Cislo jednaci: 10Ca 165/2009 - 57-63

CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Meéstsky soud v Praze rozhodl v senaté sloZzeném z ptedsedkyné Mgr. Jany
Brothankové a soudct JUDr. Ing. Viery Horcicové a Mgr. Jana KaSpara v pravni véci
7alobce: Diamond Inter Market, s.r.o., v likvidaci, IC: 258 90 085, se sidlem Hlinky
407/138, 603 00 Brno-stied, proti Zalované: Ceska narodni banka, se sidlem Na Ptikopé 28,
115 03 Praha 1, o Zalobé proti rozhodnuti Bankovni rady Ceské narodni banky ze dne
18.3.2009, ¢j. 2009/775/110,

takto:
I Zaloba se zamita.
II. Zadny z ucastnikii nema pravo na nahradu nakladi Fizeni.

Odidvodnéni:

Zalobce se podanou zalobou domaha piezkoumani v zahlavi oznadeného rozhodnuti
7alovaného, jimZ byl zamitnut rozklad Zalobce proti rozhodnuti Ceské narodni banky ze dne
5.12.2008, ¢j. 2008/13879/570, sp.zn. 51/So/130/2005, kterym byla zalobci podle § 187
zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni G¢inném do 30.6.2008,
(déle jen ,,zdkon o podnikani na kapitalovém trhu*), ulozena pokuta ve vysi 1 000 000,-K¢ a
nahrada nakladi fizeni.

Zalobce se vpodané Zzalobé doméha zruSeni obou vySe uvedenych rozhodnuti
z nasledujicich divodi:

Zalobce je predevsim toho nazoru, Ze v dané véci byl ze strany CNB nedostate¢nym
zpusobem zjistén skutkovy stav véci. Pokud se tyka skutkoveé stranky véci, jsou v oditvodnéni
citovany vypovédi tfech podilnikli a jedné osoby, kterd byla ¢inna pro ucastnika tizeni. U
onéch trech podilniki se jedna celkové o odkup 17.991 kusti podilovych listd, pficemz ovSem
z odivodnéni vyplyvd, Ze se mélo celkové jednat o vice nez 14 mil. kust.
V rozhodnuti tak byly pouzity vypovédi osob, které dohromady vlastnily cca 1 promile
podilovych listd. Z téchto vypovédi pak CNB dovodila, 7¢ se jednalo o ¢&innost
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systematickou a Ze ucastnik fizeni vzbuzoval u majiteld podilovych listi dojem, Ze je
subjektem - alternativou mista, kde je mozno tyto podilové listy prodat (coZ vyplynulo
z vyjadieni jedné jediné svédkyng). Z uvedeného "obsahlého" dokazovani pak Ceska narodni
banka déle dovodila, Ze se jednd o pokracovani ve spravnim deliktu, nebot’ jednotliva dil¢i
protipravni jednani byla vedena jednotnym zamérem, napliiovala shodnou skutkovou podstatu
spravniho deliktu a jsou spojena stejnym zplisobem provedeni a blizkou souvislosti ¢asovou a
souvislosti v pfedmétu jednani. V rozhodnuti pfitom zcela absentuji skutkova zjisténi v tom
sméru, kdy se mély uskutecnit jednotlivé odkupy, v jakém obdobi se tak stalo a jakym
zpusobem. Bez téchto skutkovych zjisténi ovSem nelze dospét k zavéru o pokracovani ve
spravnim deliktu. Tato skutkova zjiSténi nelze nahradit jakousi ivahou ¢i domnénkou, ze vse
se odehralo stejné jako v piipadé pani M. L., pana M. S. &i pana V. S.. Z vypovédi téchto tii
osob pak uz viibec nelze dovodit, kdy doSlo k odkupu podilovych listi (minéno vSech,
kterych se fizeni tykd) a jakym zplsobem vibec doslo k odkupu jednotlivych podilovych
listh. Zavéram CNB v této otazce tedy nekoresponduji piisluina skutkova zjisténi a tato
skutkova zjiSténi nelze nahrazovat domnénkami ¢i dokonce piedpoklady. Tyto skutecnosti
zalobce uvadél jiz v rdmci fizeni o rozkladu; k tomu, ze se nejednalo o pouhou ucelovou
obranu a Ze skutecné z vypovédi tii podilnikii nelze po skutkové strance objasnit celou causu,
odkazuje Zalobce na rozhodnuti Komise pro cenné papiry ze dne 22.1.2004, ¢.j.
511S0/3712003/56. V této véci byla totiz rovnéz feSena otdzka odkupu podilovych listi
AKRO. Spolecnost BV Broker, a.s. zde plsobila jako zprosttedkovatel pro Zalobce. Tedy
zalobce zde &innost nevykonaval na vlastni uéet. Pokud by CNB v dané véci vedla fadné
dokazovani, tak by zjistila, Ze minimalné néktera jednani, ktera byla Zalobci kladena za vinu,
se odehrala ipIng jinym zptisobem. Zalobce byl v napadeném rozhodnuti "uznan vinnym" i za
jednani, ktera se odehrala v letech 2002 a 2003, pfi¢emz minimalné cast téchto tkont
(odkupil) zalobce viibec nevykondval na vlastni ucet (viz citované rozhodnuti Komise pro
cenné papiry, kterézto navic muselo ¢ mélo byt CNB, jakozto nastupci Komise pro cenné
papiry, znamo). Pokud CNB v rozhodnuti o rozkladu uvadi, Ze zalobce mohl sam navrhovat k
provedeni dalsi dikazy, zalobce uvedl, 7e
v daném spravnim fizeni méa smysl prokazovat a navrhovat dikazy teprve ve chvili, kdy je
dikazné prokazano, ze se jednotlivé dilci skutky staly. Nelze navrhovat dikazy k né¢emu, co
ani nebylo fadné prokéazano. To, ze zalobce uplatnil u sté¢Zovatele narok na zpétny odkup,
jesté vubec nic nevypovida o tom, jakym zpisobem podilové listy ziskal. Pfitom zpisob
ziskani podilovych listil je v daném ptipad¢ stéZejni. Nutno prokézat, ze zalobce tak Cinil na
vlastni Gcet, pravidelné a systematicky a rovnéz je tato otdzka vyznamna v tom smeéru, zda se
jednalo o pokracujici spravni delikt a pokud ano, po jak dlouhou dobu lze na néj pohlizet jako
na pokraCujici. Proto Zzalobce namitd vadu fizeni dle ust. § 76 odst. 1 pism. b)
zéakona €. 150/2002 Sb.

V druhém okruhu Zalobnich namitek Zalobce vytykd nesprdvné posouzeni pravni
otazky. Zalobce napadal vyklad obsaZzeny v odiivodnéni rozhodnuti spravniho organu prvniho
stupné, a to konkrétné tu Cast, kde se dospiva k zavérim, ze UcCastnik fizeni napliiuje
definici "tvarce trhu". Zakon ¢. 256/2004 Sb., vyzaduje, aby cinnost tvirce trhu (mimo
regulovany trh) byla pravidelna a systematicka. Smérnice 2004/39/ES dokonce vyZaduje, aby
ginnost byla "organizovana, Gasta a systematickd". CNB pak dospéla pouze k zavéru, ze
ucastnik fizeni dlouhodobé (tedy nikoli pravidelné ¢i Casto) a organizované nabizel odkup
podilovych listi. To, ze je néjaka Cinnost vykonavana dlouhodobéji jesté a priori neznamena,
7e se jedna o Cinnost Castou ¢i pravidelnou. V rdmci rozkladu bylo k této otazce ptistoupeno
tak, ze napadené rozhodnuti sice pouziva slova "dlouhodobé a organizovang", vécné vsak
podle nézoru bankovni rady S§lo o cinnost pravidelnou a systematickou. Otazka
nepiezkoumatelnosti daného rozhodnuti tak ziistala. Zalobce i nadale nevi, s jakym nazorem
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ma polemizovat, kdyz naprosto chybi jakdkoli Givaha v tom sméru, ze se jednalo o
pravidelnou cinnost. Nelze klast rovnitko mezi dlouhodobost a pravidelnost. Z ¢eho byla
dovozena ona "pravidelnost" vSak z napadené¢ho rozhodnuti nelze poznat. V této otdzce pak
vystupuje do popiedi nedostatecné zjistény skutkovy stav véci, nebot’ Zalobce je toho ndzoru,
ze pravidelnost nelze zjistit vyslechem tii svédki. Této otdzky se pak tyka i skutecnost, Ze
uvadéna definice obchodovani na vlastni Gcet. Pod bodem c) byly uvadény okolnosti tykajici
se chovani obchodnika jakozto nutna podminka toho, aby se na chovani obchodnika mohlo
nahliZet jako na obchodovani na vlastni ucet. To, ze zalobce uzaviel s mandatafi smlouvu
jesté a priori neprokazuje, jaké jim daval pokyny stran jejich chovani (smluvni ujednani, ze
mandataf bude vazan pokyny mandanta je v diikazni roviné naprosto nepouzitelné; vypovida
o tom, jak by se m¢l mandatai chovat, nikoli o tom, jak se choval a pro¢ se tak choval).
Zalobce je tedy toho nazoru, Ze provedené ditkazy neodiivodiiovaly piijmout zavéry v tom
smyslu, Ze jednani zalobce bylo jednanim na vlastni Gcet. Rovnéz tak neodiivodnovaly
zavery, ze na Zalobce lze pohlizet jako na tviirce trhu dle definice obsazené v ust. § 4b odst. 3
zakona ¢.256/2004 Sb. Pfi zohlednéni toho, zda nova pravni uprava neni pro ucastnika fizeni
vyhodng;jsi, tak doglo k pochybeni CNB a Zzalobce stran aplikace zakona &.256/2004 Sb. ve
znéni platném od 1.7.2008 namita nespravné a netiplné pravni zavéry. Zalobce v ramci tohoto
zalobniho bodu namita nedostatek diivodii rozhodnuti dle ust. § 76 odst. 1 pism. a) zdkona €.
150/2002 Sb.

Zalovany ve svém vyjadieni k Zalobé&, pokud jde o tvrzeni nedostateéné zjisténého
skutkového stavu, uvedl, Ze Zalobce svilij zavér opira o argument, Ze v prubchu fizeni byly
pouzity vypovédi osob, které vlastnily 1 promile podilovych listi. Zalobce poukazuje na
rozhodnuti, ve kterém Zalovany fesil ptipad spolecnosti BV Broker, a.s., kterd piisobila pro
7alobce jako zprostiedkovatel. Zalobce, a& byl v napadeném rozhodnuti shledan odpovédnym
za jednani v letech 2002 a 2003, nemél &ast jednani vykonavat na vlastni Gidet. Zalobce pak
poukazuje na diikazni bifemeno spravniho organu a uzavird, ze ziskavani podilovych listd na
vlastni Ucet, pravidelné a systematicky mu nebylo prokazano. Tvrzeni Zalobce jsou dle nazoru
zalovaného ve zjevném rozporu s argumentaci pouzitou v odivodnéni napadeného
rozhodnuti a rozhodnuti spravniho organu prvniho stupné. Zalovany proto v tomto sméru
odkazuje na odtivodnéni obou spravnich rozhodnuti a na tomto misté pouze struéné shrnuje,
ze vyslechy svédki - vlastnikidl podilovych listi - nebyly jedinym provedenym dikazem. Ze
spisového materialu je patrné, ze rozhodnuti ve spravnim fizeni se opirala o vyslech
mandatafe Zalobce a udaje investi¢ni spole¢nosti AKRO o odkupu podilovych listll. Zejména
z poslednich dvou uvedenych podkladi vyplyva, ze jednani Zalobce bylo systematické
a organizované a ze delikt Zalobce péachal jiZ od roku 2001. Skutecnosti zjiSténé z vyslechu
E. N. jako mandatafe zalobce a =z mandatni smlouvy nevyvolavaji zadné
pochyby o spravnosti skutkovych zavéri zalovaného. VSechny zminéné podklady a Zalobcem
uzavirané mandatni smlouvy, formulafe smluv uzavirané s podilniky, pak svédci o tom, ze
zalobce nemél nikdy v imyslu svoji ¢innost vykonavat nahodile, ale vytvotil podminky, které
mu umoziovaly soustavné se obracet na podilniky a kdykoliv uzaviit smlouvu, na zakladé
které nabyl podilové listy s védomim, Ze je déle se ziskem prodé; z vyslechu ostatnich svédki
a udaji investi¢ni spolecnosti AKRO pak je patrné, Ze tak také skute¢né ¢inil. Ani zalobcem
uvadéné rozhodnuti Komise pro cenné papiry ze dne 22.1.2004, ¢.j. 511S0/37/2003/56
nenasvédcuje jinému skutkovému prubéhu, nez ktery byl v prabéhu spravniho fizeni
zdokumentovan a popsan v obou spravnich rozhodnutich. V ucastnikem fizeni uvadéném
rozhodnuti byla spole¢nost BV Brokers, a.s., postizena za poruseni § 47b zakona o cennych
papirech, které¢ho se dopustila tim, Ze zajiStovala pro zalobce ptfevody podilovych listh
otevienych podilovych fonda ve Stiedisku cennych papirt za ceny vyrazné odlisné od cen, za
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které by mohl prodavajici své cenné papiry nejvyhodnéji prodat a tim, Ze pfesné a bez priitahti
o takové moznosti neinformovala zékazniky. Zalovany nikdy nezpochybioval, Ze Zalobce
pouzival ke své ¢innosti zastupce, tato skute¢nost vSak neni rozhodna pro zavér, ze se deliktu
dopustil nékdo jiny, naopak, svéd¢i o tom, Ze se jednalo o ¢innost organizovanou zalobcem,
ktery zéastupci ke svému jedndni vyuzival. Rozhodnuti uvadéné v Zalobé také nijak
nezpochybiiuje zavér, ze Zalobce jednal na vlastni idet a systematicky. Zalovana svou
argumentaci shrnula tak, ze z fetézce dikazi provedenych Zalovanym je patrné, Ze skuteny
stav byl zjiStén v rozsahu potfebném pro rozhodnuti a Zalovany tak dostal svym povinnostem,
které jsou stanoveny spravnim fddem. Neni dllezité, zda kazdy jednotlivy odkup podilovych
listd byl proveden stejnym zplsobem, ale zda ucastnik fizeni od roku 2001 vykonaval
podnikatelskym zplisobem ¢innost, ve které je mozno spatfovat poskytovani investi¢ni sluzby.
Ptesnéji feCeno, zda jiz v roce 2001 zahajil systematické vykupovani alespon ¢asti podilovych
listli zpisobem, ktery je popsan v napadeném rozhodnuti a pokrac¢oval ve svém jednani do 14.
7. 2008. Z napadeného rozhodnuti, rozhodnuti prvniho stupné a spisového materialu je patrné,
ze pro relevantni skutkovy zavér je rozsah provedené¢ho dokazovani postacujici. Za takovych
okolnosti je pak na zalobci, aby shroméazdéné dikazy vyvratil. Jak vyplyva z vySe uvedené¢ho,
pozadavek na prokazani zptisobu provedeni kazdého jednotlivého obchodu je zbytecny.

K posouzeni pravni otazky zalovany v prvé fad¢ konstatoval, ze Zalobce nebyl
postiZen za jednani spocivajici v ¢innosti tviirce trhu podle upravy platné od 1. 7. 2008, ale
za poskytovani investi¢ni sluzby obchodovani s investi¢cnim nastrojem na vlastni c¢et podle §
4 odst. 2 pism. c¢) zédkona o podnikéani na kapitalového trhu ve znéni u¢inném do 1. 7. 2008.
Pozd¢&jsi upravu je tieba zkoumat pouze s ohledem na to, zda pii stejnych skutkovych
pokud by zakon stanovil trest mirngj$i, rozsifil okruh libera¢nich divodi nebo zuzil
skutkovou podstatu deliktniho jednani. Zalovany v odiivodnéni napadeného rozhodnuti
podrobné odtvodiiuje, ze nova Uprava tresty zpiisituje a aplikuje je explicitné na nikoli
vyjimecny, nahodily a nesystematicky vykup investi¢nich nastroji od vetejnosti. Libera¢ni
diivody ztstaly zménou pravni upravy nedotCeny. Pozdé€jsi pravni uprava tedy nebyla pro
ucastnika tizeni pfiznivéjsi, nebot’ ze zjisSténych skutecnosti v zadném pitipadé nelze dovodit
vyjimecnost, nahodilost ¢i nesystemati¢nost jednani ti€astnika fizeni, coz v zdsad¢ neni ni¢im
jinym, nez vyjadfenim podnikatelského zplsobu c¢innosti pozadovaném zékonem o
podnikéni na kapitdlovém trhu ve znéni u¢inném do 1. 7. 2008. Od 1. 7. 2008 doslo ke
zptesnéni pravni Upravy, kterd konkretizovala podminky, za kterych je k poskytovani
investi¢ni sluzby obchodovani na vlastni udet potieba povoleni Zalovaného. Zalovany pak
shledal, Ze Zalobce by ke své Cinnosti potfeboval povoleni i za souCasné pravni upravy,
nebot’ pravidelné a systematicky mimo regulovany trh nabizel tfetim osobam pftilezitost
uzaviit obchod tykajici se investi¢niho nastroje, pficemz vyjimky uvedené v § 4b odst. 2
dnes u¢inného zdkona o podnikani na kapitalovém trhu se zjevné neuplatni. Pravidelnost a
systemati¢nost jednani zalobce pfitom byla prokazana, jak jiz zalovana uvedla v prvni ¢asti
vyjadfeni. Zalovany mé za to, Ze mandatni smlouvy prokazuji, jaké byly mandatatim zadany
pokyny. Ze vzorové mandatni smlouvy piedlozené zalobcem dne 30. 6. 2008 vyplyva, ze
zalobce zadal mandataiim pokyn, aby obstardvali nakup akcii a podilovych listti podle blizsi
specifikace Zalobce. Smlouva obsahuje fadu dalSich podminek v¢etné ur¢eni maximalni ceny
vykupovanych investicnich néstroji a zdvazku vyhradni spoluprice mezi mandatifem a
zalobcem. Skutecnost, ze k redlnému naplnéni smlouvy doslo, pak potvrzuje vypovéd
svédka E.N., ktery jako mandatat zalobce ptlisobil a uvadi, ze vi minimaln¢ jesté o jedné dalsi
osob¢ vykonavajici pro zalobce stejnou ¢innost.

Z vyse uvedenych divodi Zalovany navrhl Zalobu zamitnout.
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Jednani se Ucastnil pouze Zalovany, ktery setrval na svém stanovisku vyjadieném
v pisemném podani.

Méstsky soud v Praze prezkoumal zalobou napadené rozhodnuti v rozsahu
uplatnénych zalobnich bodu, kterymi je vazan [§ 75 odst. 2 véta prvni zédkona ¢. 150/2002
Sb., soudni fad spravni, (déale jen ,,s. . s.“)], a vychdzel pfitom ze skutkového i pravniho
stavu, ktery tu byl v dob¢€ rozhodovani spravniho organu (§ 75 odst. 1 s. 1. s.).

Méstsky soud v Praze posoudil véc takto:

Podle ust. § 4 odst. 1 zdkona o podnikédni na kapitdlovém trhu, ve znéni u¢inném do
1.7.2008, tj. k 30.6.2008: ,,Investicnimi sluzbami jsou hlavni investi¢ni sluzby a doplikové
investi¢ni sluzby poskytované podnikatelsky tifetim osobdm.“  Hlavnimi investi¢nimi
sluzbami pak jsou podle ust. § 4 odst. 2 pism. zdkona o podnikéani na kapitdlovém trhu :

,»a) piijimani a ptfedadvani pokynt tykajicich se investi¢nich néstroji,

b) provadéni pokynt tykajicich se investi¢nich néstrojii na tcet jiné osoby,

¢) obchodovani s investi¢nimi nastroji na vlastni ucet,

d) obhospodatovani majetku zdkaznika na zdkladé smlouvy se zdkaznikem, je-li
soucasti majetku investi¢ni nastroj,

e) upisovani nebo umistovani emisi investi¢nich néstroji.

Podle § 4 odst. 5 zdkona o podnikdni na kapitdlovém trhu: ,,Poskytovat hlavni
investi¢ni sluzbu nebo doplitkovou investi¢ni sluzbu podle odstavce 3 pism. a) mize pouze
obchodnik s cennymi papiry (§ 5), nestanovi-li zdkon jinak*.

Podle § 187 zakona o podnikéani na kapitdlovém trhu (Dal$i spravni delikty) pism. a)
,Pravnické nebo podnikajici fyzické osob¢, kterd vykonava ¢innost, ke které je tteba povoleni
nebo registrace podle tohoto zédkona (§ 5, § 28 odst. 1, § 29 odst. 2, § 45 odst. 1, § 56 odst. 2,
§ 73 odst. 2, § 83 odst. 2, § 103 odst. 1) bez povoleni nebo registrace,“....... se ulozi
pokuta do vyse 5 000 000 K¢.

Podle Stanoviska Komise pro cenné papiry ¢. STAN/3/2004 ze dne 8. 7. 2004, které
bylo vydano k vykladu wust. § 4 odst. 2 pism. c) zédkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na
kapitalovém trhu, obchodovéani s investi¢nimi instrumenty je investi¢ni sluzbou. pokud

1. dané osoba provadi obchody podnikatelskym zptisobem

2. pouziva k obchodovani s investiénimi nastroji vlastni prostfedky a, byt’ po kratkou
dobu. nese riziko obchodovanych investicnich nastroji (obchoduje na ,.vlastni
ucet"), a svym chovanim vyvolava dojem, ze tuto jeji cinnost mohou jiné osoby
vyuzivat k uspokojeni svych potreb spoc¢ivajicich v urcité transakci s cennymi papiry.
Na zaklad¢ takového chovani mohou zijemci ocekdvat uspokojeni svych potieb
s mirou jistoty srovnatelnou s poskytovateli jinych sluzeb. Toto chovani miize
spoc¢ivat v inzerci, nabizejici urCité obchody s investi¢nimi instrumenty, pravidelné
uvetejiiovani kotaci apod. Poskytovatel sluzby se stava do jist¢ miry alternativou
vefejnych trht s cennymi papiry, "mistem" na kterém lze cenné papiry
"zobchodovat",

Poskytovanim investi¢ni sluzby obchodovani s investicnimi instrumenty na vlastni
ucet je podle vyse uvedeného Stanoviska tedy ptfipad, kdy obchodnik s cennymi papiry
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uspokoji pokyn zdkaznika k ndkupu nebo prodeji investi¢éniho instrumentu ze svého vlastniho
majetku (tzv. samovstup). Vykazuje-li takova ¢innost obecné znaky podnikani, je tieba za
poskytovani investi¢ni sluzby povazovat téz nabizeni investicnich instrumentl, které jsou
majetkem nabizejiciho, nebo které vzniknou uzavienim smlouvy s nabizejicim a nasledné
uzavirani odpovidajicich smluv. Neni rozhodné, Zze je nabidka piipadné¢ omezena na
institucionalni investory. Takovou aktivitu 1ze provozovat jen s povolenim pro poskytovani
investi¢ni sluzby podle § 8 odst. 2 pism. c¢) zakona o cennych papirech, ptipadné
prostiednictvim obchodnika s cennymi papiry.

V ramci prvniho okruhu Zalobnich ndmitek zalobce vytykal spravnim organiim
nedostatecné zjisténi skutkového stavu véci, zejména proto, Ze spravni organy vychazely
z vypovedi tfech podilnikii a jedné osoby, ktera byla ¢inna pro ucastnika fizeni a u onéch
ttech podilnikl se jedna celkové o odkup 17.991 kust podilovych listl, pfi¢emz ve vztahu
k celkovému objemu odkupu (vice nez 14 mil. kust podilovych listi) slouzi jako podklad pro
rozhodnuti vypovédi osob, které¢ dohromady vlastnily cca 1 promile podilovych listi. V
rozhodnuti pak dle Zalobce absentuji skutkova zjisténi v tom sméru, kdy se mély uskutecnit
jednotlivé odkupy, v jakém obdobi se tak stalo a jakym zpiisobem. To, ze Zalobce uplatnil u
Spolecnost AKRO nérok na zpétny odkup, jesté vibec nic nevypovidd o tom, jakym
zpusobem podilové listy ziskal (viz. ostatné shora citované rozhodnuti Komise pro cenné
papiry ze dne 22.1.2004). Pfitom zplsob ziskani podilovych listl je v daném ptipadé stézejni,
vtom smyslu, Ze je nutno prokazat, ze zalobce tak Cinil na vlastni ucet, pravidelné¢ a
systematicky a rovnéZ je tato otdzka vyznamna v tom sméru, zda se jednalo o pokracujici
spravni delikt a pokud ano, po jak dlouhou dobu lze na n¢j pohlizet jako na pokracujici.

Ze spravniho spisu soud k této namitce zjistil, Ze dne 7.11.2005 byla spravnimu
organu dorudena stiznost spole¢nosti AKRO investiéni spoleénost, a.s., IC 49241699, se
sidlem Slunnd 25, 162 00 Praha 6 (dale jen ,,spolecnost AKRO*), na zalobce, ktery dle
spolecnosti AKRO vykupuje za piiblizné tfetinové ceny skutecné hodnoty od podilniki
podilové listy podilovych fondii obhospodaiovanych AKREM a nasledné u néj uplatiiuje
zpétné odkupy takto ziskanych podilovych listi. AKRO spole¢né se stiznosti zaslal spravnimu
organu i piehled vSech realizovanych zpétnych odkupt podilovych listl uplatnénych u néj
7alobcem za obdobi let 2001 az 2005. Ceskéa narodni banka z pozdgj$ich podani spoleénosti
AKRO (spravni spis €l. 59-60), 84, 103, 150-152) zjistila, ze zalobce v odkupu podilovych
listh AKRO od podilnik pokracuje 1 po oznameni o rozsifeni pfedmétu spravniho fizeni,
kdyZ v obdobi od 1.4.2007 do 30.6.2008 uplatnil u spolecnosti AKRO zpétny odkup u 1 808
993 ks ptedmétnych podilovych listli, za které¢ mu bylo po strzeni poplatkd vyplaceno 5 116
788 K¢&. Spole¢nost AKRO svymi podénimi, doru¢enymi ndsledné spravnimu organu ve
dnech 18.5.2006, 31.5.2006, 26.9.2006, 21.6.2007 a 24.1.2008 a (spis ¢l. 17-22, 24-25, 26-29,
30-49, 50-58, 59-73, 84-87), postupné dopliiovala svoji stiznost o dalsi podklady tykajici se
¢innosti Zalobce.

Spole¢nost AKRO spravnimu orgénu piedlozila:

-souhrnnych ptehled zpétnych odkupti podilovych listit AKRO akciovy fond
novych ekonomik provedenych ucastnikem fizeni v jednotlivych letech,
-kopie veskerych Zadosti ti€astnika fizeni o zpétné odkoupeni podilovych list
AKRO akciovy fond novych ekonomik,
-vypisy z Gctlh dokumentujici uskuteénéné vyplaty na ucet ticastnika fizeni za
odkoupené podilové listy AKRO akciovy fond novych ekonomik
-a zaznamy o oznameni oslovenych podilniki.
V poslednim podani spolecnosti AKRO (24.1.2008) byl spravnimu organu
piedlozen piehled realizovanych zpétnych odkupti podilovych listt AKRO akciovy fond
novych ekonomik tcastnikem fizeni za obdobi let 2006 az 2007, z né¢hoz vyplyva, ze ke dni
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31.12.2007 doséhl souhrn vSech podilovych listi AKRO akciovy fond novych ekonomik, u
kterych bylo ucastnikem fizeni pozadano o zpétny odkup, poctu 14 885 296 kusu, piicemz
bylo ucastnikovi fizeni po odecteni srazek a poplatkii vyplaceno celkem 28 284 983,20 K¢
(viz déle piehled zpétnych odkupti provedenych ucastnikem fizeni). Piehled zpétnych odkupti
provedenych ucastnikem fizeni za obdobi let 2001 az 2007 je uveden v prvostupnovém
rozhodnuti na str. 5.

Z vyslechti svédkli provedenych v fizeni vyplyva, Zze byly osloveni zastupcem
zalobce panem E. N., ktery jim nabizel odkoupeni piedmétnych podilovych listl poté, co jim
sdélil, ze jsou neprodejné. V ptipadé svedkyné pani L.
nabizel odkup za ¢astku 1,- K& za jeden podilovy list, pficemz skutecnd hodnota, kterou
spolecnost AKRO v uvedeném obdobi vyplacela pii zpétném odkupu za tyto podilové listy,
¢inila 2.796 K& za jeden podilovy list, panu M.S., za cenu 0,70 K¢& za jeden podilovy list,
kdyZz v predmétném obdobi se aktudlni hodnota jednoho podilového listu pohybovala v
rozmezi od 2,32 K& do 2,39 K& za jeden podilovy list, panu V. S., za cenu 1,- K& za jeden
podilovy list, kdyZ redlné cena cinila 2.997 K¢ za jeden podilovy list.

V fizeni Zalobce uvedl (dne 12.4.2008 pod €. ev. 2008/5584/570), Ze po celou dobu
vedeni spravniho fizeni a stejné¢ tak v dob¢ pted jeho zahdjenim vyvijel ¢innost v souladu
a v ramci mu udélenych zivnostenskych opravnéni, popiel, Ze by provadél hlavni investi¢ni
sluzbu obchodovani na vlastni ucet, kdyz nespliiuje jednu ze tfi podminek uvedenych v
charakteristice této investicni sluzby podle stanoviska Komise pro cenné papiry ¢.
STAN/3/2004, jelikoz svym chovanim nevyvolava dojem, Ze jeho ¢innost mohou jiné osoby
vyuzivat k uspokojeni svych potieb spocivajicich v urcité transakci s cennymi papiry, nevede
zadnou kampan, nikde neinzeruje a ani nenabizi obchody s investi¢nimi instrumenty, pfi¢emz
jeho cinnost je zalozena na spontdnnim vybéru cennych papird, které pozd¢ji odkoupi.
Nejedna se tedy podle jeho nadzoru o nakup cennych papir na objednavku zakaznika (napft. za
ucelem jejich prevodu zakaznikovi nebo za ucelem vytvofeni majetkové ucasti na
emitentovi), ale o ndkup z jeho vlastni ville a k uspokojeni jeho potieb (spis ¢j. 80-82). Ve
vyjadieni €. ev. 2008/8245/570 ze dne 9.6.2008, zalobce dale doplnil, Ze se z jeho strany vzdy
jednalo o sporadick¢ a nahodné kontaktovani osob vlastnicich podilové listy, a Ze
neposkytoval investi¢ni sluzbu ve smyslu ustanoveni § 4 odst. 2 pism. ¢) zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu, ve znéni i¢inném do 30.6.2008 (spis ¢j. 130-131). Dne 10.11.2008 se
zalobce vyjadiil k ozndmeni spravniho organu o ukonceni dokazovani ve spravnim fizeni C.j.
2008/12724/570 ze dne 18.5.2006. Zalobce uvedl, Ze se na &innost, kterou vykonava, vztahuje
vyjimka dle § 4b odst. 1 pism. ¢) zdkona o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni i¢inném
od 1.7.2008, dle kterého se k poskytovani investi¢ni sluzby nevyzaduje povoleni podle tohoto
zdkona, jde-li o obchodovani na vlastni Ucet s investi¢énimi ndstroji, pokud je provadéno
osobou, ktera neposkytuje jinou hlavni sluzbu, a dovolaval se toho, aby spravni orgdn pfi
posuzovani jeho jednani vychazel z pravni upravy platné v dobé rozhodovani, tedy ze zdkona
o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni u¢inném od 1.7.2008, jelikoz je pro néj piiznivejsi
nez pravni uprava predchozi. Z vyjadieni zalobce tak vyplynulo, Ze nezpochybnil, ze
vykupoval od podilnikti podilové listy AKRO akciovy fond novych ekonomik a nésledné je
uplatinoval ke zpétnému odkupu, avSak nepovazoval toto jednani dle vyjadieni ze dne
9.6.2008, za poskytovani hlavni investi¢ni sluzby obchodovani na vlastni ucet ve smyslu § 4
odst. 2 pism. ¢) zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni u¢inném do 30.6.2008, coz
je ve zjevném rozporu s jeho vyjadienim ze dne 20.3.2006 (spis ¢j. 9-12), cit.: "Je tedy
ziejme, Ze cinnost ucastnika, dle zZivnostenského zakona zahrnuje i poskytovani investicnich
sluzeb a je ve smyslu zakona profesni cinnosti, proto napliuje zaroven ustanoveni § 4 odst. 6
zdkona o podnikani na kapitalovém trhu, tedy neni nutné pro takovou cinnost mit povoleni
Komise pro cenné papiry“, a také s vyjadienim ze dne 6.11.2008, ve kterém Zalobce ptiznal,
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ze poskytuje investi¢ni sluzbu obchodovani s investi¢nimi nastroji na vlastni ucet, ale dle jeho
nazoru lze na tuto ¢innost vztdhnout vyjimku podle § 4b odst. 1 pism. ¢) zdkona o podnikani
na kapitdlovém trhu, ve znéni uc¢inném od 1.7.2008. Soud mé za to, Ze z uvedenych
dokumentti opravnéné spravni organ prvniho stupné dospél k zavéru, ze zalobce nepopiel
obchodovani na vlastni ucet ve smyslu § 4 odst. 2 pism. c) zdkona o podnikéni na
kapitalovém trhu, ale dle jeho ndzoru Ize na tuto ¢innost vztdhnout vyjimku podle § 4b odst. 1
pism. c)zédkona o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni u¢inném od 1.7.2008. Nepopiel ve
svych vyjadienich ani spravnost idajia poskytnutych spravnimu organu spolecnosti AKRO.

Z vyse citovan¢ho vykladu kust. § 4 odst. 2 pism. ¢) zakona o podnikani na
kapitalovém trhu, uvedené¢ho v Stanovisku, vyplyva, ze pro obchodovani s investi¢nimi
nastroji na vlastni ucet jako investi¢ni sluzbu, plati, ze dana osoba provadi obchody
podnikatelskym zptisobem, pouziva k obchodovani s investi¢énimi nastroji vlastni prostiedky
a, byt' po kratkou dobu, nese riziko obchodovanych investi¢nich nastroji (obchoduje na
"vlastni ucet"), a svym chovanim vyvolava dojem, ze tuto jeji ¢innost mohou jiné osoby
vyuzivat k uspokojovani svych potieb spocivajicich v urcité transakci s cennymi papiry. Na
zéklad€ takového chovani mohou z4jemci ocekavat uspokojeni svych potieb s mirou jistoty
srovnatelnou s poskytovateli jinych sluzeb. Toto chovani mlze spocivat v inzerci, nabizejici
urcité obchody s investi¢nimi instrumenty, pravidelné uvetejinovani kotaci apod. poskytovatel
sluzby se stavd do jisté miry alternativou vetejnych trhii s cennymi papiry, "mistem" na
kterém lze cenné papiry ,,zobchodovat".

Z odiivodnéni prvostupiiového rozhodnuti je nepochybné, Ze spravni organ zkoumal
nezbytné kumulativni splnéni téchto tii podminek. To znamena, spravni organ zkoumal, zda
uzavirani jednotlivych obchodii bylo Zalobcem provadéno tak, jak tuto ¢innost vymezuje
zakonna definice v § 2 odst. 1 zakona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ve znéni
pozdéjsich piedpist, podle kterého se podnikanim rozumi soustavnd Cinnost provadeéna
samostatné¢ podnikatelem vlastnim jménem a na vlastni odpovédnost za ucelem dosazeni
zisku. Z udaju poskytnutych spole¢nosti AKRO (vySe uvedenych), jejichz spravnost zalobce
ve svych vyjadfenich v pribéhu celého fizeni nepopiel, je dolozeno, Ze Zzalobce provadél
odkupy podilovych listd na vlastni u¢et minimaln¢ v obdobi let 2001 az 2007, ve velkém
rozsahu, na vlastni ucet zdmérn¢, a je evidentni, Ze tim mél v umyslu dosdhnout trvalého
zdroje vydélku, coz vyplyva jak z poctu podilovych listl, které Zalobce odkoupil od
podilniki fondu AKRO akciovy fond novych ekonomik a nasledné€ uplatnil k zpétnému
odkupu u spolecnost AKRO, tak z vynost, které inkasoval z rozdili mezi ndkupni a prodejni
cenou téchto podilovych lista (14 885 296 kust podilovych listd, za které bylo zalobci
vyplaceno celkem 28 284 983,20 K¢&.) Skutecnost, ze se jednd o Cinnost samostatnou a
provadénou pravnickou osobou - podnikatelem - pod vlastnim jménem a na vlastni
odpovédnost, dokladaji kupni smlouvy uzaviené mezi zalobcem a jednotlivymi podilniky. Z
vypovédi svédka, M. L. P. P., V. S. a M. K. vyplyva, Ze se osoby, vykonavajici ¢innost pro
zalobce pifedstavovaly jako zastupci Gcastnika fizeni, viz citace z vypoveédi M. L., kterd na
otazku tykajici se pana E. N. (viz CD se zdznamem vyslechu - spis ¢j. 203): "Jak se ten pan
predstavil?" odpovéd€la "Jako zdstupce spolecnosti Diamond Inter Market. ". Tuto
skute€nost potvrdil také sdm svédek E. N. dne 15.8.2008, kdyZ na otdzku spravniho organu,
jak se pfi jednani se zakazniky ptredstavuje, uvedl : "Predstavuji se v podstate nast firmou. ",
"To znamend?" "Firmou Diamond Inter Market. ", "Jako zastupce firmy?" "Jako zdstupce té
firmy. " (viz CD se zdznamem vyslechu - spis ¢j. 204). Pokud jde o dobu trvani Cinnosti
zalobce je ziejmé z rozsahu (piehled zpétnych odkupt dle tabulky uvedené v prvostupiiovém
rozhodnuti) a trvani (od r. 2001-2007), Ze se jednalo o ¢innost soustavnou. Vyplyva to
rovneéz z vypovedi svédka E. N.: "Prosté zpracovavame ty oblasti tak néjak plosné, tzn. Ze si
vyberu néjaky prostor a tam délam. "; "V jakém regionu pusobite?" "Celd Ceskad republika.
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Pokud jde o doloZeni doby, po kterou Zzalobce sankcionovanou ¢innost provadél, je
urcena ve vyroku prvostupiiového rozhodnuti od 29.11.2001 do 14.4.2007, kdy konkrétni
data odpovidaji realizovanym odkuptiim, tak jak jsou zachyceny v dokumentech spole¢nosti
AKRO, jejichz spravnost v fizeni zalobce nezpochybnil.

O systematickém charakteru ¢innosti svéd¢i také vyjadieni zalobce ze dne 9.6.2008,
kdyZ uvedl "kontaktovani potenciondlnich podilnikii pritom probihalo tim zpusobem, Ze
zdastupce ucastnika vizeni chodil dium od domu" (viz CD se zadznamem vyslechu - spis ¢j.
204). Z vyslechu svédka E. N. také vyplyva, Ze zalobce k odkupovani podilovych listi a
jinych cennych papir vyuzival sluzeb fyzickych osob - mandataii. Svédek vypovédél, Ze na
zéklad¢€ mandatni smlouvy vykupuje cenné papiry pro ucastnika fizeni od roku 2000, pti¢emz
predmétnou Cinnost - odkupovani podilovych listdi - v soucasnosti vykonava jesté asi jedna
osoba, viz cit.: "Mam pocit, Ze jsme tam dva" (viz CD se zdznamem vyslechu - spis ¢j. 204).
Skutecnost, Ze Zalobce podilové listy nakupoval a nasledné uplatioval ke zpétnému odkupu,
doklada, ze tuto svoji €innost vykonaval se zamérem dosaZeni zisku. Splnéni naleZitosti
pojmu podnikéni spravni orgdn v prvostupiovém rozhodnuti dolozil i nélezité odiivodnil.
Splnéni druhé podminky vyZzaduje, aby neopravnene podnikajici osoba pouzivala k
obchodovani s investiénimi nastroji vlastni prostiedky a nesla po uréitou dobu riziko
obchodovanych investi¢nich nastrojii. Splnéni této podminky je doloZeno tim, Ze Zalobce
nabyval podilové listy do svého majetku, aby tyto pozdéji uplatnil ke zpétnému odkupu, kdy
v mezidobi nesl riziko zmény hodnoty podilového listu, coz dokladaji jak kupni smlouvy
mezi zalobcem a podilniky, tak i jednotlivé Zadosti zalobce o zpétny odkup u spolecnosti
AKRO. Splnéni posledni podminky dokladajici, Ze v pfipad€é predmétnych obchodi Slo o
obchodovani s investiénimi ndstroji na vlastni Gcet poskytované jako hlavni investi¢ni
sluzba, je dolozeno, tim, ze Zzalobce svym chovanim vyvolaval dojem, Ze tuto jeho Cinnost
mohou jiné osoby vyuzivat k uspokojovani svych potieb spocivajicich v urcité transakci.
Jednotlivymi obchodnimi transakcemi nebyla uspokojovana pouze potieba zalobce nakoupit
podilové listy, ale i potfeba podilnikl prodavajicich své podilové listy Zalobci, proto se jedna
o sluzbu poskytovanou tietim osobam. Zalobce svym vystupovanim vzbuzoval v osobach
vlastnicich podilové listy dojem, Ze je subjektem, ktery poskytuje legélni alternativu mista,
kde je moZno pfipadné tyto podilové listy prodat. Takové jedndni zalobce je doloZeno
vyjadienim svédkyné M. L., kterd uvedla, ze cit.: " .. .ja jsem se treba ptala, kdyz tedy s temi
podilovymi listy nejde obchodovat, tak jak to, Ze oni je koupi a co pak s nimi délaji, kdyz tedy
s nimi nejde obchodovat, a on mi na to rekl, Ze oni zase najdou jinou spolecnost, ktera je
ochotna koupit ale nedokazal mi vysvétlit, proc to nefunguje na normalnim trhu, proc to musi
fungovat takhle. ": " ... tvrdil mi, Ze ja jako fyzicka osoba s nimi nemohu nic délat, ale oni
Jjako firma, kterd se tim zabyvd, 203), a vyjadienim svédka E. N., kdyz na otazky spravniho
organu "Jak byste z4jemci pfedstavil spole¢nost Diamond Inter Market?" uvedl, cit.: "Je fo
firma, ktera tady obchoduje s cennymi papiry a provadi néjakou tu poradenskou cinnost. ";
"A kdybych se jako zdkaznik zeptal jestli mate k této Cinnosti néjaké povoleni?" "No tak
samoziejmé, jinak bychom to asi nemohli délat" (viz CD se zdznamem vyslechu - spis C.1.
204). Spravni organ opravnéné posoudil tyto diikkazy v tom smyslu, ze jde o organizované
odkupovani cennych papirt dle § 4 odst. 2 pism. ¢) zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu,
ve znéni UCinném do 30.6.2008, a prvek organizovanosti je u Zalobce naplnén, tim, Ze
provadél hromadné odkupy po dlouhou dobu (2001-2007) formou cilenych telefonati a
osobnich navstév prostfednictvim vlastnich zprostfedkovatelt.

Pokud jde o zalobcem uvadéné rozhodnuti Komise pro cenné papiry ze dne
22.1.2004, ¢.j. 511S0/37/2003, z jeho obsahu soud zjistil, Ze jde o skutkové obdobny piipad,
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jaky byl zjistén u zalobce. Spole¢nost BV Brokers, a.s., byla pokutovéana za poruseni § 47b
zédkona o cennych papirech, proto, ze zajiStovala pro zalobce pievody podilovych listh
otevienych podilovych fonda ve Stfedisku cennych papirii za ceny vyrazné odlisné od cen, za
které by mohl prodavajici své cenné papiry nejvyhodnéji prodat a tim, ze presné a bez
prataht o takové moznosti neinformovala zakazniky. Spravni orgdny v nyni
pfezkoumavaném fizeni nijak nepopiraly, ze Zalobce pouzival ke své Cinnosti zastupce,
z ¢ehoz vyplyva, ze se jednalo o ¢innost organizovanou zalobcem, ktery prostfednictvim
svych zastupcl takovou cinnost vykonéaval, rozhodnuti Komise pro cenné papiry ze dne
22.1.2004 tak nedoklada, ze by zalobce neprovadél ¢innost systematicky nebo ji neprovadél
organizovang¢.

Z uvedeného vyplyva, Ze soud po piezkoumani spisového materialu a odivodnéni
prvostupnového rozhodnuti i rozhodnuti zalovaného, nemohl piisvédCit tvrzeni zalobce, Ze
skutkovy stav nebyl zjistén dostatecné a uplné, neni pravdou Ze spravni organ opiel svoje
rozhodnuti o vyslech tii svédki. Byly prokazany vSechny podminky napliujici ust. § 4 odst.
2 pism. c) zakona o podnikani, tj. skute¢nosti, Ze zalobce provadél obchody podnikatelskym
zpiisobem, pouziva k obchodovani s investiénimi ndstroji vlastni prostfedky a nesl riziko
obchodovanych investicnich nastrojii (obchodovani na "vlastni ucet"), rovnéz bylo
prokazano, ze zalobce svym chovanim vyvolaval dojem, Ze jeho ¢innost mohou jiné osoby
vyuZivat k uspokojovani svych potieb spocivajicich v urcité transakci s cennymi papiry a, Ze
tito zajemci mohou ocekavat uspokojeni svych potieb s mirou jistoty srovnatelnou s
poskytovateli jinych sluzeb. Toto chovani spocivalo v telefonickém nabizeni obchodl s
investi¢nimi instrumenty, a nasledn¢ osobné prostfednictvim svych mandantaiti provadéni
odkupt investi¢nich instrumenti.

V druhém okruhu Zalobnich namitek Zalobce vytykal nespravné posouzeni pravni
otazky v Casti, kde spravni orgdn dospiva k zadveérim, ze zalobce napliuje definici "tvlrce
trhu" a CNB pak dospéla pouze k zavéru, ze zalobce dlouhodobé (tedy nikoli pravidelng &i
Zasto) a organizované nabizel odkup podilovych listi. Zalobce namital, Ze to, Ze je n&jaka
¢innost vykonavana dlouhodobéji jesté a priori neznamend, Ze se jednd o Cinnost Castou ¢i
pravidelnou a neni mu jasné, z ¢eho byla dovozena ona "pravidelnost" vSak z napadené¢ho
rozhodnuti nelze poznat. To, Ze Zzalobce uzaviel s mandatdii smlouvu jes$t€¢ a priori
neprokazuje, jaké jim daval pokyny stran jejich chovani (smluvni ujednani, Ze mandatat bude
vazéan pokyny mandanta je v diikazni roviné naprosto nepouzitelné; vypovida o tom, jak by se
mél mandatai chovat, nikoli o tom, jak se choval a pro¢ se tak choval). Zalobce je tedy toho
nazoru, ze provedené dukazy neodivodnovaly piijmout zavéry v tom smyslu, ze jednani
zalobce bylo jedndnim na vlastni ucet a neodtivodiiovaly zavéry, ze na Zalobce lze pohlizet
jako na tviirce trhu dle definice obsazené v ust. § 4b odst. 3 zikona ¢.256/2004 Sb. Zalobce
dale uvedl, Ze pfi zohlednéni toho, zda nova pravni uprava neni pro n€j vyhodné;si, tak doslo
k pochybeni CNB a Zalobce stran aplikace zdkona &. 256/2004 Sb. ve znéni u¢inném od
1.7.2008, namitl nespravné a neuplné pravni zavéry, zpusobujici .nedostatek divodi
rozhodnuti.

Z odiivodnéni prvostupniového rozhodnuti vyplyva, ze spravni organ zkoumal také
vyjimky, které zavedla pradvni uprava G€innd v dob¢é vydani tohoto rozhodnuti. Podle
ustanoveni § 4 odst. 2 pism. c¢) zdkona o podnikani na kapitalovém trhu, G¢inného od 1.
7.2008, mezi hlavni investi¢ni sluzby patii investi¢ni sluzba obchodovéani s investi¢nimi
nastroji na vlastni udet a pro poskytovani takové sluzby je potfebné povoleni Ceské
narodni banky. Podle ust. § 4b odst. 1 pism. c¢) zakona o podnikdni na kapitdlovém trhu, k
poskytovani této investi¢ni sluzby se nevyzaduje povoleni, jde-li o obchodovani na vlastni
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ucet s investicnimi nastroji, pokud je provadéno osobou, kterda neposkytuje jinou hlavni
investi¢ni sluzbu. Ustanoveni § 4b odst. 2 vSak zaroven konstatuje, ze k obchodovani na
vlastni ucet s investi¢énimi nastroji se vyzaduje povoleni podle tohoto zédkona, je-li provadéno
tvircem trhu. Tvircem trhu podle § 4b odst. 3 tohoto zédkona je osoba, kterd na finan¢nim trhu
obchoduje na vlastni Gcet s investi¢énimi nastroji tak, Ze nabizi c€astnikiim pfislusného trhu
nebo jeho Casti prilezitost uzaviit s ni obchod tykajici se investicniho nastroje za ji
stanovenou cenu.

Z uvedenych ustanoveni vyplyva, ze tvircem trhu je také osoba, kterd pravidelné a
systematicky mimo regulovany trh se sidlem v Clenském staté¢ Evropské unie nebo mimo
mnohostranny obchodni systém provozovany osobou se sidlem v ¢lenském staté Evropské
unie nabizi tfetim osobam pftilezitost uzavtit s ni obchod tykajici se investicniho néstroje.

Tento vyklad vyplyva také z divodové zpravy k novele zdkona o podnikéni na
kapitalovém trhu, na kterou spravni organ v odivodnéni prvostupiiového rozhodnuti
odkazoval, cit.: "U&elem uvedeného ustanoveni (odstavce 3 véta druha) obecné je vztahovat
se také na toho, kdo se nikoli vyjimecné, nahodile ¢i nesystematicky, obraci na vefejnost
(investory), at’ jiz sérii letdkii ¢i jinym zplUsobem, s Umyslem nabidnout jim odkup jejich
investiCnich ndstrojii. Takova aktivita by méla byt posouzena jako investi¢ni sluzba
podléhajici povolovacimu a dohledovému rezimu Ceské narodni banky." Vyklad provedeny
spravnimi orgdny je v souladu s gramatickym znénim 1 s G€elem zdkona a odpovida také
ditvodové zpravé k vykladu tohoto ustanoveni. Jak soud vySe uvedl, v fizeni bylo spravnim
organem prokazano, ze zalobce dlouhodobé a organizované, coz v sobé obsahuje 1
vyznamovy obsah slov ,,pravidelné* a ,,systematicky*, nabizel podilnikiim podilovych fond
prilezitost uzavirat s nim obchody tykajici se podilovych listi za Zalobcem pevné stanovenou
cenu, o které jiZ nebylo ze strany podilnikii moZno vyjednavat. Zavér spravniho orgénu, Ze
timto Zalobce napliiuje znaky tvirce trhu, a proto se na ného povinnost disponovat povolenim
k poskytovani investi¢ni sluzby obchodovani na vlastni Gc¢et vztahuje i po G€innosti novely
zakona o podnikani na kapitdlovém trhu, tj. v dobé vydani tohoto rozhodnuti, je souladny
s vykladem tohoto ustanoveni provedené¢ho soudem.

Pokud jde o zavér spravniho orgénu, Ze Zalobce vykonéval ¢innost dlouhodobé a
organizovan¢ a pravideln¢ 1 systematicky, lze vtomto sméru odkézat na zavéry soudu
vztahujici se k prvnimu okruhu zalobnich namitek. V fizeni bylo prokdzano, ze Zalobce
naplnil skutkovou podstatu spravniho deliktu dle § 187 pism. a) zakona o podnikani na
kapitalovém trhu ve znéni ¢inném do 30.6.2008, kdyz neopravnéné vykonaval investicni
sluzbu obchodovani na vlastni ucet s podilovymi listy AKRO investi¢ni spolecnosti, a.s., tedy
vykonaval ¢innost, ke které je tfeba povoleni podle tohoto zdkona bez toho, aniz by
pfisluSnym povolenim disponoval. Otazkou pficitatelnosti jednani mandantafe zalobci se
vyCerpavajicim zpisobem vyporadal zalovany ve svém rozhodnuti na str. 8 pod bodem 3., a
soud k tomu zdaraznuje, ze skutenost, ze je mandantaf vazan pokyny zalobce vyplyva
z 7zalobcem predlozeného vzoru mandatni smlouvy, pficemz zpiisob konkrétni prezentace
mandantare zdkaznikovi je nerozhodny.

Jde-li o aplikaci znéni G¢inného v dobé rozhodovani spravniho organu, v odivodnéni
L. stupniového rozhodnuti je uvedeno: ,,.Dne 1.7.2008 vstoupil v Gc¢innost zdkon ¢. 230/2008
Sb., kterym se méni zédkon ¢. 256/2004 Sb., o podnikéni na kapitdlovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpisii, a dalsi souvisejici zakony (dale jen "novela ¢. 230/2008 Sb."). Pravni
Giprava povinnosti mit k obchodovani s investi¢nimi nastroji na vlastni Gcet povoleni Ceské
narodni banky podle § 4 odst. 2 pism. c¢) zdkona o podnikéni na kapitdlovém trhu, ve znéni

u¢inném do 30.6.2008, zlstala zachovana i1 po ucinnosti novely ¢. 230/2008 Sb, spravni delikt
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je upraven v ustanoveni § 164 odst. 1 pism. a) zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu ve
znéni u¢inném od 1.7.2008. Ceska narodni banka miZe podle § 164 odst. 3 pism. b) téhoz
zékona ulozit pravnické osobé¢, kterd neopravnéné vykonava nebo nabizi ¢innost podle tohoto
zékona (§ 4) pokutu az do vyse 20 000 000 K¢. Vzhledem k absenci obecné upravy spravniho
trestani je spravni organ pii rozhodovani, zda posuzovat jednani delikventa podle upravy v
dobé spachani deliktu nebo v dobé vydani rozhodnuti, povinen analogicky aplikovat
obsahove nejblizsi pravni predpisy (postup per analogiam legis). Neni-li jich, je povinen
postupovat podle analogie prava (postup per analogiam iuris). Obsahové nejbliz§im pravnim
ptedpisem je zdkon ¢. 200/1990 Sb., o ptestupcich, ve znéni pozdé&jsich predpist (dale jen
"ptestupkovy zdkon"), ktery v § 7 stanovi, Zze odpovédnost za prestupek se posuzuje podle
zakona U¢inného v dobé spachani prestupku; podle pozd¢jsiho zakona se posuzuje jen tehdy,
je-li to pro pachatele ptiznivéjsi. Tato zasada je vyjadiena také v ¢l. 40 odst. 6 zékona C.
2/1993 Sb., Listina zakladnich prav a svobod, jez se podle ustalené judikatury spravnich
soudl vztahuje na oblast spravniho trestdni. Nova pravni uprava hodnoti neopravnény vykon
¢innosti pfisnéji nez predchozi pravni Gprava; nebot’ ho zatadila do skupiny spravnich delikta
za néZ lze uloZit sankci az do vySe 20 mil. K¢&. Proto spravni organ pii posuzovani jednani
ucastnika fizeni postupoval podle pravni upravy ucinné v dob¢ spachani spravni deliktu, tedy
zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni u¢inném do 30.6.2008,
jenz je pro ucastnika fizeni z hlediska vySe sankce mnohem ptiznivéjsi. ... Podle ustanoveni §
192 odst. 2 zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni u¢inném do 30.6.2008, se pii
ureni vyméry pokuty pravnické osobé piihlédne k zavaznosti spravniho deliktu, zejména ke
zpusobu jeho spachiani a jeho néasledkim a k okolnostem, za nichz byl spachéan.
Z citovaného textu odivodnéni prvostupiiového rozhodnuti vyplyva, Ze spravni organ
vzhledem k nevyhodnému sank¢nimu rozpéti, by byla pro Zalobce neptizniva, proto pouzil
zékonnou Upravu pro zalobce mirngjsi.

Vzhledem k uvedenému se soud nemohl ztotoznit s namitkami uplatnénymi v Zalob¢ a
nemohl nez konstatovat, ze zalovany vydal rozhodnuti v souladu se zakonem, a protoze soud
neshledal ani takové vady fizeni, které by mohly mit zprocesniho hlediska vliv na
nezakonnost napadené¢ho rozhodnuti, zalobu podle wust. § 78 odst. 7 zak.c. 150/2002 Sb.,
soudniho fadu spravniho, v platném znéni (dale jen ,,s.f.s.”), jako nediivodnou zamitl.

Vyrok o nakladech fizeni se opird o § 60 odst. 1 s. f. s. Zalobce, jenz v fizeni nebyl
uspésny, nema na nahradu nakladi fizeni pravo. To by nalezelo uspésné zalované, soud vsak
z obsahu spisu nezjistil, ze by ji ndklady fizeni nad ramec béznych vydaji vznikly, ostatné
zalovana zadné své néklady ani neuplatiiovala.

Pouceni:

Proti tomuto rozhodnuti Ize podat kasaéni stiznost ve lhtit¢ dvou tydnti ode dne jeho
doruceni. Kasacni stiznost se podava ve tfech vyhotovenich u Nejvyssiho spravniho soudu, se
sidlem Moravské namésti 6, Brno. O kasa¢ni stiznosti rozhoduje Nejvyssi spravni soud.

Lhata pro podani kasacni stiznosti kon¢i uplynutim dne, ktery se svym oznacenim
shoduje se dnem, ktery urcil pocatek lhity (den doruceni rozhodnuti). Pfipadne-li posledni
den lhiity na sobotu, nedé€li nebo svatek, je poslednim dnem Ilhity nejblize nasledujici
pracovni den. Zmeskani lhity k podani kasacni stiznosti nelze prominout.

Kasacni stiznost Ize podat pouze z divodii uvedenych v § 103 odst. 1 s. f. s. a kromé
obecnych nalezitosti podani musi obsahovat oznafeni rozhodnuti, proti némuz sméfuje,
v jakém rozsahu a z jakych divodua jej stézovatel napada, a udaj o tom, kdy mu bylo
rozhodnuti doruceno.
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V fizeni o kasac¢ni stiznosti musi byt sté¢Zovatel zastoupen advokatem; to neplati, ma-
li stézovatel, jeho zaméstnanec nebo ¢Clen, ktery za n& jednd nebo jej zastupuje,
vysokoSkolské pravnické vzdélani, které je podle zvlastnich zakonli vyzadovano pro vykon
advokacie.

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

V Praze dne 9. srpna 2012
Mgr. Jana Brothankova, v.r.
predsedkyné senatu



