenim spravniho Hzeni
snazil o maximalni mozny soulad praktickych ¢innosti s legislativou; naprosty soulad
s literou zakona je totiz prakticky vyloucen nejen v projednavané oblasti a nemuze byt
Ucelem zakona ucinit z Géastnikt trhu bezchybné stroje.

Zalobce rovnéz poukazuje na skutecnost, ze neustale zlepsuje nastaveni organizacni
V.7 . 4 /v 4 Ve 77 / .. . v 7
struktury a vnitfni firemni postupy. Rozhodnuti zalované neptispiva k vyvoji finan¢niho
trhu, kdyz rusi registraci zalobce. Zalovana resila celou véc pouze ,strojové“ porovnanim
hodnot ukazatelt s hodnotami ve stanovisku u 1,84 % z celkového objemu poskytovanych
sluzeb. Zalobce uvadi, ze kontrola nad Gcty zakaznikd z dolozenych svédectvi nevyplyva,
vV Vv v 4 ./ 4 4 4 4 M 4 / V.

procez byla porusena zasada materialni pravdy. Prokazani efektivni kontroly nad Gctem

4 i / vV _V 4 v /7 ~ 4 / v 4 v
nevychazi ze spolehlivého zjiSténi stavu véci. Zalobce nesouhlasi s nazorem zalované, ze
nezkoumal vhodnost poskytovanych sluzeb; naopak ptijimal vhodna opatfeni. Zaroven se
vymezuje proti tomu, ze by vyuzil nedostatecné orientace zakaznikl v poskytovanych
sluzbach ve svij prospéch a podnécoval tyto zakazniky k nadmérnému obchodovani; pro
takové tvrzeni neni ve spravnim spisu jediny argument.

V pripadé svédka P. K. zalobce uvadi, ze zalovana v jeho pripadé kontrolovala
nedostateéné reprezentativni obdobi. Zalobce povazuje za zavadéjici pocet obchodu
uvadénych zalovanou; relevantni pocet obchodu za sledované obdobi byl 68. Navic nelze
vychazet ze zavéru, ze kvalita odborné péce je nepfimo Umérna pocltu transakci
provedenych na zakaznickém majetkovém a¢tu. Obchodni pfistup, kdy je realizovano vice
transakci o nizsich objemech, maze mit pozitivni vliv na rizikovost investice. Zalobce

v/ vV Ve o i / Ve v 7/ 4 o
tomuto pristupu rovnéz prizpusobil vysi transakénich naklada.

Zavérem zalobce poukazuje na disledky napadeného rozhodnuti. Poukazuje
na skutecnost, ze se do soudasnosti neodchylil od svych zasad poskytovat sluzby odborné
a v souladu se zajmem zakaznika. Svoji ¢innost porovnava s praktikami spole¢nosti P. P.,
jejimz cilem bylo tdajné ,vytdhnout zlidi Gspory a nadéje na zisk v devastujicich
poplatcich za zprostredkovani transakce“. Dochazi k zavéru, Ze jeho ¢innost neni shodna

Ve A / v . ~ 71/ v : / /
s ¢innosti jmenované spolecnosti. Zalobce uvadi, ze se neobohatil na ukor svych
zakaznikt. O dilezitosti spravného porozuméni podstaté nabizenych sluzeb zakazniky
. . . v ’ Voo v Ve . « r7 ’ Ve v ’
informuje. Cinnost zalované povazuje za ,hon na carodéjnice”. Zalobce také prijal opatreni
v 4 v /4 4 v . v /7 /7 vV 4 v/ 4
pro odstranéni vsech pochyb o svém misté na finanénim trhu, ktera odstranuji pripadné
v/ . /4 4 4 / 4 o 4 . M / o \4
nebezpeci neetickeho chovani svych zastupct. Neni proto jediny davod pro argument, ze
pritomnost zalobce na trhu je nezadoucl.

Zalobce proto navrhuje, aby soud zrusil napadené rozhodnuti, a to véetné
rozhodnuti L. stupné.
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Ve vyjadfeni ze dne 16. 12. 2014, ¢. ). 2014/64788/CNB/110/01, zalovana
k tvrzenému nedostatecnému zjistovani rozhodnych skute¢nosti poukazuje na § 71 odst. 1
pism. d) zakona ¢. 150/2002 Sb., soudni fad spravni (dale jen ,s. t. s.%). Tvrzeni zalobce
povazuje za obecna a nekonkrétni, a proto se nemuze vyjadrit k tomu, ze vedle okolnosti
svéddicich v zalobctiv neprospéch jsou zde 1 takove, které mély svéddit v jeho prospéch, a
zalovana je pri rozhodovani nevzala v potaz.

Ohledné vyslechu svédka zalovana uvadi, ze se s namitkami zalobce vyporadala jiz
v napadeném rozhodnuti o rozkladu. Z vypovédi svédkd vyplynulo, ze se jedna o
4 4 v 4 M 4 4 4 / b
zakazniky nezkusené a konzervativni. Neni tedy podstatné, kym jim byla zrovna
4 i 4 v bl M /4 4 v 4 4 o /
poskytovana investicni sluzba, nebof se jedna o osobni poméry zakaznikd, které
s konkrétnim poskytovatelem investiéni sluzby nemaji nic spolecného; podobné je tomu
s kontrolou nad G¢tem. Pokud zakaznici uvedli, ze se fidili vyhradné doporucenimi
poskytovatele investicni sluzby, neni podstatné, ze si nebyli zcela jisti, kdo jim v dany
okamzik investiéni sluzbu poskytoval. Z dalSich podklada vyplynulo, ze v rozhodném
obdobi jim poskytoval investi¢ni sluzbu pravée zalobce. Nedovolenost nadmérného
obchodovani spociva v tom, ze majetek zakaznika je zatézovan vysokymi poplatky, které
mu od urcittho okamziku zmafi realné predpokladané vyhlidky na dosazeni zisku.
Informovani zakaznikd je dale pouze diléim aspektem radného poskytovani investiénich
sluzeb. Zalobci bylo vytknuto nadmérné obchodovani na uétech zakaznikt a nepotizovani
zaznamu komunikace.

Zalovana detailné vysvétluje, pro¢ zakaznici, vaéi nimz zalobce porusil svoje
i i M 4 4 v / M \4 / 4 M / o v
povinnosti, nebyli zakazniky zkuSenymi, coz vyplyva zjejich vyslecht. Zkusenost
zakaznikl se neposuzuje ve vztahu k poskytovateli investi¢ni sluzby, ale ve vztahu
k obchodiim na kapitalovem trhu a k investi¢nim nastrojum. Skute¢nost, ze si zadny ze
4 4 o v vV Vevy 7/ v 4 v v . 4 4 o M M
zakazniku na zalobce nestézoval, pricita zalovana spise nezkusenosti zakazniku, nikoli
vysoké trovni zalobcem poskytovanych sluzeb. Zalovana konstatuje, ze rizné skutecnosti
prokazovala ruznymi dikaznimi prostredky, coz nemuze zakladat vnitfni rozpornost
odivodnéni. Zalovana také doplnuje, ze predmétem rizeni nebylo zjistovani subjektivni
spokojenosti poskozenych zakaznik, ale to, zda se zalobce dopustil deliktniho jednani na
kapitalovém trhu. Ackoli hodnoceni zakaznikG obsahuje uréity subjektivni prvek (napt.
jejich  znalosti, tolerance k rizikim), nesnizuje to vypovidaci hodnotu svédeckych
vypovédi.

K libera¢nim dtvodim zalovana uvadi, Ze zalobce neprokazal zakonem stanovené

v /7 1/ & \4 /4 \4 4 . v 7 4 4 N N V. 4

veskere usili, které je mozné pozadovat, aby zabranil poruseni pravni povinnosti. Opatfeni

prijata poté, co jiz doslo k poruseni pravni povinnosti, nelze zohlednit jako libera¢ni

dtivod. Zalovana se témito opatfenimi zabyvala jako moznymi polehcujicimi okolnostmi.

Opatteni, ktera zalobce pfijal pred poruSenim pravni povinnosti, zalovana nepoklada za
M V4 ’ ’ /. 4 v M "4 ’ 4
mimoradna nad ramec obvyklych provoznich zmén ani usporadani.

V otazce analyzy dat zalovana odkazuje na napadené rozhodnuti. Shrnuje, ze
zkoumala ptipady, ve kterych doslo k nadmérnému obchodovani. S ohledem na naro¢nost

4 4 v/ v / v 4 v 4 4 ’ \4 4 v/
zpracovani prislusnych dat zalovana zdokumentovala nékteré vybrané zavazneé pripady a
ulozila opatfeni odpovidajici zavaznosti zjisténych nedostatkd. Vypocet kvantitativnich
ukazatelt za vSechny zalobcovy zakazniky o ni¢em nevypovida, protoze takovy vypocet
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zahrnuje také zakazniky pasivni, ktefi pfilis Casto neobchodovali, a ziakazniky, kteri
neumoznili poskytovateli investiéni sluZby ziskat kontrolu nad svym t¢tem. Zalovani
pripousti, ze prvotni analyza byla korigovana, neni ale zfejmé, jak to souvisi se zakonnosti
nebo se spravnosti napadenych sprivnich rozhodnuti. Zalovani rovnéZ poukazuje na
skutecnost, ze si zalobce protiredi, kdyz pripousti, ze spolupracujici osoby, za jejichz
¢innost byl zodpovédny, nerespektovaly jim stanovené limity obchoda.

Ohledné druhu a vySe sankce zalovana opét odkazuje na rozsahla oduvodnéni
/ ’ ’ g / v / / / sl
spravnich rozhodnuti. Zalovana vzala v potaz veskera zakonem stanovena kritéria pro
volbu druhu a vySe sankce, pficemz zohlednila Zalobcovy majetkové poméry, coz byl
hlavni divod pro ulozeni relativné nizké pokuty. Pfi zruseni registrace zalobce zalovana
srovnala ukladané sankce a opatreni se svoji dosavadni praxi a shledala, Ze se nejedna o
exces.

V lasti, kterou zalobce oznacuje za dalsi diavody zaloby, zalovana spattuje
modifikovanou argumentaci tykajici se primérenosti ulozenych opatfeni; zalovana se
s touto argumentaci jiz vyporadala. Zalobce se snazi své provinéni bagatelizovat, ale
\4 4 v 4 M 4 4 v/ 4 4 v v \4 M / VA 4 4
zalovana dospéla v ramci spravniho tizeni k zavéru, ze zalobcovo protipravni jednani bylo

M 4 v / 4 4 v 4 / 4 v v /
velice zavazné. Z dosavadni rozhodovaci praxe zalované vyplyva, ze nadmérné
4 4 v 4 4 4 v M V7 Vev/ M v 4 M \4 4
obchodovani zalovana stitha témi nejprisnéj$imi opatfenimi, protoze podle dosavadni
zkuSenosti nemaji mirnéj$i opatfeni zadny preventivni, ani represivai ucinek. Zjistovani a
4 4 v 4 4 4 / Vv 4 4 o ° v v 4 v 4 v 4
prokazovani nadmérného obchodovani na Gctech zakaznika je éasové a personalné narocna
¢innost. Proto zalovana pracuje pouze se vzorky obchodovani. Udaj o tom, ze pouze u
1,84 % celkového objemu obchodt bylo prokazano protipravni jednani zalobce,
neznamena, ze 98,16 % celkového objemu sluzeb zalobce poskytoval v souladu s pravnimi
fedpisy. Rozsah zjisténych nedostatkl bez ohledu na jejich pomér k celkovému objemu
predpisy jiStény jejich p é j
obchodt byl sam o sobé dostatecny pro pfijeti nejprisnéjSich opatreni. Zalobce mél
z protipravniho jednani prospéch, jeho jednani bylo dlouhodobé a zadné ze skutkovych
**V_V 4 v V.o v v v /- 4 /4 4 v/ /7 SV v Ve
zjisténi nenasvédcuje tomu, ze by se zalobce pred zahajenim spravniho fizeni u¢inné snazil
potirat nadmeérné obchodovani. Zaroven neni dan divod pro to, aby nékteré obchody byly
v ’ . v 7 ’ ’ . v o
povazovany za jeden obchod, a odlisna prace s{daji o poctu obchodt by neznamenala
priznivéjsi posouzeni véci.

Zavérem zalovana poukazuje k posledni ¢asti zaloby opétovné na § 71 odst. 1 pism.
d) s. f. s., protoze ji nepovazuje za zalobni bod. Podle jejiho nazoru se jedni o obecné
kritické hodnoceni sankéni politiky zalované, které nema vztah k zddnym konkrétnim
skutkovym a pravnim zavérim zalované.

Zalovana navrhuje, aby soud Zalobu zamitl.

V pisemnosti nazvané replika k vyjadieni zalované a doplnéni zaloby ze dne 26. 2.
2015 zalobce uvadi, Ze napadené rozhodnuti je ve vyroku rozhodnuti v rozporu
s § 68 odst. 2 spravniho fadu, protoze specifikace vytéeného spravniho deliktu je neurdita,
coz doklada radou argumentt. Jako vedlejsi dasledek uvadi, ze zalobce nemohl uplatiiovat
’ /7 v Vo 4 M & 4 7 4 4 . 4
sva prava, protoze nebylo ztejmé, jaké jeho konkrétni jednani bylo postihovano.
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Ohledné porusovani § 50 odst. 3 spravniho radu zalobce opakuje, ze vyslechy
v o J4 ’ . ’ . ’ ’ v/ ’ v .o

svédkt byly provedeny v rozporu se zakladnimi zasadami spravniho rizeni, protoze jim
byly kladeny otazky kapciézni, klamavé a sugestivni. Zalovana také zasahovala do
vypovédi svédkl a prerusovala je, kdyz svédci vypovidali skutecnosti, které vyvracely
podezfeni ze spachani spravniho deliktu. Zalovana rovnéz vedla vyslech bez toho, aby
svedkum zfetelné objasnila predmét vyslechu, a z toho divodu neni ztejmé, k jakému
obdobi a jednani které osoby svédci vypovidaji. Zalovana vybirala svédky nahodné a
rozhodnuti neobsahuje vypovédi vsech vyslechnutych svédkt. Zalobce se proto domniva,
v v /4 / / v P i v o \4 M / v P
ze se zalovana nezabyvala vypovédmi svédku G. a P., protoze jejich vypovéd vyvracela
domnénky Zalované o protipravnim jednani zalobce.

Zalobce poukazuje na opakované porusovani § 52, § 4 odst. 4 a § 3 spravaiho radu

v T S B / o ’ o v /

ze strany zalované. Zalobce uéinil fadu navrhu na provedeni dokazovani, ale zalovana

zadny z navrhl neakceptovala, procez nebyl zjistén dle § 3 spravniho radu Gplny skutkovy
stav.

Zalobce povazuje napadené rozhodnuti zalované o rozkladu ve vyroku, jimz byl
/ b 4 4 4 4 4 v
potvrzen vyrok I bod (i) rozhodnuti spravniho organu prvaniho stupné, za
v / 4 /7 v v V.o 4 4 /v 4 M

neprezkoumatelné. Uvadi, ze prekracuje meze spravniho uvazeni a je v rozporu s § 68 odst.
3 spravniho radu. Zalobce poukazuje na skutecnost, ze zalovana pti zahajeni spravniho
fizeni dovozovala nadmérné obchodovani v pfipadé 27 zakaznikd, coz odivodnovala
stejné jako v pripadé zakaznikt W., K. a S. dosazenim hodnot TR a C/E. Zalovana rovnéz
uvedla, ze provedla vypocet téchto hodnot u 67 zakaznikt zalobce. Neni ale vibec ztejme,
. v / / / ~ /N7 / o o . v
jak zalovana tyto zakazniky vybrala. Zalovana zadnym zptsobem nezdavodnila, proc¢

v ’ v ’ 71 o Ve . . ;. ’ ’
nevypocetla uvedené hodnoty u vsech zakaznikd, ale pristoupila k jakési svévolné a
nezakonné selekci. Zalobce v prubéhu spravniho rizeni upozornil, ze z hodnot TR a C/E
prezentovanych zalovanou nebylo mozné vychazet, coz podlozil vlastnimi Gvahami.
Pokud zalovana shledala protipravni jednani zalobce v pfipadé 3 zakaznikt, nemohla tuto
skutecnost vztahnout na dalsi zakazniky. Zalobce poukazuje na rozdil, pokud by byla
pochybeni shledana u 1,84 % zakaznik, nebo u 30 %. V prvnim pripadé se muze jednat o
jednorazové pochybeni, v druhém ptipadé by se jednalo o zasadni pochybeni. Zalovana
zadnym zpusobem nevysvétlila, zjakého divodu neshledala nadmérné obchodovani u
dalsich 24 zakaznikd.

Zalobce rovné? uvadi, e institut nadmérného obchodovini neni sim o sobé
upraven pravnim predpisem, a to ani jeho metodika, ani koeficienty TR a C/E. Ohledné
téchto ukazateld zalovana sama uvedla, ze jsou pouze jednim, nikoli jedinym ze znakd,
které vedou k zavértim, ze poskytovatel provadi obchody, jez nejsou v zajmu zakaznika.
Zalobce povaZuje tento zavér za rozporny se znénim vyroku (ii), ktery odkazuje vyhradné
na uvedené ukazatele. Vyrok (ii) neobsahuje ani specifikaci, jakymi obchody doslo
k naplnéni skutkového podstaty spravniho deliktu. Urcitost a nezaménitelnost vyroku
nelze nahrazovat odkazem na odtvodnéni nebo podklady zalozené ve spisu.

Zalobce poukazuje rovnéZ na elovy vybér zakaznika W., K. a S., u nich hodnoty
TR a C/E nejsou v tak nipadném rozporu s poctem obchodl. Jelikoz spravni organ
nedovodil nadmérné obchodovani napt. u zakaznika H. (TR 19,48; C/E 26,07 %; realizace
27 obchodt), které jsou objektivné vyssi nez napt. u W., pripousti tim, ze z TR a C/E
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nelze pfi kvalifikaci nadmérného obchodovani kvalifikované vychazet. Proto z néj nebylo
mozné vychazet ani v pfipadé dalsich zakaznikd. S ohledem na § 2 odst. 4 spravatho radu
neni jediného davodu, aby spravni organy odlisné posoudily, ze v pripadé 24 zakaznika
nejsou hodnoty TR a C/E vypovidajici a v pripadé 3 osob jsou.

Zalobce namita, Ye analyza, o kterou zalovana opira své rozhodnuti, neni soudasti
oduvodnéni. Rovnéz se nejednd o znalecky posudek nebo expertni vyjadreni odborné
instituce, ale o produkt samotného spravniho organu. Nejedna se proto o listinny dukaz,
na ktery by mohlo byt v ramci odtvodnéni odkazovino. Zalobce navic k této analyze
uvedl odborné namitky, kterymi se zalovana nezabyvala. Jestlize spravni organy dovozuji
existenci spravniho deliktu z jednani, jehoz podstatou je prekroceni uréitych ukazateld,
logicky odtvodnény zavér, véetné analyzy ptislusnych dat, musi byt soudasti odavodnéni.
Podle nazoru zalobce nelze dovozovat spravni delikt ze zcela nepfezkoumatelnych a
nevypovidajicich hodnot TR a C/E bez jakékoli opory v pravnich predpisech. Zalobce
dodava, ze odivodnéni zalozené na odkazu na analyzu spravniho organu, ktera nema
povahu dikazu, je v rozporu s § 68 odst. 3 spravniho radu.

Ohledné stanoviska Komise pro cenné papiry ze dne 8. 2. 2006, ¢. STAN 1/2006,
/ 4 4 4 / v 4 4 v Ve M M i 4
ze kterého spravni organy vychazely, zalobce uvadi, ze nelze ptipustit aplikaci uvedeného
stanoviska na investicniho zprostfedkovatele, protoze stanovisko hovoti vyhradné o
i i 4 / M 4 v/ v v M i *v._/
povinnosti obchodnika scennymi papiry. V pripadé zalobce, jako investi¢niho
zprostredkovatele, je totiz z davodu rozdilného postaveni zucastnénych stran churning ze
strany zprostfedkovatele z podstaty véci vylouden. Zprostredkovatel nema se zakazniky
smluvni vztah, poskytuje vyhradné poradenstvi a nema moznost realizovat a ptrimo
ovliviiovat pokyny zakaznika. I kdyz na zakladé poradenstvi investicniho
zprostredkovatele je zakaznikem zadan pokyn obchodnikovi scennymi papiry, je
obchodnik s cennymi papiry povinen posoudit, zda uvedeny pokyn je v souladu s jeho
povinnostmi dle § 15 odst. 1 pism. a) ZPKT.

Spravni organy se rovnéz nevyporadaly s dalsimi obligatornimi znaky churningu.
Spravni organ zcela pominul, Ze dle pouzitého stanoviska je pro uréeni kontroly nad aétem
v . 4 4 o / M 4 4 4 M .
treba vyhodnotit 10 zakladnich faktoru, kterymi se spravni organ, vyjma jednoho,
nezabyval. Iposouzeni poltu obchodi uskuteénénych na doporudeni nebylo tadné,
protoze nebylo exaktné zjistovano avyjadfeno, ale spravni organ pouze odkazal na
/ / /1.0 > / vV V.7 v 7 . /
vyslechy zakazniku. Zalovana se rovnéz nevyporadala stretim obligatornim znakem
churningu - odpovédnosti za spravni delikt.

Zalobce taktéZ poukazuje na Glelové stanovené obdobi. Zalovani uvedla, Ze u
jednoho ze zakaznikl bylo zkoumané obdobi vybrano zamérné z toho divodu, zZe v Casti
obdobi, kdy tento zakaznik spolupracoval se zalobcem, neplatila povinnost obchodnika
scennymi papiry uchovavat uréity typ ziznamd. Zalobce povaZuje takovy pHstup
zalované ke zjistovani rozhodnych skutecnosti pro vydani likvidaéniho rozhodnuti za
neptipustny; nelze prenaset dusledky nedokonalosti pravniho prostredi na zalobce.

Zalobce napada i1 hodnoceni klite pro vyplaceni provize, ptiCemz shledava
prekroceni mezi spravniho uvazeni. V ptipadé zalobce byla provize rozdélena do 2 casti:
poplatku za realizované obchody a 25 % provize z dosazeného zisku zakaznika. Provizni
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systém zalobce byl nastaven pravé tak, aby mél jednoznaéné veétsi zijem na ziskovém
vysledku obchodu pro zakaznika, nez na jeho samotném realizovani. Zalovana pfitom tuto
skutecnost obraci, nebot bez zdivodnéni tvrdi, ze takovy systém odménovani motivoval
v 4 4 M 4 4 o 4 v /4
zalobce k poskytovani investiéniho poradenstvi zpusobem vedoucim k nadmérnému
obchodovani.

Zalobce uvadi, Ye uloZeni sankce méa vadi nému likvidatni charakter a je
neadekvatni. Spravni delikt popsany ve vyroku I bod (i) je drobnym az marginalnim
porusenim zikona. Zalobce z technickych divodt nerealizoval ziznamy komunikace dle §
16 pism. a) vyhlasky ¢&. 303/2010 Sb., ale tento nedostatek se pokusil nahradit tim, ze
postupoval dle § 16 pism. b) uvedené vyhlasky. Tento pozitivni ptistup vSak spravni organ
zadnym zpusobem v rozhodnuti nezohlednil. Stejné tak nezohlednil, ze zalobce po 30. 9.
2011 potizoval zaznamy komunikace v souladu s § 16 pism. a) vyhlasky ¢. 303/2010 Sb.
Zalobce tedy odstranil tento nedostatek samostatné daleko dfive, neZ bylo dne 7. 3. 2012
zah4jeno spravni Hzeni. Zalobce se domniva, %e ve vztahu k tomuto poru$eni zakona splnil
podminky dle § 192 odst. 1 ZPKT. I pokud by nebyly naplnény libera¢ni divody, jedna se
o naprosto bagatelni delikt, za néjz je ulozeni sankce zruseni registrace a pokuty ve vysi
450 000 K¢ naprosto neadekvatni.

Ve vztahu k deliktu popsanému ve vyroku I bod (ii) se jedna o nahodilé a mirné
poruseni zakona, protoze zavadné poskytovani investiéniho poradenstvi bylo dovozeno
pouze u 1,84 % zakaznikq, tedy sluzby poskytované zbyvajicim 98,16 % zakazniku byly
bezvadné. Zalobce uvadi, ze ani jeho veskery majetek by nepostacoval k Ghradé ulozené
sankce. Spravni organ umyslné ulozil sankci, ktera je ve své vysi nevymahatelna a vede
k insolvenci zalobce, pfi¢emz zruseni registrace znemoznuje zalobci generovat dal$i prijem.
Vymeéreni pokuty zalobce povazuje zarozporné s § 192 odst. 2 ZPKT, § 2 odst. 4

4 4 v/ 4 4 . 4 . 4 4 a4 4 7 . . /v
spravniho fadu, zakladnimi zasadami spravniho uvazeni a soudni judikaturou, podle niz
nemuze byt ulozena sankce likvidacni. Zalobce poukazuje na skutenost, ze nelze
priméfenost sankce posuzovat pouze sohledem na rozsah zakonné sazby, ktera musi
postihovat odlisné nejen rozsah a miru zavaznosti protipravniho jednani ale i1 napf.
hospodarskou pozici subjektt, které jsou postihovany. Spravni organ zadnym zpusobem
neodtiivodnil vysi ulozené sankce mimo obecné konstatovani, ze sankce odpovida
zavaznosti spachaného deliktu. Rozhodnuti ve vztahu kvysi ulozené sankce je

v 4 v v 4 . / V.1 7/ Ve VV o/ / . 4 4
neprezkoumatelné, protoze zalobce nevi, jaké polehlujici a pritézujici okolnosti spravni

’ . ~ Y Ve . ./ v \ 14 7 ’
organ hodnotil. Zalobce dale dopliuje argumentaci svoji domnénkou, ze spravni organ se
od zadatku snazil najit jakékoli pochybeni a za néj zalobci ulozit likvidaéni sankci, aby jej
odstranil z kapitalového trhu. Nezohlednil ani skute¢nost, ze zalobci nikdy nebyla ulozena
zadna sankce. Jednalo se tedy o prvni mozné pochybeni marginalniho charakteru, které
vede klikvidaci zalobce. Dosavadni beztthonnost Gcastnika fizeni je nepominutelnou
okolnosti, ktera ma zasadni vliv na miru sankce (rozsudek Méstského soudu v Praze ze dne

25.11. 2011, ¢. 3. 5A£ 30/2010-133).
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III.

Posouzeni Zaloby

Méstsky soud v Praze prezkoumal zalobou mnapadené rozhodnuti v rozsahu
uplatnénych zalobnich bodt, kterymi je vazan (§ 75 odst. 2 véta prvni zakona s. t. s.), a
vychazel ptitom ze skutkového ipravniho stavu, ktery tu byl vdobé rozhodovani
spravniho organu (§ 75 odst. 1s. I. s.).

Soud rozhodl ve smyslu § 51 odst. 1 s. f. s. bez jednani, protoze zadna ze stran
s takovym postupem nevyjadrila nesouhlas.

Zaloba neni ddvodna.

Pfedmétem sporu je posouzeni otazky, zda doslo ke shora popsanym skutkum,
kterymi mél zalobce porusit zaprvé § 32 odst. 6 ZPKT ve spojeni s § 16 pism. a) a § 32
odst. 1 pism. b) vyhlasky 303/2010 Sb. a zadruhé § 32 odst. 1 ZPKT, procez mél naplnit
skutkové podstaty spravnich deliktt dle § 157 odst. 2 pism. ¢) ZPKT a § 157 odst. 2 pism.
a) ZPKT. Soucasti posouzeni je i zhodnocent, zda zalobce naplnil libera¢ni davody, které
by vylucovaly uplatnéni spravnépravni odpovédnosti. Soud se zabyval také primérenosti
ulozenych sankei: zruseni registrace zalobce jako investi¢niho zprostfedkovatele a pokutou
ve v§i 450 000 K&,

Podle § 32 odst. 1 ZPKT, ve znéni Géinném do 31. 12. 2013, ,[i]nvesticni
zprostredkovatel je povinen poskytovat investicni sluzby s odbornou péci. VynaloZeni odborné
péce predevsim znamend, Ze investicni zprostiedkovatel jednd kvalifikované, Cestné a
spravedlivé a v nejlepsim zajmu zikazniki, zejména plni povinnosti podle této hlavy*.

Podle § 32 odst. 6 ZPKT ,[i]nvesticni zprostiedkovatel uchovava dokumenty tykajici se
poskytnuté investicni sluzby vcetné zaznami v evidenci podle odstavce 5 a zdznamy
komunikace se zikaznikem tykajici se poskytnuté investicni sluzby a s potencialnim zakaznikem
nejméné po dobu 5 let od okamZiku poskytnuti investicni sluzby nebo provedeni obchodu. To
plati i pro osobu, jejiz registrace byla zrusena, nebo jejiho pravnibo ndstupce. Zaznamy
zdvazkového vztabu, vietné smluvnich podminek, tykajiciho se pozadované investicni sluzby
uchovdvd investicni zprostredkovatel po celou dobu trvini zavazkového vztahu, nejméné viak

po dobu 5 let*.

Podle § 16 pism. a) vyhlasky ¢ 303/2010 Sb. ,[zla scelem uchoviavini ziznamii
komunikace se zakaznikem v souvislosti s poskytovinim investicnich sluzeb podle § 4 odst. 2
pism. a) az e) zakona obchodnik s cennymi papiry

a) pouZivd a provozuje zarizeni pro komunikaci v pripadé, Ze ke komunikaci se
zdkaznikem dochdzi prostiedky komunikace na dalku,

1. prostiednictvim konkrétné uréenych zarizeni pro komunikaci vletné konkrétné
urcené telefonni linky a adresy pro elektronickou komunikaci,

2. potizuje a uchovavd zaznamy komunikace na zarizeni pro komunikaci a uchovdvd je
v privodni podobé,

3. md moznost poridit viplny autenticky vystup komunikace z téchto zarizeni*.
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Podle § 32 odst. 1 pism. b) vyhlasky ¢. 303/2010 Sb. ,[k] zabezpeceni dodrZzovini
pravidel Cinnosti pri poskytovini investicnich sluZeb se na investicnibho zprostvedkovatele
vztahuji primérené pravidla pro porizovani a uchovdvini zaznamii podle § 16

Soud predné konstatuje, ze zalobce byl shledan odpovédnym za dva spravni delikty
(popsané detailné v bodé I tohoto rozsudku), které 1ze shrnout tak, ze zalobce:

1. vobdobiod 1. 12011 do 30. 9. 2011 neprovadél v souladu se zakonem zaznamy
komunikace [§ 32 odst. 6 ZPKT ve spojeni s § 16 pism. a) a § 32 odst. 1 pism. b)
vyhlasky 303/2010 Sb., ¢imz se dopustil spravniho deliktu dle § 157 odst. 2
pism. ¢) ZPKT];

2. u 3 zdkazniki ve vymezenych obdobich vroce 2011 neposkytoval sluzby
s odbornou pééi [§ 32 odst. 1 ZPKT, ¢imz se dopustil spravniho deliktu dle §
157 odst. 2 pism. a) ZPKT] tim, ze se dopustil tzv. churningu - neetickeé
praktiky spocivajici v nadmérném obchodovani na Uctu zakaznika (viz
Stanovisko Komise pro cenné papiry ze dne 8. 2. 2016, ¢. STAN/1/2006, str. 1).

Soud shledal, Ze vétsina zalobnich namitek smétuje vici druhému skutku, ktery mél

v/ v / 4 4 4 / V7 4 /4 4

spocivat v nadmérném obchodovani. Prvni skutek, ktery spocival v nezaznamenavani

komunikace, zalobce naopak nerozporuje, ale pouze uvadi ospravedlnujici duvody, proé¢
k nému doslo, a poukazuje na jeho nizkou zavaznost.

Soud jednotlivé namitky s ohledem na slozitost pripadu a rozsahlost zaloby ¢lenil
pro prehlednost jak podle zalobnich boda formulovanych zalobcem, tak podle tematické
souvislosti nebo logické navaznosti. Vzhledem k rozsahu zaloby a mnozstvi argumentu,
které se Casto v celém textu zaloby opakuji a prekryvaji, posuzoval soud zalobni namitky
na zakladé principu, ze povinnost fadného oduvodnéni rozhodnuti nelze mechanicky
ztotoznovat s povinnosti poskytnout podrobnou odpovéd na kazdy jednotlivy v zalobé
uplatnény argument. Odpovéd na zakladni namitky v sobé muze v nékterych pripadech
konzumovat i1 odpovéd na nékteré namitky diléi a souvisejici (srovnej napriklad rozsudky
Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 14. 2. 2013, .. 7 As 79/2012-54; ze dne 29. 8. 2013,
¢.j. 7 As 182/2012-58; ze dne 19. 2. 2014, ¢.j. 1 Afs 88/2013-66; vSechna rozhodnuti
spravnich soudt jsou dostupna na: www.nssoud.cz).

1. Neprezkoumatelnost napadenébo rozhodnut{

Soud se pfedné zabyval namitkou Zalobce ohledné neptrezkoumatelnosti spravnich
rozhodnuti [§ 76 odst. 1 pism. a) s. . s.], protoze tato vada by vylucovala dalsi vécny
prezkum.

Zalobce namita neprezkoumatelnost spravnich rozhodnuti ve 3 oblastech. Za prvé

v e v / / .. ’ v 7

povazuje za neprezkoumatelny vyrok I bod (i) rozhodnuti I. stupné a navazujici

rozhodnuti II. stupné v otdzce, Ze neni zjevné, jak zalovana vybrala ze 163 zikaznikd
\4 i \4 / v v VVe .

zalobce 67, u nichz provedla vypocet hodnot, a pro¢ se nakonec zamétila toliko na 3

/ ’ ~ /7N . /N / VoV . / /. N

zakazniky. Zalobce se domniva, ze povinnosti zalované bylo prosetrit protipravni jednani

J V/Ve /7 vV 4 4 4 M 4 4 /v 4
v celé jeho $iri. Za druhé zalobce tvrdi, Ze v ramci spravniho uvazeni nelze dovozovat
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spravni delikt na zakladé zcela neprezkoumatelnych a nikterak nevypovidajicich hodnot
TR a C/E. Za treti povazuje rozhodnuti za neprezkoumatelna v otazce odivodnéni vyse
uloZené sankce.

Neprezkoumatelnost spravniho rozhodnuti spociva v nesrozumitelnosti nebo
nedostatku dtvodd rozhodnuti, pticemz neprezkoumatelnost rozhodnuti spravniho
organu pro nesrozumitelnost predchazi pripadné neprezkoumatelnosti pro nedostatek jeho
divody; divody rozhodnuti 1ze zkoumat toliko u rozhodnuti srozumitelnych (rozsudek
Krajského soudu v Brné ze dne 11. 4. 2006, ¢. j. 31Ca 39/2005-70, ¢. 1282/2007 Sb. NSS).
Zalobce namit4 nepYezkoumatelnost spo&ivajici v nedostatku dtvodt rozhodnuti.

Rozhodnuti neprezkoumatelné pro nedostatek davoda je takové, z jehoz
oduvodnéni neni seznatelné, pro¢ spravni organ povazuje namitky ucastnika za liche,
4 4 4 4 v M 4 4 v \4 M
mylné nebo vyvracené, které skutecnosti vzal za podklad svého rozhodnuti, pro¢ povazuje
skutednosti tvrzené Ucastnikem za nerozhodné, nespravné nebo jinymi fadné provedenymi
dtkazy vyvracené, podle které pravni normy rozhodl a jakymi Gvahami se fidil pri
hodnoceni dikazi. Rozhodnuti, jehoz odtivodnéni obsahuje toliko obecny odkaz na to, ze
/ ’ v / . o ’ ’ ;. .
napadené rozhodnuti bylo pfezkoumano ajeho davody shledany spravnymi, je
neprezkoumatelné, nebot davody, o néz se vyrok opira, zcela chybéji (rozsudek Vrchniho
soudu v Praze ze dne 26. 2. 1993, ¢. j. 6 A 48/92-23, publ. pod ¢. 27/1994 v SpP).

Soud k prvnimu tvrzenému duvodu neprezkoumatelnosti uvadi, ze neni povinnosti
zalované oduvodnovat vybér konkrétnich zakaznikl zalobce, na které se pri kontrole
zamérila. Prosetfit ekonomickou Cinnost kteréhokoli subjektu v celé jeji $ifi, jak pozaduje
zalobce, je nerealné. Naopak, zalovana, jako spravni organ, je schopna prosetfit pouze
zlomek ¢innosti podnikatelskych subjektt podléhajicich jejimu dozoru v Ceské republice.
Kontroly zalované mohou byt zaméfeny pouze na vybrané subjekty a 1 v ramci téchto
kontrol je mozné provérit pouze plnéni vybranych povinnosti. Je zcela bézné, ze spravni
organ se zaméri pouze na urcity segment. Stejné tak spravni organ muze byt Casto schopen
usvéddit obvinéného Gcastnika fizeni pouze z Casti spachanych spravnich deliktt, ackoli se
muze domnivat, ze rozsah jeho protipravni ¢innosti byl daleko Sirsi. Zasada materialni
pravdy pfitomna vkazdém spravnim fizeni se nevztahuje neomezené na veskeré
skutecCnosti, ale jeji rozsah je dle § 3 spravniho radu omezen na soulad tkonu s pozadavky
uvedenymi v § 2 téhoz zakona.

Pokud zalobce povazuje kritéria TR a C/E za neprezkoumatelna, soud poukazuje
na rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 21. 6. 2016, ¢&. j. 4 As 29/2016-47,
¢. 3437/2016 Sb. NSS, v némz uvedeny soud z téchto hledisek standardné vychazel. Jedna
se o jedno z regulérnich kritérii pro posuzovani nadmérného obchodovani, respektive pro
posuzovani odborné péce ve smyslu § 32 odst. 1 ZPKT.

Ohledné neprezkoumatelnosti vyse sankce soud odkazuje na ¢ast E na str. 23 az 26
rozhodnuti 1. stupné a na ¢ast 5 na str. 6 az 8 rozhodnuti bankovni rady, kde se spravni
/ AU 1.V / ~ / / v Vv, v /
organy vysi sankce detailné zabyvaly. Zalovana popsala vysokou zavaznost predmétnych
deliktd, zohlednila jejich charakter a del$i trvani. Naopak jako skutecnosti svéddici ve

v v . . Ve ’ eV V7 o
prospéch zalobce zhodnotila jeho soucinnost a snahu o napravu zjisténych nedostatka.
Rovnéz vychazela z majetkové situace zalobce. Aniz by hodnotil soud na tomto misté, zda
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byla sankce ulozena v souladu se zakonem a v ramci mezi spravniho uvazeni (k tomu viz
nize), je jeji ulozeni prezkoumatelné.

Jelikoz soud neshledal, Ze by napadena rozhodnuti byla nepfezkoumatelna,
ptistoupil k vécnému prezkumu jednotlivych namitek.

2. Porusent § 50 odst. 3 spravniho ridu

Zalobce poukazuje na skutecnost, ze spravni organy porusily § 50 odst. 3 spravaiho

radu, kdyz nezjistovaly vSechny rozhodné okolnosti svédéici v jeho prospéch i neprospéch,

vV Vv o v v/ 4 4 4 Ve M v/ o *

coz zalobce v prubéhu fizeni mnohokrat namital. Pfitom poukazuje napriklad na svyj
rozklad, sva vyjadreni a skuteCnosti zjisténé v rizeni.

Podle § 50 odst. 3 spravaiho radu ,[slprdvni orgdn je povinen zjistit vsechny okolnosti
d OZ ve 7/ v . / /. v/ / v 4 / / . /v / v
uleZité pro ochranu vetejného zdjmu. V vizeni, v némz md byt z moci #redni uloZena
povinnost, je spravni organ povinen i bez navrbu zjistit vsechny rozhodné okolnosti svédcici ve
prospéch i v neprospéch tobo, komu ma byt povinnost ulozena“

Zasada materialni pravdy je v oblasti spravaniho trestani jednou z nejvyznamnéjsich
zasad, ktera prikazuje spravnim organim dostateéné zjistit skutkovy stav, ovliviiuje proces
hodnoceni dukaza i vécného zavéru rozhodnuti (srov. rozsudek Nejvyssiho spravniho
soudu ze dne 30.12.2010, ¢ j. 4 Ads 44/2010-132). Zasada vySetfovaci je ve
spravnich tizenich o ulozeni povinnosti umocnéna natolik, ze je vyloucena koncentrace
v/ 4 4 4 v/ 4 4 4 M M V) v i
fizeni (§ 82 odst. 4 spravniho fadu) a spravni organy jsou povinny zjistovat skutecnosti

v v’ 7 v M v / V 4 v/ 4 v 4 v/ 4
svéddici ve prospéch 1 neprospéch Gcastnika fizeni ve vSech stupnich fizeni (srov. rozsudek
Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 7. 4. 2011, ¢. j. 5 As 7/2011-48, ¢. 2412/2011 Sb. NSS).

Zalobce namita poruseni § 50 odst. 3 spravniho ¥adu na vice mistech Zaloby. V této
Casti se jim soud zabyval pouze v kontextu zalobniho bodu 3.1. Soud shledal, ze zalobcova
namitka je v tomto bodé zcela obecna, neurcita a zalobce odkazuje na fadu svych podani a
jinych skuteénosti, které mély vyplynout ze spravniho fizeni.

Soud s ohledem na zasadu dispozitivnosti spravniho soudnictvi uvadi, Ze neni
mozné podle konstantni judikatury spravnich soudd pfijmout praxi, aby zalobce pfedmét
soudniho pfezkumu vymezil nekonkrétnimi odkazy mimo samotnou zalobu [srovnej § 71
odst. 1 pism. d) ve spojeni s § 75 odst. 2 véta prvni s. f. s.]. Predpokladem soudniho
prezkumu spravniho rozhodnuti je formulace alespont jednoho zalobniho bodu a pravé
smyslem toho je jednoznaéné vymezeni ramce pozadovaného soudniho prezkumu ve lhiité
zakonem stanovené k podani zaloby (srovnej rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze
dne 24. 8.2010, ¢. j. 4 As 3/2008-78, ¢.2162/2011 Sb. NSS). Pravni nahled na véc
se nemuze spokojit toliko s obecnymi odkazy na urcita ustanoveni zakona bez souvislosti
se skutkovymi vytkami. Pokud zalobce odkazuje na okolnosti, jez jsou popsany ¢i jinak
zachyceny ve spravnim ¢i soudnim spise, resp. jina podani a pripisy, nemtze se jednat o
pouhy obecny, typovy odkaz. Musi se jednat o odkaz na konkrétni skutkové déje
¢i okolnosti ve spisu (i listinach zachycené, a to tak, aby byly zfetelné odlisitelné od jinych
skutkovych déja ¢i okolnosti obdobné povahy a aby bylo patrné, jaké aspekty téchto déja
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¢1 okolnosti povazuje zalobce za zaklad jim tvrzené nezakonnosti (srovnej rozsudek
rozsifeného senatu Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 20. 12. 2005, ¢. j. 2 Azs 92/2005-58,
¢. 835/2006 Sb. NSS). Soud je povinen vyporadat jednotlivé zalobni body, aby nezatizil
své rozhodnuti neptezkoumatelnosti, neni ale povinen na zakladé vagnich odkaza zalobni
body ¢i podpurné argumenty dohledavat ve spisech ¢i v zaslanych dokumentech. Opalny
postup by porusoval popsanou dispozi¢ni zasadu a zasahoval by do rovného postaveni
Ucastnika rizeni (§ 36 odst. 1 s. t. s.). Soudasti zasady dispozitivnosti je dale skute¢nost, ze
soud posuzuje jednotlivé zalobni namitky v mire vlastni jejich obecnosti, tedy obsah a
kvalita zaloby v podstaté predurcuji obsah a kvalitu rozhodnuti soudu (srov. rozsudek
Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 23. 6. 2015, C. j. 7 Afs 104/2004-54).

Soud z napadenych rozhodnuti shledal, ze spravni organ L. stupné hodnotil zejména
na str. 25 rozhodnuti ptitézujici a polehlujici okolnosti. Rovnéz spravni organ II. stupné se
jimi zejména na str. 13 napadeného rozhodnuti zabyval. Nelze tedy v kontextu obecné
zalobcovy namitky konstatovat, ze by spravni organy aplikaci § 50 odst. 3 spravaniho radu
zcela opominuly. Ackoli se soud porusenim citovaného ustanoveni zabyval i v kontextu
ostatnich zalobnich namitek (viz nize), namitka formulovana v bodé 3.1 zaloby neni
duvodna.

3. Nezdakonny postup pri vyslechu svédks

Zalobce namita, ze ze svédeckych vypovédi neni zfejmé, ke kterému obdobi se
vztahuji. Neni tak zjevné, zda se jednalo o obdobi, ve kterém zakaznici spolupracovali
s zalobcem nebo jinym subjektem.

Soud zjistil, ze ve spravnim spise jsou zalozena predvolani jednotlivych svédka (viz
spravni spis €. 1. 123, 126, 129, 132, 135), ve kterych zalovana vzdy vymezila predmét fizeni
(,[...] spravni ¥izni se spolecnosti M-Cent s. 7. 0., ICO 288 98 486, se sidlem Masarykovo namésti
33, 251 64 Mnichovice [...], ato ve véci podezieni z poruseni zdakona o podnikini na
kapitalovém trbu®) a zaroven svédky poucila o jejich pravech a povinnostech. I v ramci
jednotlivych vyslecht svédci byli informovani o tom, Ze jsou vyslychani v ramci tizeni
vedeného s zalobcem. Je tedy zfejmé, ze svédci predem znali nepochybné predmét

/ \4 /4 . v 7./ 4 Ve v v v
vyslechu. Pokud zalobce v obecné roviné namita, ze pti zméné zprostredkovatele
. V. _/ \4 . 4 . v /4 v . / /.
investi¢nich sluzeb vznikaji pochybnosti, zda se vypovézené skutecnosti tykaji jeho, soud
konstatuje, ze takové tvrzeni by zalobce musel dolozit na konkrétnich skute¢nostech.
V obecné roviné se jedna pouze o jeho domnénku.

Soud dale vychazel ze svédeckych vypovédi zaznamenanych nahravacim nafizenim
(¢. 1. 217 spisu). Pfitom zohlednil jejich obsah a zabyval se v jejich kontextu namitkami
zalobce.

3.11Ing. P. K., vyslech ze dne 31. 10. 2012

Svédek byl na zalatku vyslechu vyslovné pozadan, aby vypovidal ke spolupraci
s zalobcem (spole¢nosti M-Cent s. r. o.). Svédek byl k zahijeni spoluprace s zalobcem
osloven telefonicky pani P., byl pozvan do kancelate, kde podepsal smlouvy, dostal
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pokyny a pfistupové tdaje pro obchodovani a zacal obchodovat. V dobé vyslechu
obchodovanti jiz nepokracovalo; skoncilo za tti étvrté roku. Pak svédek obchodoval s jinou
spolecnosti. Obchodovani svédka skoncilo se ztratou 50 % vlozenych prostredka ve vztahu
k poslednim dvéma spole¢nostem (zalobce a druha spole¢nost). K vypliovani investi¢niho
dotazniku dne 28. 11. 2010 uved], ze pfi ném byla sle¢na K., ktera mu nabidla napomoc.
Zalobce za$krtaval dotaznik, ale kdy? nevédél, ptal se sleény K. Ona mu fekla, co by tam
mohlo v pfipadé zalobce byt. Velice kratce mu pojmy vysvétlovala. Vysvétlila mu vyznam
investitntho dotazniku pro styl obchodovani. Zalobce mél ji cca 2 roky zkuSenost
s investovanim, ale oznadil se za zaliteénika. Zalobce nevédél, co znameni prodej na
kratko (shortsales), ackoli ho mél v investiénim dotazniku zvoleny. Investovani probihalo
tak, ze mu investi¢ni zprostredkovatel vzdy zavolal s konkrétnim typem, kam investovat.
Svédek ve vétsiné pripadt souhlasil; odmital minimalné. Svédek sice obcas sledoval na
internetu nékteré investicni nastroje, ale nikdy sinevyhledal sam nastroj, ktery
by konzultoval s investicnim  zprostredkovatelem. Obchody sjednaval jiz  jen
se zprostredkovatelem, patrné panem Sudikem, ktery mu obchody doporucoval. Nejednal
s nikym jinym ze strany zalobce. Pokyny k obchodim byly zadavany nahravanou linkou,
tehoz byl svédek Glasten. Pan S., posléze pan R. vdruhé spole¢nosti, nahril pokyn.
Zalobce se na stupnici rizikovosti obchodovani (1 konzervativni obchodovani, 10 agresivni
obchodovani) ohodnotil mezi 4 az 6; slovné uvedl, Ze nechce moc rizikové obchodovat.
Nepamatoval si moc, zda provedl] prodej na kratko; mozna dvakrat nebo trikrat. Svédek si
nepamatoval, jak presel od zalobce k dals$imu investiénimu zprosttedkovateli. Svédek
vypovedél, Ze pii komunikaci s Zalobcem komunikoval s pani P. a panem S. Pan R. s nim
komunikoval jiz za druhou spolecnost. Na nikoho jiného si nevzpomnél. Svédek sledoval
velice ztidka vyvoj ceny akcil. Na vyvoj se dival pouze tehdy, kdyz akcie drzel déle. Nemél
moc Casu, coz sdélil ptiuzavirani smlouvy. Projevil duvéru a obchodovani nechaval
na spolecnostech. Nikdy sam neinicioval prodej akcii. S panem S. komunikoval v priméru
pétkrat az desekrat do mésice. Pan S. kontaktoval svédka spise vylucné s investi¢nimi
nabidkami, nikoli ohledné stavu portfolia. Svédek dostaval od zalobce vypisy. Svédek
vedeél, jak byl investi¢ni zprostredkovatel odménovan.

Soud z vypovédi shledal, ze svédek po celou dobu obchodovani na kapitalovém trhu
vystupoval jako zacate¢nik. S pasivnim pfistupem k obchodovani a s nedostatkem casu po
celou dobu obchodovani vkladal zna¢nou davéru do poradct, kteti mu sluzby nabizeli,
a vychazel prakticky zcela z jejich doporuceni. Soud dale z vypovédi shledal, ze svédek

v v . v Ve 4 /4 Vv 4 \4 4
pomérné jasné rozlisil obdobi, ve kterem mu zprostredkovaval sluzby zalobce
v . 4 v 4 \4 v 4 4 v
prostfednictvim pana S. avnémz mu sluzby zprostredkovavala druha spolecnost
prostrednictvim pana R. Pana S. spojoval vyhradné szalobcem a pana R. vyhradné
s nasledujici spoleCnosti. Zalobcem citované pasaze jsou vytrzené z kontextu, protoze
v jinych lastech vyslechu svédek ztetelné odlisoval mezi pany S. a R., resp. zalobcem a
spoleCnosti, u které byl svédek nasledné zakaznikem. Skutecnost, ze svédek byl schopen
hodnotit celkovy majetkovy vysledek svého obchodovani pouze v kontextu obchodovani
se zalobcem a posledni spoleénosti neni relevantni. Naopak je podstatné, ze z vypovédi
svédka vyplyvaji jeho celkové zkusenosti a pfistup k obchodovani na kapitalovém trhu,
které se projevovaly pfi interakci s zalobcem 1 nasledujici spolecnosti. Soud dale poukazuje

. . R} ’ Vi v . Vv Vv / 4 4
na nesrovnalosti v investicnim dotazniku. Ackoli svédek mél zvolené obchodovani typu
shortsales, nevédél, v ¢em takové obchodovani spociva, coz vzbuzuje pochybnosti o tom, na
kolik jsou skuteénosti uvedené v dotazniku jeho vlastnim projevem viile.
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Zalobce zadal zalovanou, aby vzala v potaz, ze svédek védél, jakym zptisobem byl
v *c Ve vV Vv 4 v v M v i Vev/y
zalobce za svoji ¢innost odménovan a ze povazoval informace od zalobce za kvalitnéjsi.
Jelikoz spravni organ tyto skutecnosti vice nezohlednil, spattuje v tom zalobce poruseni §
50 odst. 3 spravniho fadu. Soud na tomto misté pfipomina, ze predmétem protipravniho
jednani bylo nadmérné obchodovani. Informace, zda byli zakaznici zalobce informovani o
odmeénach zalobce (coz bylo mimochodem jeho zakladni zakonnou povinnosti [§ 32 odst.
3 ve spojeni s § 15d odst. 1 pism. d) ZPKT]), nebo nékteré hodnotici soudy svédka, ze
v / M / 4 4 v b 4 v M / v/ / M
zalobce lépe informoval své zakazniky nez jiné spoleCnosti, nemaji zadny vliv na
hodnoceni vytCeného protipravniho jednani. Soud také podotyka, ze nelze spatfovat
polehcujici okolnost v prostéem splnéni zakonné povinnosti, protoze vyhovéni zakonnym
pozadavkim neni dobrou vuli adresata pravni normy ale jeho povinnosti.

Ackoli svédek uvedl, ze v minulosti vyplnoval investi‘ni dotaznik, nevyplyva
z toho, ze by diky tomu rozumél obchodovani na kapitalovém trhu. Soud poukazuje na jiz
/7 vV v v v M 4 M v / M v v M 4
zminénou skutecnost, ze ackoli pani K., pracovnice zalobce, udajné svédkovi pomahala
ptivypliovani investiéntho dotazniku, stejné doslo k volbé obchodt typu shortsales,
kterym svédek nerozumél.

3.2]. 8., vyslech ze dne 1. 11. 2012

Svédek byl na zadatku vyslechu vyslovné pozadan, aby vypovidal ke spolupraci
s zalobcem (spolecnosti M-Cent s. r. 0.). Svédek uvedl, ze byl klientem vice spolecnosti
a ze to bylo néco pres 2 roky, co ho oslovila spolecnost B. Jednal s nim pan G. Svédek
prohlasil, Ze mél ponékud zmatek mezi jednotlivymi spolecnostmi, se kterymi obchodoval.
Obchody byly pomérné cetné a do konce roku 2010 dostaval svédek pravidelné vypisy
hodnoty akcii. Svédek potvrdil, ze dne 3. 11. 2010 vyplnil investicni dotaznik. Svédek zacal
obchodovat od listopadu 2010, priblizné 2 mésice. Po pul roce svédek dostal od pana P.
doporudeni, aby prestal spolupracovat s zalobcem. Svédek nekomunikoval s nikym jinym
nez s panem G. a pak s panem P. Svédek predlozil kopii e-mailu ze dne 23. 6. 2011, v ramci
néhoz uvadeél, ze nechce dale spolupracovat szalobcem, a zadal o zaslani vypovedi.
Svédkovi nebylo vysvétleno, pro¢ mél prestat spolupracovat s zalobcem. Svédkovi vzdy
volal pan G.S$ priblizné jednou ze 14 dni. Na zacatku roku 2011 vsechno utichlo a situace se
pry zadala na kapitalovych trzich horsit. Portfolio svédka se snizilo na cca 1/10 hodnoty.
Svédek ze zalatku dostaval vypisy a pak mu prestaly chodit. Svédek nikdy aktivné sam
nekontaktoval pana G. ohledné koupé urcitého cenného papiru. Svédek to nechaval na
poradcich, aby mu radili. Poradci vzdy mluvili o tom, Ze obchody jsou vzdy jistym
zpisobem zajiSténé, aby svédek nesel do ztrat, ale to pozdéji prestalo. Svédkovi
doporucovali stop-loss sami poradci. Svédek akceptoval veskera doporuceni ze strany pana
G. a pana P. Svédek potvrdil, Ze vypliioval investi¢ni dotaznik. Uvedl, ze jednotlivé
kolonky s nim byly podrobné projednany. Pan G. svédkovi otazky cetl a zaskrtal, co bylo
potfeba, tedy mu vysvétlil, co by bylo vhodné zaskrtnout. Svédek nemél prakticky zadné
zkuSenosti v obchodovani s akciemi. Svédek nebyl nikym kontaktovan ani nikoho
nekontaktoval ve vztahu kvyslechu. Svédek nevidél zvypisu, jaké plati poplatky
za sluzby. Znal pouze obecné ceniky. Dale s nim spravni organ rozebiral jednotlivé otazky
investicniho dotazniku: Svédek nemél pocit, ze by zaskrtnuté otazky v investicnim
dotazniku neodpovidaly skuteénosti. O obecnych zasadach obchodovani na kapitalovém
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trhu byl zbéZné pouden, svédek si ale nepamatoval ucel vyplinovani investi¢niho dotazniku.
Na otazku Jaké jsou vase zkusenosti sinvestovini do cennych papiri? bylo zaskrtnuto
Investuji primo na kapitalovém trbu (dlubopisy, akcie), ale svédek potvrdil, zZe to
neodpovidalo skutecnosti. Svédek na dotaz uvedl, ze mél v minulosti investi¢ni fond, ale
nebylo mu jasné, zda spada pod obchodovani na kapitdlovém trhu. Svédek uvedl, ze
obchodoval sinvesticnimi fondy jiz drive. Svédek poptel, ze by frekvence jeho
obchodovani byla alespon jedenkrat za tyden, jak bylo uvedeno v dotazniku. Svédek
i v i VA /4 .. v M v M /
potvrdil, ze investoval ¢astku, ktera ho nijak neomezovala. Svédek potvrdil, ze investované
prostredky by potfeboval v horizontu 3 az 5 let. Svédek byl ochoten se smifit s delsim
poklesem hodnoty investice s vidinou nasledného zisku. Svédek potvrdil, ze zaskrtl, ze pri
poklesu investice nebude unahlené reagovat, protoze se jedna o pokles, ktery
je v budoucnosti kompenzovan, jak mu bylo vysvétleno. Svédek nikdy nekontroloval stav
portfolia na internetu a informace mél pouze od poradct. Svédek popsal modelovy pripad,
v M / 4 v 4 / vV /
ze mu pan G. nebo pan P. zavolali s konkrétni radou. Svédek s tim témér bez vyhrady
souhlasil. V$e probihalo telefonicky. Svédek se oznalil jako konzervativni investor; na
skale 4 (1 konzervativni obchodovani, 10 agresivni obchodovani). Zavérem svédek uvedl,
\4 v v V) 4 v M v/ v i
ze kdyz pred rokem podepsal novou smlouvu, byl ujistovan, ze se situace zlepsi, ackoli
nebyla tehdy nejlepsi. Nasledné byl prekvapen, ze obchody zcela ustaly. Pred tim se
intenzivné obchodovalo a pak vse ustalo.

Soud zvypovédi zjistil, ze svédek byl vobchodovani na kapitalovem trhu
zacateénikem. ZkuSenosti z minulosti mél pouze v oblasti investicnich fonda. Pri
obchodovani svédek vystupoval pasivné a veskeré Ukony a transakce nechaval na
poradcich. Soud poukazuje rovnéz na rozpory v investicnim dotazniku. Skutecnosti

4 i V. _/ 4 /v M v v v Vev/ M Vev/
uvedené v investicnim dotazniku vytvarely dojem, ze svédek byl zkusenéjsi a aktivnéjsi
v obchodovani, nez ve skute¢nosti byl.

Pokud zalobce uvadi, ze s panem G. ukon¢il spolupraci jiz 27. 7. 2010, soud uvadi,
ze tuto skutecnost zalobce nijak nedolozil.

Ohledné namitky, ze k dramatické zméné portfolia doslo pti poskytovani sluzeb
jinou osobou, soud uvadi, ze zmény portfolia (celkové vysledky hospodatenti) viibec nejsou
v nyni posuzovaném pripadé podstatné, protoze predmétem zjiSténého protipravniho
jednani bylo nadmérné obchodovani.

Pokud zalobce poukazuje na ¢ast vypovédi svédka, ktery uvedl, ze s nim vsechny
otazky byly pomérné podrobné projednany, soud odkazuje na vySe uvedené rozpory
v dotazniku, na které poukazal jiz spravni organ. Ackoli mél svédek tedy dojem, ze se mu

4 \4 v 4 v . v /. . 4 4
pracovnik zalobce vénoval, realné profil svédka popsany v investicnim dotazniku
neodpovidal skute¢nosti.

Zalobce také uvadi, Ze svédka v ramci zikona a svjch etickych hodnot informoval o
stavu jeho portfolia. Ackoli svédek z polatku opravdu dostaval pravidelné vypisy, v dalsi
asti vypovédi uvedl, ze mu prestaly chodit. Soud z této skutecnosti neshledal, Ze by
ptistup zalobce byl néjak nadstandardni. Uvedenid namitka navic nema zadny vztah
k posouzeni nadmérného obchodovani.
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3.3 P. W., vyslech ze dne 29. 10. 2012

Svédek byl na zadatku vyslechu vyslovné pozadan, aby vypovidal ke spolupraci
s zalobcem (spolecnosti M-Cent s. r. 0.). Svédek uvedl, Ze si uz s ohledem na ¢asovy odstup
nepamatuje na viechny detaily. Na svédka se obratil pan S., ktery védel, Ze byl diive
zakaznikem spoleCnosti C. P. Svédkovi se jeho nabidka libila. C. P. ptipravil svédka
o penize, nebylo to jeho vinou, ale poklesem americkych kapitalovych trhu. Svédek
podepsal smlouvu, dostal telefonni ¢islo a zacal kupovat akcie. Vse probihalo po telefonu.
Svédek uvedl, Ze nebyl dostate¢né znaly, aby dokazal zhodnotit pticiny, pro¢ bylo
obchodovani $patné. Svédek uvedl, ze mu bylo vzdy doporuceno, co koupit. Svédek
komunikoval ohledné nakupovani akcii nejd¥ive s panem S. a dal$i jména si nepamatoval.
Svédek uvedl, Ze se mu zastupci zalobce vzdy predstavovali jménem spoleénosti M-Cent.
Po panu S. svédek komunikoval je$té s dal$imi 2 a% 3 zastupci. Svédek si nepamatoval, pro¢
se zastupci ménili. Zastupci volali svédkovi ze znamych Cisel, ktera mél svédek ulozena.
Svédek uvedl, ze zastupci mu volali cca desetkrat Castéji nez on jim. Kdyz se dotazoval,
dival se také, jak si jeho akcie stoji. Obchodl nebylo nijak moc, svédek investoval 200 000
K¢ a zbylo mu 100 000 K¢. V prubéhu Casu svédek dalsi penize nepridal, obchod se mu
nezdal duvéryhodnym. Nejhorsi obchod, ktery svédek s zalobcem udélal, se tykal shorzsales
- doporucdili mu prodej, kdyz sly akcie nahoru. Pouze na konci koupil svédek akcie Veolie
z vlastni iniciativy. Hodnota vkladu, kdyz zadal svédek spolupracovat szalobcem, byla
kolem 100 000 K¢. Na konci, kdyz zalobce ukondil spolupraci s B., v dobé kolem kvétna
svédek mél zhruba stejné financni prostredky. Oba investiéni dotazniky (M-Cent, B.)
svédek vyplnoval v sidle zalobce. Investicni dotaznik B. byl vypliovan dne 17. 2. 2011 a
investicni dotaznik M-Cent byl vyplnén 28. 2. 2011. Pti vypliiovani dotazniku byl u svédka
pracovnik, jehoz jméno si nepamatoval. Svédek takovy dotaznik vidél poprvé v zivoté.
Svédek se zeptal a pracovnik mu poradil, ale vyplnoval ho sam. Spravni organ
konfrontoval svédka s tim, ze v obou dotaznicich byla zaskrtnuta odlisna mira poméru
rizika a vynosu (dotaznik B.: pokles investic mi nevadi, ocekavam o néco vyssi zhodnoceni
v porovnani s terminovanymi vklady; dotaznik M-Cent: o¢ekavam primérny roc¢ni vynos
v mire nékolikanasobku troku z bankovnich depozit s rizikem podstatné nebo Uplné
ztraty investovane castky). Svédek to nebyl schopen vysvétlit, ale nepovazoval to za
rozumné. S C. P. svédek obchodoval tak 2 roky a investoval do americkych akcii. Svédkovi
byl vysvétlen vyznam investiniho dotazniku, ale jeho el si nepamatoval. Domnival se,
ze se jedna o administrativni tkon, ktery vyzaduje centralni banka. Svédek sledoval vyvoj
akcii na internetu, a to ¢astéji nez jednou za tyden. Spravni organ pozadal svédka, aby se
posoudil jako investor na stupnici (1 konzervativni obchodovani, 10 agresivni
obchodovani) ve vztahu k obchodim, které uzaviral vnoru 2011. Svédek se zaradil
na stuperi 2. Spravni organ se pak svédka ptal na vysvétleni investovani na pikovy efekt,
svédek uvedl, ze se jedna o nakup na dluh za imaginarni penize, které pak splatim. Svédek
neinvestoval nikdy pakovym efektem. Vzdy, kdyz zavolal novy zastupce, odkazal se na
predchoziho zastupce. Komunikace nebyla Casta: jednou za tyden az jednou za mésic.
Svédek uvedl, Ze odmitl provést i nékteré obchody, které mu byly navrzeny. Bylo
to v pripadech, kdy mu byl navrzen prodej akcii pod cenou. Obchodovani bylo pro svédka
druhotadou zalezitosti. Svédek akceptoval obchody, kde se dalo vydélat. Naopak
nepiijimal obchody, kde by musel prodat akcie se ztratou za dlelem koupé jinych
vyhodnéjsich. Svédek drzel vzdy jen jeden titul. Zavérem se svédek dozvédél od zalobce, ze
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predmétem fizeni je vySetrovani nadmérného obchodovani. Svédek uvedl, Ze nemél dojem,
\4 M v / v / v/ v 4 M
ze by platil nadmérné poplatky. V opa¢ném pripadeé by se branil.

Zalobce v kontextu vypovedi svédka uvadi, e podle nazoru svédka k neetickému
jednani nedochazelo. Soud ktomu dodava, ze hodnoceni nadmérného obchodovani
nevychazi ze subjektivniho dojmu, ale je podlozeno sledovanim celé fady kritérii (srov.
stanovisko Komise pro cenné papiry & STAN/1/2006). Ukolem svédka ve spravnim FHzeni
je pritom vypovédét pravdivé o skuteCnostech, které jsou mu znamy, a nic nezamlcet (§ 55
odst. 1 spravniho radu), nikoli ¢init jakékoli hodnotici zavéry, jez prislusi toliko spravnimu
organu. Dojem svédka v kontextu analyzy, kterou provedl spravni organ, je proto
bezptedmétny. Soud navic poukazuje na skutecnost, ze z vypovédi svédka vyplynulo, ze
svédek nebyl zkuseny v obchodovani na kapitalovém trhu, aby soud mohl jeho Gsudek
povazovat za kvalifikovany.

Zalobce se rovné? domnivé, ¥e nedochizelo ke kontrole nad jeho Gctem, protoze
svédek déni na trhu vnimal. Soud ale poukazuje na skuteénost, ze svédkovi zaméstnanci
zalobce volali cca desetkrat Castéji, nez on jim. Svédkovi bylo vzdy doporucdeno, co ma
koupit, a svédek schvaloval prakticky veskeré obchody, na kterych se dalo vydélat. Pouze
nepfistupoval na spekulativni obchody s prodejem akcii pod cenou, cozzapada do
kontextu vypovédi, ze svédek byl konzervativnim investorem. Pokud se svédek dival obdas
na stav akcil na internetu, nic to neméni na skutecnosti, ze pri nakupu vychazel prakticky
zcela z doporudeni zaméstnanct zalobce. Svédek uvedl, Ze pouze na konci obchodovani si
koupil z vlastni iniciativy akcie spole¢nosti Veolia.

Zalobce dile tvrdi, Ze sprivni orgin navadél svédka k odpovédi, Ze investiéni
dotaznik vyplnoval sam. Soud shledal, ze nékteré otazky zaméstnanct zalované mohly byt
na samotneé hranici toho, co se da povazovat za ndvodné otdzky. Ve vztahu k investi¢nimu
dotazniku se ale jednalo pouze o detailnéjsi rozbor jiz polozené obecné otazky, coz se
ukazalo jako zcela pripadné. Soud poukazuje na skutecnost, ze zalovana odhalila zavazné
rozpory v jednotlivych investi¢nich dotaznicich ohledné miry rizika, kterou byl svédek prti
obchodovani ochoten snaset. Uvedeny rozpor nebyl uspokojivé vysvétlen a vzbuzuje
pochybnosti ohledné pfistupu zalobce, protoze pravé investicni dotaznik zalobce byl
vyplnén tak, jako by svédek byl ochoten snaset vysoké riziko s vidinou vysokych ziskt
(viz také ¢. 1. 118 az 121 spravniho spisu), ackoli byl konzervativnim zikaznikem.

3.4 Spolecné zavéry obledné hodnoceni vypovéds svédkii

Soud v souhrnu konstatuje, ze vsichni svédci byli v obchodovani na kapitalovém

trhu zadatednici, vystupovali spise pasivné a prakticky zcela se spoléhali pfi obchodovani
v Ve AR vl Ve - v . v
na zalobce. Pfitom takovy pristup svédci nemeéli jen ve vztahu k zalobci, ale vyznacovalo se
4 o e 4 4 c 7 4 M v/ v .. / . V. _/
jim jejich obchodovani na kapitalovem trhu 1 vpfipadé jinych investiCnich
zprostredkovateld. V nékterych pfipadech pritom soud shledal i wurlita pochybeni
. . v o \" /7 . vV /7 7 7

v informovanosti svédkt nebo rozpory ve vyplnénych investi¢nich dotaznicich. Soud
proto neshledal, Ze by spravni organy vyhodnotily vypovédi svédkl v rozporu s § 50 odst.
3 spravniho fadu pouze v neprospéch zalobce. Zalobcem popisované okolnosti jsou Casto
vytrzené z kontextu nebo nesvédci jednoznalné v jeho prospéch.
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Soud dale nepovazuje za nijak nestandardni postup, pokud povahu jednani zalobce
k jeho zakaznikim (vyse jmenovanym svédkim) spravni organy vysetfovaly zejména
prostednictvim svédeckych vypovédi a ¢asové obdobi, po které k obchodim dochazelo,
vymezily na zakladé zkoumani realizovanych transakci. Zasadou pro dokazovani je
hodnoceni jednotlivych dikazt samostatné i1 ve vzajemné souvislosti. Zatimco svédecké
vypovédi zakaznikd zalobce mohly prispét k objasnéni charakteru obchodovani,
vhodnéjsim prosttedkem k urCeni obdobi, po kterée k obchodovani dochazelo, bylo
ptirozené vychazet z ,tvrdych dat“, ktera reprezentuji pravé zaznamy realizovanych
obchodt. S ohledem na povinnost vymezit vytCené protipravni jednani co nejpresnéji tak
soud povazuje zvoleny vybér dikazl za vhodny.

Zalobce tvrdi, ze spravni organy nemohou zpochybrovat dokumentaci stvrzenou
podpisy obou stran. V ramci spravniho fizeni, kde je nutné vsouladu se zasadou
vySettovaci zjistit skutkovy stav tak, aby oném nebyly divodné pochybnosti
(§ 3 spravatho radu), musela zalovana zkoumat vSechny okolnosti, které se zdaly byt
podeztelé. Dolozena dokumentace vedena mezi zalobcem a svédkem, byt stvrzena podpisy,
je tedy klasicky listinny dikaz, ktery ale nepoziva presumpci spravnosti (§ 53 odst. 3

4 4 v/ 4 v 4 v 4 / v 4 v
spravniho radu). Proto zavéry v ni obsazené mohou byt prezkoumany a prehodnoceny.

Pokud zalobce poukazuje na skutecnost, ze svédci mohli od obdobi obchodovani

v Ve / */ Ve _/ v 4 / M v i

s zalobcem do okamziku vyslechu projit urcitym dusevnim vyvojem (napf. v oblasti

finan¢ni gramotnosti), soud poukazuje na skutecnost, ze takovy vyvoj (vétsi zkusenosti)

mohl byt nanejvyse ve prospéch zalobce. Navic se jedna o prostou spekulaci zalobce, ktera
nema oporu ve zjisténém skutkovém stavu.

Zalobce uvadi, Ze ani jeden ze svédkd si nestéZoval na nedostateénou informovanost
nebo kontrolu nad svym Gc¢tem. K této namitce soud poukazuje na to, ze vsichni svédci
byli zacatecnici a pri obchodovani znacné pasivni. S ohledem na komplexnost a vysokou
slozitost obchodovani na kapitalovém trhu neni relevantni, pokud svédci sami nebyli
schopni protipravni jednani Zalobce rozpoznat. Ukolem svédkd rovnéZ nebylo jakkoli
hodnotit protipravni jednani zalobce, ale méli pouze popravdé vypovédét o jim znamych
skuteénostech k predmétu vysetfovani. Jinymi slovy, svédci byli prirozené schopni
vypoveédét, jakou miru rizika chtéli pti obchodovani na kapitalovém trhu nést a jak s nimi
v prubéhu obchodovani jednal Zalobce, nepfisluselo jim ale posuzovani nadmérného
obchodovani na jejich Gctech, protoze se jedna o hodnoceni zjisténého skutkového stavu
zalovanou.

Zavérem soud dopliiuje, ze ackoli svédci obchodovali i sjinymi subjekty, jejich
ptistup k obchodovani byl podle svédeckych vypovédi shodny - pasivni pristup,
minimalni zkuSenosti a znalosti, vysoka divéra ve zprostfedkovatele a realizovani vétsiny
obchodt na zakladé jejich doporudeni. Je proto bezpredmétné, pokud zalobce namita, ze
svédci obchodovali i sjinymi subjekty a neni jasné, kjakému subjektu se vypovédi
vztahovaly. Namitka proto neni dtvodna.

4. Liberacn{ diivody
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Zalobce namita, ze Ukony spojené se zajiSténim radného poskytovani sluzeb pti
vykonu ¢innosti investi¢niho zprostfedkovatele byly prubézné vykonavany dlouho pred
/7 4 4 4 v/ 4 M / i 4 4 4 /4 vV Vv M
zahajenim spravniho fizeni nebo jakymkoli zasahem spravniho organu. Rovnéz poukazuje
M i v 4 4 i / 7.7 v M M /4 7717
na svoje striktné nastavena obchodni pravidla. Také namita, ze vyvinul maximalni Gsili
k zamezeni Cinnosti, ktera by mohla vést k porusovani zakona.

Podle § 192 odst. 1 ZPKT ,[plrdvnickd osoba neodpovidi za spravni delikt, jestlize
prokdze, Ze vynaloZila veskeré usili, které bylo mozno poZadovat, aby zabranila poruseni pravni
povinnosti®.

Soud konstatuje, ze odpovédnosti za spravni delikt se nelze zprostit odkazem na
poruseni povinnosti vlastnimi zameéstnanci, pripadné osobami, které pravnicka osoba pri
vykonu své innosti pouziva. Ulelem liberaénich divodt je zabranéni uloZeni sankce ve
zcela vyjimeénych pripadech, kdy by jeji ulozeni odporovalo jejimu smyslu (srov. rozsudek
Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 14. 8. 2015, ¢. j. 5 As 10/2015-27). Obvinény subjekt
pak musi prokazat, ze provedl veskera mozna opatfeni k tomu, aby bylo zabranéno
porusovani zakona. Pfitom neposta¢i sdéleni, ze tato opatreni nebylo mozné vzhledem
k jejich ekonomické nebo technické narolnosti spravedlivé pozadovat (srov. rozsudek
Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 19. 9. 2014,
C.j. 4 As 123/2014-33, ¢. 3139/2015 Sb. NSS).

Soud uvadi, ze libera¢ni duvody je mozné vyuzit pouze ve zvlastnich pripadech.
Zalobce v Zalob¢ poukazuje na svoji specifickou situaci, snahu informovat své zikazniky,
skladbu a rozlozeni investi¢nich instrumentl a celkovou povahu poskytovanych sluzeb.
Soud k tomu poukazuje na vySe vysvétlenou zasadu dispozitivnosti soudniho fizeni.
Zalobcem predestfené liberaéni davody jsou zcela obecné, ptilem? soud nemie
konkretizovat zalobni namitky zvlastni iniciativy. Soud se rovnéz neztotoznuje
s zalobcem, ze vyvinul maximalni Gsili, jak uvadi. Soud poukazuje na skutecnost, ze
zalobce neporizoval veskeré zaznamy telefonické komunikace se zakazniky vztahujici se k
poskytovani hlavni investicni sluzby investicni poradenstvi tykajici se investi¢nich
nastroji, coz odtvodnil toliko technickymi a ekonomickymi davody, které
ale neospravedlriuji aktivaci liberaénich divodt. Ohledné zalobcova chovani k zakaznikim
pak soud poukazuje na vyse hodnocené vypovédi svédki. Z dolozenych pochybeni (napt.
nespravné vyplnéné investi¢ni dotazniky, upadajici komunikace se zakazniky) nelze
konstatovat, ze by zalobce ve vztahu ke svym zakaznikim vyvijel maximalni usili
k zamezeni protipravni ¢innosti. Namitka neni ddvodna.

5. Pochybnosti vyplyvajici z analyzy churning a dat souvisejicich

Zalobce poukazuje na skuteénost, Ye pvodni analyza nadmérného obchodovani
nebyla zaloZena na relevantnich podkladech. Zalobce uvadi, e spravni orgin se snai
umocniovat dojem velikosti provinéni zalobce, které neni zalozeno na pravdivych
skuteénostech (vypoclty ukazateld se tykaji zakaznikd W., K. a S., ackoli spravni organ
uvadi, ze ukazatele indikuji nadmérné obchodovani u 27 zakaznikd), coz odporuje § 50
odst. 3 spravniho radu. Celkovy pocet zdkaznikt zalobce v pfedmétném obdobi navic byl
163. Spravni organ uvedl, ze vypocty byly provadény pouze u 67 zakaznikd zalobce.
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Zalobce dodava, ze v pripadé analyzy zakaznickych portfolii vsech jeho zikaznikd
ukazatele nadmérného obchodovani pritomnost churningu neindikuji. Pfi celkovém poctu
zakazniku by se zjisténé vysoké ukazatele nadmérného obchodovani vztahovaly jen na 1,84
0, 4 4 o v v/ v 4 7. i 4 v

% zakazniku, coz by pfipadné znamenalo pouze selhani jednotliveho zaméstnance nebo
jiné spolupracujici osoby zalobce.

Soud konstatuje, ze pro nyni posuzovany ptipad neni rozhodné, pokud ptivodni
analyza nadmérného obchodovani byla chybna, protoze na zakladé namitek zalobce
v 4 / /4 v v 4 4 v
zalovana vypracovala analyzu novou. Soud dale shledal, ze zalovana v rozhodnuti L. stupné
na str. 10 v odstavci 52 sice uvedla parametry analyzy (vypocet ukazatelt se provadeél pro
67 zakaznikl a u 27 zakaznikl byly zjistény vyssi hodnoty ukazateld TR a C/E, které by
mohly indikovat nadmérné obchodovani), ale tyto skutecnosti byly pouze vychodiskem
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pro zahajeni spravniho fizeni. Tato analyza navic byla k namitkam zalobce pfepracovana
(str. 11, bod 55 rozhodnuti I. stupné). Pti hodnoceni vytéeného protipravniho jednani
zalovana hodnotila nadmérné obchodovani jiz jen u zakaznika W., K. a S. (str. 20 a nasl.
rozhodnuti I. stupné). Soud proto nedospél k zavéru, ze by spravni organy zvelicovaly
protipravni jednani zalobce. Ohledné tvrzeni zalobce, ze pokud by zalovana provedla
analyzu vsech zakaznikd, nadmérné obchodovani by neshledala, neni mozné prijmout
zadny zavér. Jedna se pouze o ni¢im nepodlozené tvrzeni, které nema oporu ve zjisténém
skutkovém stavu.

Soud zcasti souhlasi szalobcem, ze pokud by bylo nadmérné obchodovani
dokazovano pouze u 3 zakaznika z celkového poctu 167 zakaznikd, nebylo by mozné bez
dalstho ztakového zjisténi dovozovat systémové pochybeni zalobce. Spravni organy
poukazaly ale na celou fadu skutecnosti, které zavér o systémovosti pochybeni dokladaji
(srov. str. 9 napadeného rozhodnuti bankovni rady). Soud dale poukazuje na vysokou
zavaznost nadmérného obchodovani, kterou zakonodarce vyjadril jiz v sazbé sankce v §
157 odst. 14 pism.c) ZPKT. Zaroven zalovana hodnotila i dalsi okolnosti, které
poukazovaly na nevhodné poskytovani sluzeb (str. 16, bod 72 rozhodnuti 1. stupné).
Nadmeérné obchodovani je nutné posuzovat 1 v kontextu prvniho skutku (nezaznamenani
komunikace se zakazniky), ktery systémovym pochybenim nesporné byl.

Zalobce rovné? uvadi, Ze nejednal protiprivné dlouhodobé. Jako predmétné
obdobi, kdy dochazelo k protipravnimu jednani, je uvadéno obdobi dnor az fijen 2011,
ovSem zakaznici, u kterych mélo dochazet k nadmérnému obchodovani, byli zakazniky
zalobce pouze ¢ast z tohoto obdobi. Soud k této obecné nimitce poukazuje na to, ze
zalovana zohlednila a diferencovala obdobi, po ktera zalobce poskytoval zakaznikim W.,
K. a S. sluzby, coz je zjevné i ze samotného vyroku rozhodnuti I. stupné.

Zalobce namita, e Zalovana poukazuje na analyzu, podle niZ u 27 zakaznikd byly
prekroceny hodnoty ukazatele TR a C/E, ale tato analyza je zalozena na vadnych
podkladech a zalovana ji vytvari dojem zavadnosti ¢innosti zalovaného. Soud konstatuje, ze
tato namitka je zcela obecna. Zalobce neuvadi, v ¢em spatiuje vadnost analyzy. V pribéhu
spravniho fizeni byla prvni analyza shledana chybnou, ale zalovana ji pak pfepracovala.
Soudasti spravniho spisu jsou data, na zakladé kterych Zalovana analyzu vypracovala (¢. L.
399 spravniho spisu). Rovnéz v rozhodnuti 1. stupné jsou zapracované jak vysledky
analyzy (str. 15), tak metodika hodnoceni vysledkd (str. 20 a nasl.).
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Zalobce rovné? poukazuje naskuteénost, ¥e podle pisemnosti zafazenych ve
spravnim spise provadel kontroly a ukoncil spolupraci s celou skupinou spolupracovnika.
Soud k tomu dodava, ze spravni trestani nezna institut ulinné litosti (srov. rozsudek
Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 17. 1. 2013, ¢. j. 8 Afs 17/2012-375), aby se naslednym
jednanim mohla vyloudit odpovédnost za spravni delikt. Zaroven zalobce se jako pravnicka
osoba v béznych pripadech nemuze zprostit odpovédnosti za jednani svych zaméstnanca
(srov. citovany rozsudek Nejvyssiho spravaiho soudu ze dne 14. 8. 2015, ¢. . 5 As 10/2015-
27). Povinnosti zalobce bylo nastavit systémy kontroly natolik kvalitné, aby
k nadmérnému obchodovani nedochazelo.

Zalobce se rovnéz domniva, ze poveést zalovaného tzce souvisi s vysledkem
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spravniho rizeni. Pod tlakem vetrejného minéni pfijima rozhodnuti, ktera jsou zjevné

nepfimérena. Soud k tomuto tvrzeni uvadi, ze se nejedna o zalobni bod ve smyslu § 71
odst. 1 pism. d) s. t. s., ktery by mél vyznam pro nyni posuzovany spor.

Zalobce dale rozporuje presnost vypoctu hodnot TR a C/R. Zalovana sice
poukazovala na nepresnost vypoctu zalobce, ktery se tykal ukazateld za vsechny
zakazniky, o presnosti vypoctu ale podle zalobce neni mozné uvazovat ani v dodané
analyze zalované prevedené na rocni bazi. Zalované chybéla ochota dovodit celkovy obraz
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zpusobu obchodovani u vsech zakaznikd. Vice nez rok bylo spravni fizeni vedeno na
zakladé nespravnych dat. Spravni organ nasledné dodal nova data pouze k 3 zakaznikim
v
zalobce.

Soud uvadi, ze tato obecna namitka se vztahuje prevazné k prvni analyze, kterou
v 4 v v v 4 v 4 4 4
zalovana prepracovala. Je pravda, ze zalovana zkoumala nadmérné obchodovani pouze u 3
4 4 o 4 4 4 o v Ve 4 / 4 v \4 ..
zakaznikd, ve vztahu k ostatnim zakaznikim vsak nelini zadné zavéry, ze by v jejich
pripadé také dochazelo k nadmérnému obchodovani. Soud také postrada smysl v tom, aby
se vypocty ukazatela TR a C/E prumérovaly pro vsechny zakazniky zalobce. Pro urceni
nadmérného obchodovani je nutné posuzovat kazdy jednotlivy pripad. Opacny pfistup by
Vv v v 4 M *v._/ v v/ v
totiz ad absurdum znamenal, ze by bylo mozné, aby investicni zprostredkovatel v pripadé
Casti zakaznikd beztrestné nadmérné obchodoval, pokud by vramci skupiny vSech
4 4 o v 4 4 /. 4 4 . / M
zakaznikd tyto nadmérné hodnoty vyvazoval vhodnym obchodovanim s jinymi
zakazniky.

Zalobce poukazuje na to, ze zalovana uvedla, Ze innost zalobce byla systémovym
vV Vv 4 v . v/ / 4 **V_V / ) v ’ 4 v/ 4 /. 4
fesenim, ackoli z zadnych okolnosti zjisténych v pribéhu spravniho rizeni nevyplyva,
ze se jednalo o dlouhodobé udrzovany protipravni stav a ze se jednalo o trvajici delikt.
Proto je tvrzeni spravniho organu L stupné Gceloveé.

Soud se otazkou systémového pochybeni zabyval jiz vySe. Zalovana v rozhodnuti
L. stupné dovodila systémovost pochybeni ze skutecnosti, ze se zakazniky jednaly rizné
osoby a zalobce mél z protipravniho jednani hmatatelny prospéch (str. 22 az 23, bod 100
rozhodnuti L stupné). Napadené rozhodnuti bankovni rady vychazelo predevsim ze
zavaznosti spachanych deliktt (str. 7 rozhodnuti bankovni rady). Jelikoz spravni fizeni je
nutné hodnotit jako celek (srov. rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 27. 2. 2013,
¢ j. 6 Ads 134/2012-47), odivodnéni rozhodnuti I. stupné mohla doplnit pravé bankovni
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rada v napadeném rozhodnuti. Ohledné systémovosti pochybeni doplnila, ze vyplyvalo
z vyjadreni zalobce, ze systému odménovani vazanych zastupcu a ze skutecnosti, ze se
zakazniky jednaly rdzné osoby (str. 9 az 10 rozhodnuti bankovni rady), a to obdobnym
zpusobem. Soud se stouto Gvahou ztotoznil, a proto dospél k zavéru, ze systémovost
pochybeni je v nyni posuzovaném pripadé dana povahou a okolnostmi protipravniho
jednani, nikoli jeho rozsahem.

Zalobce rovnéz poukazuje na skutecnost, ze podal dostate¢né dikazy pro vyvraceni
obvinéni z protipravniho jednani a o své vytrvalé Cinnosti vedouci k udrzeni souladu
.V ’ Vv * o 4 / 4 4 4 4 \4 4 . .
vnitfnich predpist a systémovych nastaveni se zakonem. Soud uvadi, ze tato namitka je
zcela obecna na to, aby ji bylo mozné sohledem na dispozitivnost soudniho fizeni
spravniho dostate¢né posoudit. Soud se nadto zabyval obdobnou namitkou v ramci

hodnoceni libera¢nich davodu.

Namitky nejsou dtvodne.

6. Neprimérenost sankce

Zalobce dile uvadi, Ye vy$e sankce neni v souladu sjeho majetkovymi poméry.
Spravni organ nejednal dle § 46f odst. 2 zikona & 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, kdy?
nepiihlédl k nasledkiim a okolnostem, za nich% byl delikt spachan. Zalobce nesouhlasi se
zavéry zalovaného v otazce ulozené sankce a povazuje je za zcela nekonkrétni a nesouladné
se zjiSténymi skuteCnostmi.

Podle § 136 odst. 1 pism. h) ZPKT ,Ceskd ndrodni banka miife uloZit osobé
podléhajici dobledu, kterd porusila tento zakon, rozhodnuti vydané podle tohoto zikona nebo
primo pouZitelny predpis Evropské unie v oblasti ¢innosti na financnich trzich, opatreni k
néapravé zjisténého nedostatku odpovidajici povaze poruseni a jebo zdvaznosti. Ceskd ndrodni
banka miiZe dale odejmout povoleni nebo soublas, zrusit registraci nebo provést vymaz
vdzanych zdstupci ze seznamu podle § 145

Podle § 145 odst. 9 pism. d) ZPKT ,Ceskd ndrodni banka miize zrusit registraci
provedenon podle tohoto zdkona, jestlize osoba, ktera byla registrovdana, opakované nebo
zdvaznym zpiisobem porusuje povinnosti stanovené timto zikonem*.

Podle § 192 odst. 2 ZPKT ,,P¥i urceni vyméry pokuty pravnické osobé se priblédne k
zdvaznosti spravniho deliktu, zejména ke zpusobu jeho spachani a jeho ndsledkim a k
okolnostem, za nichZ byl spachan, popripadé téZ k

a) délce trvani poruseni pravni povinnosti,

b) financni situaci pravnické osoby,

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

d) ztraté tretich osob zpiisobené zjisténym porusenim prawni povinnosti,

e) soucinnosti této pravnické osoby v Yizeni o spravnim deliktu,

) predchozim spravnim deliktiim pravnické osoby.
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Soud konstatuje, 2e odkazovany § 46f odst. 2 zdkona o Ceské narodni bance nebylo
mozné na nyni posuzovany pripad aplikovat, protoze se tyka spravnich deliktd uvedenych
v zakoné o Ceské narodni bance. Naopak kritéria pro vymezeni sankce podle ZPKT jsou

stanovena v § 192 odst. 2 ZPKT.

Soud dale uvadi, ze ukladani sankce za spravni delikt je soudasti spravniho uvazeni
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spravniho organu. Pri prezkumu spravniho uvazeni ptitom neni tkolem soudu nahradit
spravni organ v jeho odborné dozorové kompetenci ani nahradit spravni uvazeni uvazenim
soudnim, ale posoudit, zda nedoslo k vyboceni z mezi a hledisek stanovenych zakonem pro
spravni uvazeni (srov. rozsudek Nejvyssiho spravaiho soudu ze dne 18. 12. 2003, ¢. 5. 5 A
139/2002-46, ¢. 416/2004 Sb. NSS). Ohledné obou protipravnich jednani soud konstatuje,
v : 4 4 vV o ’ v/ . 7
ze je zakonodarce s ohledem na sazbu sankce povazuje za zavazna (srov. jednotlivé sazby
sankcl v § 157 odst. 14 ZPKT). Soud poukazuje i na to, ze v pripadé nezaznamenavani
komunikace se zakazniky sejednalo o systémové pochybeni, kdy zalobce pouze
z technickych a ekonomickych divodi rezignoval na plnéni své zakonné povinnosti po
dobu cca 9 meésica. V pfipadé nadmérného obchodovani se zalobce dopustil zvlast
4 v / M 4 4 >+ VvV 4 4 v M 4 4 o
zavazného jednani, byt jej zalovana prokazala pouze u nékolika zakazniku.

Zalovana se vy$i pokuty a zrusenim registrace zabyvala podrobné na str. 23 az 26
rozhodnuti I. stupné. I bankovni rada se vy$i sankce podrobné zabyvala na str. 6 az 8 svého
rozhodnuti. Soud v kontextu obou protipravnich jednani nema pochybnosti o tom, ze
byly naplnény podminky § 145 odst. 9 pism. d) ZPKT pro zruseni registrace pro zéasti
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opakované a zcasti zavazné poruSovani stanovenych povinnosti. Ohledné vyse ulozené
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pokuty soud dale nedospél kzavéru, ze by byla zjevné nepfimérena zavaznosti
. / ’ . VO / Ve V112 . . / V. o v
protipravniho jednani. Zalovana pritom prihlédla i k majetkovym pomérim zalobce.
Namitka neni davodna.

7. Ostatni Zalobni namitky

V casti zaloby nazvané ,obecné duvody zaloby“ zalobce predestira fadu Gvah, ktere
zastituji hlavni teze, ze neni mozné v jednani obchodniho subjektu vyloudit odchylky od
zakona a ze provinéni nesou kazdodenné vSechny subjekty. Poukazuje na princip #ltima
ratio pii uzivani represivnich prosttedkt a poukazuje na svoji snahu o maximalni mozny
soulad svych ¢innosti s legislativou. Rovnéz poukazuje na to, ze prosttednictvim kontroly
ziskal nové cenné zkusenosti. Soud k této polemice konstatuje, ze se nejedna o zalobni bod
ve smyslu § 71 odst. 1 pism. d) s. . s., aby se jim soud mohl zabyvat. Soud pouze na okraj
konstatuje, ze je zcela nepfijatelny postoj zalobce, v ramci néhoz bagatelizuje jednani
rozporné se zakonem a uvadi, Zze protipravni jednani je bézné a nelze je vyloulit.
Podnikani na kapitdlovém trhu je vysoce specializovana Clinnost, pri které jakakoli
pochybeni mohou mit zavazné disledky jak pro jednotlivee, tak pro celou spolecnost. Je
proto navysost zadouci, aby se na kapitalovém trhu pohybovaly pouze ty subjekty, které
jsou schopné a ochotné dodrzovat zikonem stanovené standardy zajistujici odborné,
odpovédné a férové obchodovani. S ohledem na nespornost protipravniho jednani zalobce
pak soud odmita Gvahy ohledné subsidiarity spravniho trestani.
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Zalobce dale uvadi, e jeho kontrola nad Gty zékaznikl z doloZenych svédectvi
nevyplyva, procez byla porusena zasada materialni pravdy. Soud v této namitce odkazuje
na vyse uvedené podrobné hodnoceni svédeckych vypovédi. Zakaznici byli v obchodovani
na kapitdlovém trhu nezkuseni, pasivni, vkladali velkou davéru v zalobce a prakticky
obchodovali jen na zakladé jeho nabidek. Zakaznici se pfitom ani vyraznéji nevénovali
hodnoceni realizovanych obchodt ¢ kontrole zalobce. Navic v nékterych pripadech
zalobce postupné omezoval frekvenci poskytovani informaci avjinych pripadech zase
neodpovidal vyplnény investicni dotaznik realnému profilu zakaznika.

Zalobce namitd, Ze vyhodnocoval vhodnost poskytovanych sluZeb a piijimal
ptislusna opatfeni. Ve spravnim spise podle néj neni jediny argument pro zavér, ze zalobce
vyuzil nedostatecné orientace zakaznikl v poskytovanych sluzbach ve svij prospéch a
podnécoval je k nadmérnému obchodovani. Soud uvadi, ze odpovéd na uvedenou namitku
vyplyva jiz z predchozich ¢asti oduvodnéni rozsudku. Ohledné hodnoceni opatfent, ktera
zalobce prijal, soud odkazuje na posouzeni existence liberacnich duvoda. Nadmérneé
obchodovani vyplyva zejména z vypoctenych ukazatelt TR a C/E a vypovédi sveédkau.

Zalobce také rozporuje obdobi, pro ktera zalovana zkoumala u jednotlivych
zakazniki nadmérné obchodovani. Rovnéz uvadi, ze pokud spravni organ nemél
k dispozici vykazy o stavu majetku zakaznikd, nemohlo to byt divodem, aby bylo upfeno
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zalobci pravo na spravedlivy prubéh spravniho rizeni. Pocet obchoda uvadény zalovanou
je navic zavadéjici, protoze kazdy obchod je slozen z jednotlivych obchodt. Spravni organ
se tak opakované snazil vytvaret a umocnovat dojem velikosti provinéni zalobce. Pritom
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nelze vychazet z predpokladu, ze kvalita odborné péce je nepfimo umérna poctu transakei
provedenych na zakaznickém majetkovém uctu.

Soud ve vztahu k této namitce odkazuje na str. 17, bod 78 rozhodnuti I. stupné.
Zalovanou k omezeni obdobi vedly praktické dévody, protoZe vykazy o stavu majetku
zakaznikd byly dohlizenymi subjekty zasilany od roku 2011. Vybér obdobi tak nebyl
libovolny. Zalobce sice obecné namita, e mu bylo upfeno pravo na spravedlivy proces,
neuvadi ale, jak konkrétné ktomu mélo dojit. Pokud zalobce rozporuje pocet
uskute¢nénych obchodl, neni tato namitka ptimo relevantni. Pfi vypoltu ukazateld TR a
C/E totiz polet obchodd nehraje roli (srov. Stanovisko Komise pro cenné papiry
ze dne 8.2.2016, ¢. STAN/1/2006, str. 3; Turnover rate = Celkovy objem
nakupii/Primérny Cisty majetek na iictu; Cost To Equity = Veskeré naklady / Priimérny (isty
majetek na uctu).

Zalobce se rovnéz pousti do nepravnich Gvah ohledné fungovani finanéniho trhu
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a existenci podvodnych spole¢nosti, mezi které se ale zalobce nefadi. Spravni tizeni proti
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nému pripodobriuje honu na carodéjnice. Zalobce rovnéz uvadi, ze uinil vSechna opatfent,

ktera s absolutni jistotou odstraniuji ptripadné nebezpedi ptitomnosti neetického chovani

jeho zastupct. Soud neshledal, Ze by tato argumentace napliiovala kvalitu zalobniho bodu,

a proto sejinezabyval. Spravni soudy se totiz nezabyvaji namitkami, které pouze
v 4 Ve Vv 4 . 4 4 . 4 4 4 M vVv/

vysvétlyi ¢i ospravedlnuji protipravni jednani zalobce (srov. rozsudek Nejvyssiho

spravniho soudu ze dne 3. 3. 2004, ¢. j. 5 A 115/2001-51). Namitky nejsou divodné.
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8. Doplnéné Zalobni namitky

Zalobce doplnil svoji Zalobu podanim doruéenym soudu dne 26. 2. 2015. Soud ve
vztahu k tomuto doplnéni zaloby poukazuje na § 71 odst. 2 vétu treti s. f. s., Ze rozsifit
zalobu o dalsi zalobni body je mozné jen ve lhaté pro podani zaloby (§ 72 odst. 1 s. f. s.).
Jelikoz napadené rozhodnuti bylo zalobci doruceno dne 16. 9. 2014, doplnéni zaloby bylo
zjevné podano po uplynuti lhity pro formulovani novych zalobnich bodt. Soud proto
v kontextu zaloby posuzoval jednotlivé argumenty v doplnéni zaloby, aby zjistil, zda se
jednalo o rozvedeni stavajicich zalobnich bodd, nebo o zcela nové formulované zalobni

body.

Zalobce namita, ze vyrok rozhodnuti zalované o rozkladu je z divodu neurcitosti

/ ’ v/ ) . v Ve 7

vrozporu s § 68 odst. 2 spravniho radu. Specifikace skutku je podle zalobce neurcita,

\4 / M M / / 4 o v / 4

protoze z vyroku nelze dovodit, jakym konkrétnim zpusobem meélo byt poskytovano

investicni poradenstvi. Zalobce v ramci této namitky popisuje davody neurcitosti vyroku a

odkazuje soud na aplikaci § 76 odst. 1 pism. ¢) s. . s. Rovnéz uvadi, ze zalobce nemohl

uplatriovat sva prava, protoze nevedél, jaké konkrétni jednani bylo postihovano. Zalobce

doplnuje, ze poskytoval investi¢ni poradenstvi, ale jeho zakaznici byli fakticky klienty

obchodnika s cennymi papiry, a proto mohli i sami realizovat obchody, v jejichz dusledku
jim vznikla povinnost hradit poplatky.

Soud k této namitce uvadi, ze se jedna o zcela novy zalobni bod, ktery zalobce
uplatnil po uplynuti lhuty pro pfipadné rozsireni zaloby. Soud proto k uvedenému
zalobnimu bodu neprihlédl.

Zalobce opétovné namita porusovani § 50 odst. 3 spravaiho radu a poukazuje

na skuteCnost, ze vyslechy svédkt byly provedeny v rozporu se zakladnimi zasadami
4 4 v/ 4 v v o 4 4 4 4 . 4
spravniho fizeni, protoze svédkum byly kladeny otazky kapcidzni, klamavé a sugestivni.
Rovnéz vyslech svédka probihal nahodné. Spravni organ predvolal 5 svédku, pricemz
v rozhodnuti cituje pouze z vyslechu 3 z nich, aniz by se vyjadril ke svédkam Ing. G. a Ing.

P.

Soud shledal, Ze Zalobce touto namitkou pouze doplnil svoji namitku tykajici se jiz
dfive rozporovaného vyslechu svédkd, ¢imz se soud detailné zabyval. Soud jiz konstatoval,
ze ackoli nékteré otazky trednich osob pti vyslechu se blizily hranici navodnych otazek,
celkové vyslechy probéhly korektné. Soud rovnéz poukazuje na skuteCnost, zZe pii
vyslesich byli ptitomni zastupci zalobce, ktefi mohli v pribéhu vyslechu vznaset namitky
k vedeni vyslechu dfednimi osobami, pokladat svédkim otizky nebo zaujimat
k vypovédim stanoviska. Z zadného zvukového zaznamu ptitom nevyplyva, ze by zastupci
zalobce nebyli s pribéhem vyslechu srozuméni.

Soud dodava, ze zalovana se zamétila toliko na prokazani nadmérného obchodovani

v pripadé zakazniki K., S. a W., a proto s ohledem na § 68 odst. 3 spravniho fadu nebylo

nutné zaclenit do odivodnéni rozhodnuti podklady, které se nevztahovaly k predmétu

protipravniho jednani. Pokud bylo u jmenovanych zikaznikt nadmérné obchodovani

zjisténo, logicky by toto zjisténi nemohly zvratit vyslechy svédkd G. a P. Jelikoz zasada
./ 4 4 4 "4 . M . 4 V) ’ 4 v 4 D

materialni pravdy (§ 3 spravniho radu) je limitovana na zjistovani skutecnosti, které jsou
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nezbytné pro soulad tkonua spravniho organu s § 2 spravniho fadu, zalovana prirozené
nemusela vyslychat vsechny zakazniky zalobce, aby mohla uéinit zavér ohledné zptsobu
jeho obchodovani. Zavéry zalobce, ze vypovédi jinych svédkt vyvracely domnénky
alované, a proto je Yalovani nezohlednila, jsou pouze Zalobcovou spekulaci. Zalobcovi
byly tyto vypovédi ve spravnim spise dostupné a mohl pfipadné svoje tvrzeni dolozit na
konkrétnich skuteénostech.

Zalobce dale namita poruseni § 4 odst. 4 a § 52 spravniho radu, protoze ucinil
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spravnimu organu radu navrht na dokazovani a spravni organ zadny z téchto navrha

neakceptoval; k tomu uvadi konkrétni dukazy, které v jednotlivych fazich fizeni

navrhoval. Spravni organy tak logicky nezjistily skutkovy stav tak, jak uréuje § 3
spravniho radu.

Soud k této namitce uvadi, ze se jedna o zcela novy zalobni bod, ktery zalobce
uplatnil po uplynuti lhuty pro pfipadné rozsireni zaloby. Soud proto k uvedenému
\4 4 Ve / M 4 4 v M 4 / 4 4 o
zalobnimu bodu neptihlédl. Pouze na okraj soud uvadi, ze povinnosti spravnich organa
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neni provadét veskeré dukazy navrzené ulastniky fizeni, ale pouze ty, které jsou vhodné
ke zjisténi stavu véci tak, aby o ném nebyly dtvodné pochybnosti (§ 3 spravniho fadu).
Zalobce pouze konstatuje, ze uvedené dikazy bylo nutné provest, aniz by uvedl konkrétni
duvody, pro¢ je méla zalovana provést a co presné jimi chtél prokazat. Namitkou ohledné
toho, ze zalovana nevyporadala zalobcem navrzené dukazy, se zabyvala i bankovni rada
na str. 2 svého rozhodnuti.

Zalobce namitd, Ze rozhodnuti Zalované ve vyroku rozhodnuti o rozkladu
prekracuje meze spravniho uvazeni, je neprezkoumatelné a v rozporu s § 68 odst. 3
spravniho radu. Zakladem vyroku o spravnim deliktu je tvrzeni, ze ukazatele TR a C/E
dosahuji urcitych hodnot, coz zalobce povazuje za neprezkoumatelny zavér. Pfi zahajent
spravniho fizeni dovozoval spravni organ nadmérné obchodovani v pripadé 27 zakazniku.
Spravni organ rovnéz konstatoval, ze vypocet hodnot TR a C/E provedl u 67 zakazniku.
Pritom vibec neni zrejmé, na zakladé jakého klice ¢i voditka spravni organ vybral onéch
67 zakazniku zcelkového poltu 163 zakaznikt. Spravni organ nemuze svévolné
rozhodovat, které pochybeni provéf a které nikoli. Zalobce poukazuje na skuteénost, Ze
z hodnot TR a C/E prezentovanych spravnim organem nelze vychazet. Jednu z nejvyssich
hodnot vykazoval zdkaznik H. (TR 19,48 a C/E 26,07 %) pfi realizaci pouhych 27
obchodt. Z predlozeného seznamu zakaznikl vyplynulo, Ze prekroleni ukazatele TR neni
odvislé od mnozstvi provedenych obchodd, nebot logicky by nejvyssich hodnot obratu
mélo byt dosahovano u zakaznikl s nejvyssim poctem obchodl. Spravni organ postupné
vybral pouze 3 zdkazniky bez jakéhokoli blizstho odtvodnéni. Spravni organ byl ale
povinen prosettit jednani v celé jeho $iti. Pokud se pfipadné chyby pti poskytovani sluzeb
prokazaly u 1,84 % zakaznikd, mohlo se jednat o jednorazové pochybeni. Zalovana p¥itom
v napadeném rozhodnuti nezdGvodnila, zjakého diavodu neshledala nadmérné
obchodovani u dalsich 24 zikaznikd. Zalobce poukazuje na § 2 odst. 4 spravniho ¥adu, aby
pti rozhodovani skutkové podobnych ptipadt nevznikaly nedtivodné rozdily.

Z predestfenych namitek neni ztejmé, v ¢em spattuje zalobce nepfezkoumatelnost
v tvrzeni, ze TR a C/E dosahuji uréitych hodnot. Hodnoty TR a C/E byly vypocitany na
zakladé podkladt zalozenych ve spravnim spise (¢. 1. 399 spravniho spisu). Zaroven jsou
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tyto ukazatele ve smyslu Stanoviska Komise pro cenné papiry ze dne 8.2.2016, C.
STAN/1/2006, uznavanymi kritérii pro posouzeni, zda investicni zprostredkovatel
poskytoval investi¢ni sluzby s odbornou pééi (§ 32 odst. 1 ZPKT).

Soud nepovazuje za pochybeni, pokud zalovana provéfila protipravni jednani
zalobce pouze ve vztahu k nékterym jeho zakaznikum. Soud opakuje, ze zalovana ulozila
zalobci sankci za nadmérné obchodovani pouze ve vztahu k 3 zakaznikam, aniz by ¢inila
zavéry nebo ukladala sankei ve vztahu k ostatnim zakaznikim. Ve smyslu zasady procesni
ekonomice by nebylo racionalni, pokud by zalovana provadéla rozsahlé dokazovani, ackoli
jiz z dosud provedenych dakazu zjistil skutkovy stav v potfebné kvalité a rozsahu (srov.
Skulov4, S. a kol. Spravni pravo procesni. 2. upravené vydani. Plzen: Ale§ Cenék, 2012. str.
63). Protipravni jednani v pripadé nadmérného obchodovani je ptritom natolik zavazne, ze
postadila skutkova zjisténi ve vztahu k 3 zakaznikim. Navic neni ztrejmé, jak mohlo
dokazovani ve vztahu pouze k 3 zdkaznikim zalobce poskodit. I kdyby zalovana pri
dalsim dokazovani zjistila, ze v pripadé dalsich 24 zakaznikt k nadmérnému obchodovani
nedochazelo, jednalo by se stale o stejnou skutkovou situaci jako nym -ve 3 prlpadech
totiz k nadmérnému obchodovani doslo. Soud navic poukazuje 1 na prvm skutek
spocivajici v nezaznamenavani komunikace se zakazniky, ktery je 1 sim o sobé zavazny.

Soud kvituje nazor zalobce, pokud namita, ze ukazatele TR a C/E nejsou odvislé od
poctu obchodu. Soucasti vzorci pro vypocet téchto ukazateld opravdu neni pocet
realizovanych obchodd, jak soud vyse oztejmil. Argumentace zalobce postavena na analyze
korelace ukazatelti a poctu obchodt je proto bezpfedmétna. Soud rovnéz uvadi, ze ackoli
vySetfovani protipravniho jednani ve vztahu k 3 zdkaznikim zahrnovalo pouze 1,84 %
celkového poctu zakaznikl, nemohlo se s ohledem na délku obchodovani a zapojeni vice
osob ze strany zalobce jednat o jednorazové pochybeni (srov. str. 9 rozhodnuti bankovni
rady).

Zalobce dale poukazuje na skuteénost, Ze institut nadmérného obchodovani, véetné
metodiky jeho vypoctt a koeficientl, neni sam o sobé upraven zadnym obecné zavaznym
predpisem. Ackoli zalovana uvedla, ze kvantitativni ukazatele jsou pouze jednim ze znakt
nadmérného obchodovani, je takova argumentace v rozporu se znénim vyroku (ii), ktery
popisuje skutkové jednani a odkazuje vyhradné na uvedené ukazatele. Obtiznou
prezkoumatelnost vyroku (ii) spatfuje zalobce i v tom, Ze neobsahuje specifikaci, jakymi
obchody doslo k naplnéni skutkové podstaty spravniho deliktu.

Soud k této namitce uvadi, ze se jednid o zcela novy zalobni bod, ktery zalobce
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uplatnil po uplynuti lhity pro ptipadné rozsireni zaloby. Soud proto k uvedenému
zalobnimu bodu nepfihlédl. Pouze na okraj soud odkazuje na rozsudek ¢. 3437/2016 Sb.
NSS, v némz se Nejvyssi spravni soud v bodech 62 az 64 podrobné odtvodnil, ze pod
povinnost poskytovat sluzby s odbornou péct, kterou mél dle § 32 odst. 1 véty prvni ZPKT
i zalobce, spada pravé i zakaz nadmérného obchodovani. Namitka urcitosti vyroku
napadenych rozhodnuti také nebyla uplatnéna ve lhité k tomu stanovené. Pokud zalovana
’ v /4 ’ 4 v/ v 4 4 o /4
prokazala nadmérné obchodovani pouze v pripadé zakazniku W., K. a S., nelze z této
skutednosti dovodit, ze by ukazatele TR a C/E nemély vypovédni hodnotu. Pouze to
svédéi o tom, ze zalovand se vramci procesni ekonomie soustredila na dokazovani
skutkového stavu v potfebném rozsahu.
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Zalobce rovnéz namita skutecnost, ze analyza, ze které spravni organ vychazel, neni
v/ 4 o v 4 4 / /7 N/ / / 4
soucasti oduvodnéni. Uvedena analyza neni zadnym znaleckym posudkem nebo expertnim
vyjadfenim odborné instituce. Nejde proto o listinny dikaz, na ktery by mohlo byt
’ . o v 7/ ’ . . v oo . ;.
v ramci oduvodnéni odkazovano. Objektivné jde tedy pouze o argumentaci, ktera je
soucasti odivodnéni a méla byt soudasti rozhodnuti. Oddvodnéni zalozené na odkazu na
analyzu spravniho organu, ktera nema povahu dikazu, je vrozporu s § 68 odst. 3
spravniho radu.

Soud k této namitce uvadi, ze se jedna o zcela novy zalobni bod, ktery Zalobce
uplatnil po uplynuti lhuty pro pfipadné rozsireni zaloby. Soud proto k uvedenému
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zalobnimu bodu neprihlédl. Soud na okraj uvadi, Ze spravni organy nepotrebuji
v pripadech, kdy maji dostatené odborné znalosti, provadét diukazy prostfednictvim
znaleckych posudkt (srov. § 56 véta prvni spravniho radu), ale postali jim vychazet
z vlastnich odbornych znalosti. Analyza ukazateld TR a C/E neni sice dikazem, ale jedna
se o skuteCnosti znamé spravnimu organu z jeho ufedni Cinnosti - kontroly zalobce a
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nasledné analyzy zjisténych skutenosti. Soucasti povinnosti v § 68 odst. 3 spravniho radu
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je sice uvest vsechny podklady rozhodnuti, ze kterych spravni organ vychazel, tato
povinnost ale nespo¢iva v doslovném prevzeti obsahu vSech podklada. Postacilo, pokud
zalovana prezvala zavéry analyzy zalozené ve spravnim spisu. Ostatné ani zalobce neuvadi,
jak by tvrzené procesni pochybeni mohlo mit vliv na zakonnost rozhodnuti ve véci samé
[srov. § 76 odst. 1 pism. ¢) s. f. s.].

Zalobce se dale vyjadiuje k definici churningu, ktera vychazi ze stanoviska Komise
pro cenné papiry ze dne 8. 2. 2006, ¢. STAN 1/2006 a je spojena se soucasnym splnénim
3 podminek: kontrola obchodnika s cennymi papiry nad zakaznickym Gc¢tem, odpovédnost
za spravni delikt a nadmérnost obchodovani. Zalobce uvadi, Ze uvedené stanovisko
se vztahuje pouze na obchodnika scennymi papiry, nikoli na investi¢niho
zprostredkovatele. Pouze obchodnik s cennymi papiry je schopen ze své pozice spachat
churning. V pripadé zalobce jako investicniho zprostredkovatele je naopak churning
z podstaty véci vyloucen. Spravni organ se rovnéz nevyporadal s dal$imi znaky churningu,
ackoli podle pouzitého stanoviska STAN 1/2006 je pro uréeni kontroly nad détem
nezbytné vyhodnotit 10 zakladnich faktort. Spravni organ se také nevyporadal
s odpovédnosti za spravni delikt.

Soud k této namitce uvadi, ze se jednd o zcela novy argument, ktery zalobce
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uplatnil po uplynuti lhity pro pripadné rozsifeni zaloby. Soud proto k uvedenému
zalobnimu bodu nepfihlédl. Pouze na okraj soud uvadi, Ze znaky churningu v daném
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stanovisku nejsou obligatornimi podminkami, které musi byt nutné vSechny (kumulativné)
splnény pro identifikovani kontroly nad zakaznikovym tltem, ale jsou vydltem
alternativnich kritérii, unichz se spiSe posuzuje mira naplnéni nebo jejich obsah.
Pifedmétem dokazovani nebylo naplnéni téchto znakd (jedni se pouze o pomucky), ale
otazka, zda zalobce poskytoval investicni sluzby s odbornou pééi (§ 32 odst. 1 ZPKT).
Zavérem soud dodava, ze z vySe provedeného hodnoceni vypovedi svédkl je ziejmeé, ze
byla naplnéna cela fada kritérii. Otazkou odpovédnosti za spravni delikt se zalovana také
podrobné zabywvala (str. 22, bod 98 az 100 rozhodnuti L. stupné).
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Zalobce opétovné poukazuje i na ulelové stanoveni obdobi, z néjz se hodnoty C/E
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a TR prepocitavaji na rocni bazi. Spravni organ nemuze nahrazovat zjisténi skuteéné

hodnoty vypoctem predpokladané hodnoty na zakladé Gcelové zvoleného obdobi. Soud
k tomu uvadi, Ze se s touto namitkou jiz vyporadal vyse.

Zalobce poukazuje na prekrodeni meze spravniho uvazeni i ve vztahu k hodnocenti

klice pro vyplaceni provize. Provizni systém zalobce byl postaven pravé tak, aby byl vétsi
,e . / ’ / / v . / . N
zajem na ziskovém vysledku obchodu pro zakaznika nez na jeho samotném realizovani.

Soud k této namitce uvadi, ze se jedna o zcela novy argument, ktery zalobce
uplatnil po uplynuti lhuty pro pfipadné rozsireni zaloby. Soud proto k uvedenému
zalobnimu bodu neptihlédl. Pouze na okraj soud uvadi, ze se jedna o diléi argumentaci,
ktera nema primy vztah ke skuteCnosti, ze dochazelo k nadmérnému obchodovani. Soud
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obecné konstatuje, ze kazdy systém odménovani, ktery neni zalozen vyluéné na
odmeénovani ze zisku zakaznika, ale zahrnuje i poplatek za realizované obchody, ze své

oV M i 4 4 v _Vv/ v o
povahy muze motivovat k realizovani vétsitho poctu obchodt.

V posledni doplnéné namitce zalobce uvadi, ze rozhodnuti zalované je v rozporu s §
192 odst. 2 ZPKT, § 2 odst. 4 spravatho radu a judikaturou soudt. Napadené rozhodnuti
potvrzuje udéleni sankce ve vysi, ktera ma vaci zalobei jednoznacné likvidaéni charakter.
Spravni delikt popsany ve vyroku I bod (i) rozhodnuti I. stupné je drobnym porusenim
zakona. Z technickych davodu zalobce nerealizoval zaznamy komunikace dle § 16 pism. a)
vyhlagky ¢.303/2010 Sb., ale tento nedostatek se pokusil nahradit tim, ze postupoval
dle § 16 pism. b) uvedené vyhlasky, coz ale spravni organ nezohlednil stejné jako
skutecnost, ze po 30.9. 2011 zalobce potizoval zaznamy v souladu s pravnimi predpisy.
Zalobce odstranil nedostatek samostatné daleko difve, ne? bylo zahajeno spravni izeni ze

strany spravniho organu. Zalobce se proto domnivé, %e splnil podminky dle § 192 odst. 1
ZPKT.

Ve vztahu ke spravnimu deliktu popsanému ve vyroku I bod (i) rozhodnuti L.
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stupné zalobce uvadi, ze se jedna o drobné, nahodilé a mirné poruseni zakona. Zavadné
poskytovani investi¢niho poradenstvi bylo dovozeno pouze u 1,84 % zakaznikd, prolez
sluzby poskytované zbylym zakaznikt byly bezvadné. Ani veskery majetek zalobce by
nestacil k tthradé ulozené sankce, procez spravni organ ulozil nevymahatelnou sankci,
ktera vede k insolvenci zalobce. ZruSeni registrace pfitom zabranuje generovani dalsiho
prijmu, protoze se jedna o jediny piijem zalobce. Spravni organy postupovaly v rozporu
’ 4 4 v \4 4 oV / . M v 4 Ve vV
s ustalenou rozhodovaci praxi, ze ulozena sankce nemuze byt likvidacni. Priméfenost
sankce neni mozné posuzovat pouze s ohledem na rozsah zdkonné sazby ale i ve vztahu k
hospodarské pozici subjektu. Spravni orgin navic zadnym zplsobem vysi sankce
nezdavodnil. Rozhodnuti je tak ve vztahu k vys$i sankce neprezkoumatelné. Zalobce nevi,
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jaké polehcujici a pritézujici okolnosti spravni organ hodnotil ajakym zpusobem je
vyhodnotil. Zalobce se domniva, ze ho spravni organy chtély za kazdou cenu odstranit
z kapitalového trhu, ackoli jeho pritomnost je prospésna pro jeho fungovani. O tom svéddi
1 skutecnost, ze spravni organ ani nezohlednil, Ze zalobci nikdy nebyla ulozena zadna
sankce. Dosavadni bezthonnost je nepominutelnou okolnosti, kterd ma zisadni vliv
na miru sankce (rozsudek Méstského soudu v Praze ze dne 25. 11. 2011, ¢. j. 5 Af 30/2010-
133).
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Soud ohledné pfiméfenosti sankce poukazuje na prislusnou ¢ast tohoto rozsudku.
Ackoli ukladané sankce by obecné nemély mit likvidacni charakter (srov. napt. nalez
Ustavniho soudu ze dne 13. 8. 2002, sp. zn. PL US 3/02, & 405/2002 Sb., viechna
rozhodnuti Ustavniho soudu jsou dostupnd na: http://nalus.usoud.cz/), tvrzeni Zalobce
ohledné likvida¢ni vyse ulozené sankce je zcela obecné a nepodlozené. Soudu tak zalobce
neposkytl zadny prostor pro posouzeni této otazky.

Soud také nesouhlasi s tim, ze by nezaznamenani komunikace bylo marginalnim
pochybenim, protoze ZPKT jej s ohledem na vysi mozné sankce radi mezi pomérné
zavazné spravni delikty (§ 32 odst. 6 ve spojeni s § 157 odst. 2 pism. c) a odst. 14 pism. ¢)
ZPKT). Zavaznost deliktu je dana i tim, Ze nezaznamenavani komunikace vylucuje
efektivni kontrolu investi¢niho zprostredkovatele. Alternativni metoda zaznamenavani
komunikace pisemné ve smyslu § 16 pism. b) vyhlasky ¢. 303/2010 Sb. neni dostatecna.
Uvedené ustanoveni se tyka pravé jen pripadt, kdy nedochazi ke komunikaci prostredky
komunikace na dalku. Rovnéz je zjevné, ze zatimco obsah zaznamu telefonniho rozhovoru
1ze jen tézko dodatecné upravit, pisemny zaznam komunikace se zakaznikem naopak velmi
lehce pozménit lze. Soud opét odkazuje na rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ¢.
3139/2015 Sb. NSS, ze ekonomické nebo technické duvody nastrané zalobce
neospravedlnovaly, aby zalobce neplnil svoji zakonnou povinnost.

Soud ve vztahu k nadmérnému obchodovani odkazuje na vyse uvedené oduvodneéni
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tykajici se tvrzené neprimérenosti sankce. Zde jen jiz ve zkratce opakuje, ze vyse sankce je
dana zavaznosti nadmérného obchodovani. Systémovost pochybeni byla dovozena
z povahy protipravniho jednani, nikoli zjeho rozsahu. Vyse pokuty je pak otazkou
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spravniho uvazeni, které v posuzovaném pripadé nebylo zjevné prekroceno. Pritézujici
a polehcujici okolnosti pfitom zalovana podrobné hodnotila (str. 24 az 25, bod 106 az 111
rozhodnuti 1. stupné), proCez ztohoto divodu nemuze byt jeji rozhodnuti
neprezkoumatelné. Ackoli predchozi bezihonnost muze byt polehéujici okolnosti,
nemuze vyloucit nasledky, které jsou spojeny s pripady opravdu zavazného protipravniho
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jednani. Tvrzeni zalobce o tom, ze cilem zalované bylo jeho odstranéni z kapitalového
trthu a ze jeho Géast na trhu byla pro zdravé fungovani trhu prospésna, jsou
jen nepodlozenymi hypotézami a postradaji tak jakoukoli pravni relevanci. Ani tyto
namitky neshledal soud dtivodné.

Iv.

Zaver a rozhodnuti o nakladech rizeni

Na zakladé shora uvedeného soud dospél k zavéru, ze Zaloba neni diivodna, a proto
jipodle § 78 odst. 7 s. f. s. zamitl.

O nakladech ftizeni soud rozhodl podle § 60 odst. 1 s. f. s., podle kterého ma
Glastnik, ktery mél ve véci plny tspéch, pravo na nahradu nakladt ftizeni pred soudem,
které divodné vynalozil, proti Glastnikovi, ktery ve véci tspéch nemél. Ve véci méla plny
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Uspéch zalovana, avsak zalované v rizeni zadné naklady nad ramec jejich béznych cinnosti
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nevznikly. Soud proto rozhodl, Zze zadny z ulastnikd nema pravo na nahradu nakladu
tohoto rizeni.

Poudeni: Proti tomuto rozhodnuti Ize podat kasaéni stiznost ve lhité dvou tydnt ode
dne jeho doruceni. Kasa¢ni stiznost se podava ve dvou (vice) vyhotovenich u
Nejvyssiho spravaiho soudu, se sidlem Moravské namésti 6, Brno. O kasa¢ni
stiznosti rozhoduje Nejvyssi spravai soud.

Lhata pro podani kasacni stiznosti konéi uplynutim dne, ktery se svym
oznaenim shoduje se dnem, ktery urcil pocatek lhuty (den doruceni
rozhodnuti). Pfipadne-li posledni den lhity na sobotu, nedéli nebo svatek, je
poslednim dnem lhuty nejblize nasledujici pracovni den. Zmeskani lhity k
podani kasaéni stiznosti nelze prominout.

Kasacni stiznost 1ze podat pouze z divoda uvedenych v § 103 odst. 1s. f. s. a
kromé obecnych nalezitosti podani musi obsahovat oznaceni rozhodnuti,
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proti némuz sméfuje, v jakém rozsahu a z jakych duvodu jej stézovatel
4 / M 4 v
napada, a Gdaj o tom, kdy mu bylo rozhodnuti doruceno.

V fizeni o kasa¢ni stiznosti musi byt stézovatel zastoupen advokatem; to
’ 7 1° vV . v % ’ Ve o ’
neplati, ma-li stézovatel, jeho zaméstnanec nebo {len, ktery za néj jedna nebo
jej zastupuje, vysokoskolské pravnicke vzdélani, které je podle zvlastnich

zakonu vyzadovano pro vykon advokacie.

Soudni poplatek za kasa¢ni stiznost vybira Nejvyssi spravai soud. Variabilni
symbol pro zaplaceni soudniho poplatku na Gcet Nejvyssitho spravniho
soudu lze ziskat na jeho internetovych strankach: www.nssoud.cz.
V Praze dne 23. bfezna 2017
JUDr. Ludmila Sandnerova, v.r.

predsedkyné senatu

Za spravnost vyhotoveni: Hrlizova, DiS.



