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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Méstsky soud v Praze rozhodl v senaté slozeném z predsedy JUDr. Slavomira
Novaka a soudkyn JUDr. Hany Pipkové a JUDr. Marcely Rouskové v pravni véci Zalobce:
KEY INVESTMENTS a.s., se sidlem Praha 1, Vaclavské nam. 808/66, zastoupen Mgr.
Ing. Ivo Halou, advokatem se sidlem Anglicka 20/140, Praha 2, proti Zalované: Ceska
narodni banka, se sidlem Na piikopé 21, Praha 1, o zalobé proti rozhodnuti Bankovni
rady Ceské narodni banky ¢&.j. 2008/1243/110 ze dne 24. 4. 2008,

takto:

I. Rozhodnuti Bankovni rady Ceské narodni banky ¢&.j. 2008/1243/110 ze dne 24.
4. 2008 se zruSuje a véc se vraci Zalované k dalSimu tizeni.
1. Zalovana je povinna zaplatit Zalobci nahradu naklad Fizeni ve vys$i 6800,- K¢,

a to do triceti dnd od pravni moci tohoto rozsudku k rukam Mgr. Ing. Ivo Haly, advokata.



Oduvodnéni

Zalobce se podanou Zalobou domahal zru$eni rozhodnuti Bankovni rady Ceské
narodni banky (dale jen ,Bankovni rada“) ze dne 24. 4. 2008, ¢,j. 2008/1243/110,
kterym byl zamitnut rozklad Zalobce proti rozhodnuti Ceské narodni banky ze dne 18. 2.
2008, ¢j. 2008/2134/570, jimz byla Zalobci za poruSeni povinnosti podle ust. §47b
odst. 1 pism. a), pism. e) a pism. g) zdkona o cennych papirech uloZena pokuta ve vysi
200000 Kc¢. Vodivodnéni napadeného rozhodnuti se Bankovni rada vyporadala
s namitkami ohledné poruSeni povinnosti stanovenych zakonem o cennych papirech,
uplynuti subjektivni prekluzivni lhiity, ohledné definice pojmu investi¢ni strategie a
investi¢ni profilu zakaznik{i, ohledné zmény pravni kvalifikace v priibéhu rizeni, zaniku
trestnosti, prava ucastnika vyjadrit se k podkladim rozhodnuti, diikaznich prostiedkd,
ohledné provadéni diikazii, namitaného porusovani zakladnich zasad spravniho tizeni a
ohledné navrhu na provedeni dalSich diikazi.

Proti tomuto rozhodnuti smeérovala Zaloba, vniZ Zalobce wvytkl Zalované
extenzivni vyklad prisluSnych ustanoveni zakona k tiZi Zalobce, dale sankcionovani a
ukladani povinnosti spravnim rozhodnutim nad ramec povinnosti uloZenych zakonem a
konec¢né nedostatecna skutkova zjisténi a nespravné hodnoceni diikazi béhem rizeni.
Navrhl, aby soud napadené rozhodnuti zruSil a véc vratil Zalované k dalSimu fizeni,
ptipadné aby upustil od uloZeni pokuty.

Zalovany ve vyjadfeni kZalob& odmitl vSechny Zalobni namitky a navrhl
zamitnuti Zaloby.

Méstsky soud v Praze prezkoumal napadené rozhodnuti, jakoz i fizeni, které jeho
vydani predchazelo, v rozsahu uplatnénych Zalobnich namitek, a dospél k zavéru, Ze
Zaloba je zcasti dvodna.

Zalobce piredev$im namitl, Ze zakon o cennych papirech nikde nestanovil Zalobci
povinnost zjiStovat zkuSenosti, finan¢ni situaci a zdméry zplisobem stanovenym
vrozhodnuti spradvniho organu I. stupné, predevSim pak spisemnymi vystupy, a
v zakaznikem odsouhlasené podobé. Stejné tak v Zadném ustanoveni neni zakotvena
povinnost sjednavat investicni strategii v pisemné podobé a zplisobem uvedenym
v prvostupiiovém rozhodnuti. Zalovany tuto povinnost vyvozuje extenzivnim vykladem
ustanoveni zakona o cennych papirech a svym rozhodnutim uklada Zalobci sankci za
neplnéni povinnosti, které mu nejsou uloZeny zakonem, ani na zakladé zakona, nybrz
jsou pouze dovozeny vykladem zadkonnych ustanoveni, ¢imZ Zalovany porusuje ¢lanek 2
odst. 3 a ¢lanek 4 odst. 1 Listiny zakladnich prav a svobod. V této souvislosti Zalobce
poukazal na rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ¢.j. Afs 1/2007-47.

Dale Zalobce uvedl, Ze poruseni povinnosti zakotvené v ust. § 47b odst. 1 pism. e)
zakona o cennych papirech spatfuji spravni organy obou stupnd vtom , Ze Zalobce
neupozoriioval své zakazniky predem pisemné v dostatetném rozsahu na dilezité
skuteCnosti a konkrétni rizika souvisejici sjim provadénymi ndkupy a buy-sell
operacemi s neregistrovanymi listinnymi cennymi papiry, zejména pak na rizika
protistran operaci, likvidity pouzivanych cennych papirt, lhiitu provadénych buy-sell
operaci, jakoZ i skutecnost, Ze predmétem operaci jsou cenné papiry emitované jinymi



zakazniky. K tomu Zalobce uvedl, Ze dostatecné prokazal, Ze své zakazniky informoval o
podstatnych skute¢nostech. Ani v tomto pripadé citované ustanoveni zakona o cennych
papirech nestanovi Zddnou povinnost predem a pisemnym zptlisobem, stejné tak rozsah
informaé¢ni povinnosti neni v Z24dném ustanoveni citovaného zdkona stanoven. Zalovani
tuto povinnost Zalobce dovozuji pouze extenzivni interpretaci obecného ustanoveni
zakona o cennych papirech.

Zalobce k obéma Zalobnim namitkadm uved], Ze se svymi zakazniky uzaviel fadné
smlouvy o obhospodarovani cennych papiri v souladu sust. § 37a zakona o cennych
papirech, coz je zvlastni typ komisionarské smlouvy (viz § 37a odst. 1 a 4 cit. zakona).
Uzavreni smlouvy tohoto typu opraviiuje Zalobce k relativné samostatnému jednani pri
obhospodatovani portfolia zdkaznika, bez toho aby je upozornoval pfedem a pisemnou
formou na podrobnosti jednotlivych obchodi a bez toho, aby nakupoval do portfolif
zakaznikl urcité cenné papiry pouze na zakladé pisemnych pokynl nebo pisemnych
souhlast zakazniki, jak pozaduje zalovany. Pravni ipravu smlouvy o obhospodaiovani
cennych papird vsak zalovani nevzali viibec v ivahu a sust. § 37a zakona o cennych
papirech se ve svych rozhodnutich viibec nevyporadali.

Soud shledal tyto Zalobni ndmitky divodnymi.

Ceska narodni banka jako spravni organ I. stupné ve svém rozhodnuti ze dne 18.
unora 2008 uvedla pod body A. (i) 1. a 2., Ze Zalobce porusil povinnost podle § 47b odst.
1 pism. a) zdkona o cennych papirech ve znéni Uc¢inném do 30. 4. 2004 jednat pri
poskytovani sluzby kvalifikované, Cestné a spravedlivé, v nejlepSim zajmu svych
zakaznikd, a to tim, Ze nejméné do 31. 12. 2002 pti poskytovani hlavni investi¢ni sluzby
podle § 8 odst. 2 pism. d) zakona o cennych papirech ve znéni ti¢inném do 30. 4. 2004
jednak nezjistoval zkuSenosti svych zakaznikd, jejich finané¢ni situaci a zaméry radnym
zplisobem, tedy v priikazné, konkretizované a zakazniky odsouhlasené podobé, a jednak
se zakazniky Z.K., H.M., L.P,, ].P,, Mgr. Z.V,, JUDr. M. CH.,, JUDr. F. S., méstem Zd'ar na
Sazavou a spole¢nosti R. . LCC a S. & S.T.,a.s., nesjednala pisemné investi¢ni strategie.

Podle ust. § 47a odst. 1 pism. a) zakona o cennych papirech ve znéni icinném do
30. 4. 2004 obchodnik s cennymi papiry je povinen jednat pii poskytovani sluzby
kvalifikované, Cestné a spravedlivé, v nejlepSim zajmu svych zakaznikd.

Jak je zFejmé z textu ust. § 47a odst. 1 pism. a) zakona o cennych papirech, tato
norma neukldda obchodnikovi scennymi papiry vyslovné ani povinnost zjiStovat
zkuSenosti svych zakaznikd, jejich financni situaci a zaméry raddnym zptsobem, tedy
v priukazné, konkretizované a zakazniky odsouhlasené podobé, ani povinnost sjednat
snimi pisemné investicni strategie. (vyraz ,investi¢ni strategie“ ostatné zdkon o
cennych papirech viibec neobsahuje).

Za tohoto stavu véci pak je vyrok rozhodnuti spravniho organu I. stupné pod
bodem A. (i) 1. a 2. a z€asti vyrok pod bodem A. (ii) 1., 2. a 3. neprezkoumatelny, nebot
z néj neni zrejmé, proc je jednani zalobce tam popsané podrazeno pod pravni vétu podle
ust. § 47b odst. 1 pism. a) zakona o cennych papirech.

DalS$im divodem nepirezkoumatelnosti oznacenych vyrokl je skutecnost, Ze
podle ust. § 47b odst. 1 pism. a) zdkona o cennych papirech je od obchodnika s cennymi



papiry vyZadovano, aby jednal kvalifikované, ¢estné a spravedlivé, v nejlepSim zajmu
svych zakaznikdi, avSak zvyrokid nelze zjistit, zda popsané jednani Zzalobce bylo
nesplnovalo kritérium kvalifikovanosti nebo cCestnosti anebo spravedlnosti ¢i zda
odporovalo hledisku nejlepsiho zajmu zakazniki Zalobce, pripadné zda toto jednani bylo
podrazeno pod vSechna tato kritéria.

Odtvodnéni napadeného rozhodnuti sice obsahuje jistou analyzu, provedenou
Zalovanym, z niZ vyplyva, jak a pro¢ Zalovany dovodil, Ze jim koncipované povinnosti
obchodnika s cennymi papiry ,zjiStovat zkuSenosti svych zdkazniki, jejich finan¢ni
situaci a zaméry radnym zplsobem, tedy v priikazné, konkretizované a zakazniky
odsouhlasené podobé“ a ,sjednat se zakazniky pisemné investicni strategie“ vyplyvaji
z toho, co uklada zakon o cennych papirech v ust. § 47a odst. 1 pism. a), avSak soudu
nezbyva neZ konstatovat, Ze se jednd o moZna sice racionalni, le¢ zcela mimopravni
uvahy Zalovaného. Jestlize podle ustanoveni ¢l. 4 odst. 1 Listiny zakladnich prav a
svobod povinnosti mohou byt ukladany toliko na zakladé zdkona a v jeho mezich a jen
pri zachovani zakladnich prav a svobod, pak absenci konkrétnich povinnosti v zakonné
normé nelze nijak nahradit ¢i suplovat ivahami a zavéry organu verejné moci, kterymi
jsou nejprve tyto povinnosti koncipovany. Takovy postup je nutno principialné
odmitnout, nebot pfimo destruuje jeden ze zdkladnich principli pravniho statu, tedy
princip pravni jistoty. Postup zvoleny Zalovanym, resp. jiZ spravnim organem I. stupné,
totiZ v podstaté znameng, Ze ucastnik rizeni se aZ ze spravniho rozhodnuti dozvida, jaké
povinnosti podle ndzoru spravniho orgdnu meél plnit, resp. Ze se jejich nesplnénim
dopustil spravniho deliktu. Tyto informace vSak musi mit kaZdy potencialné dotceny
subjekt predem, aby mohl posoudit, zda jeho konkrétni jednani bude vyhovovat
zakonnym Kritériim nebo nikoliv. V projedndvaném ptipadé to znamend, Ze Zalobce
nemél Zadnou moZnost dopredu védét, Ze je povinen zjiStovat zkuSenosti svych
zakaznikli, jejich financéni situaci a jejich zaméry, to vSe nadto v prikazné,
konkretizované a zakazniky odsouhlasené formé, a Ze je povinen se svymi zakazniky
sjednat pisemné investi¢ni strategie. O takovych svych povinnostech se dovédél az
z rozhodnuti spravniho organu I. stupné.

Obdobny zavér ucinil soud i ohledné tvrzeni Zalované o tom, Ze Zalobce porusil
ust. § 47b odst. 1 pism. e) zadkona o cennych papirech tim, Ze neupozornoval své
zakazniky predem pisemnym zplsobem v dostate¢ném rozsahu na dulezité skute¢nosti
a konkrétni rizika souvisejici sjim provadénymi ndkupy a buy-sell operacemi
s neregistrovanymi listinnymi cennymi papiry, zejména pak na rizika protistran operaci,
likvidity pouzivanych cennych papirt, lhiitu provadénych buy-sell operaci, jakoz i
skutecnost, Ze predmétem operaci jsou cenné papiry emitované jinymi zakazniky.

Podle ust. § 47b odst. 1 pism. e) zdkona o cennych papirech obchodnik s cennymi
papiry je povinen zakaznika upozornit na dilezité skutecnosti souvisejici s obchodem,
zejména na mozna rizika, vyzadat si od zakaznika pisemny souhlas, pokud z provedeni
zakazky vyplynou dalsi finan¢ni zavazky, a zdkaznika piesné a bez priitahti informovat o
obchodech, které pro ného uzavrel.

Ani vtomto pripadé nelze popsané jednani Zalobce bez dalsiho podiadit pod
citovanou pravni vétu. Zakon sice uklada Zalobci povinnost upozornit zakaznika na
dllezité skutecnosti souvisejici s obchodem, zejména na moZzna rizika, v konkrétnim
piipadé si od zakaznika vyzadat pisemny souhlas, a piesné a bez pritahi jej informovat



o obchodech, které pro ného uzavrel, ovSem nestanovi, Ze toto upozornéni zdkaznika
musi byt provedeno pisemné. Jestlize tedy zakon neukldda pisemnou formu pro
upozornéni zakaznika, pak absence této formy neznamena poruseni zakona, a tedy za to
nelze Zalobce postihovat. Vyrok rozhodnuti spravniho organu I. stupné v bodé A. (iii) je
tedy vrozporu se zdkonem, protoZe Zalobci klade ktiZi skutecnost, kterou zakon
neuklada.

Soud tedy prisvédcil prvnim dvéma Zalobnim namitkam, podle nichZ Zalovana,
resp. spravni organ I. stupné, vylozily a aplikovaly ust. § 47b odst. 1 pism. a), resp. €)
zakona o cennych papirech nespravné, v rozporu se zakonnou dikci téchto norem.

Dale soud konstatuje neprezkoumatelnost vyrokli napadeného rozhodnuti
z diivodu nesrozumitelnosti vymezeni doby, po kterou mélo k porusovani povinnosti
podle zdkona o cennych papirech dochazet. Spravni organ 1. stupné uvedl, Ze
k poruSovani zadkona dochazelo nejméné do 31. 12. 2002, resp. nejméné do 8. 10. 2004 -
viz body A. (i) a (iii) vyroku prvostupniového rozhodnuti. Takovéto vymezeni doby
pachani spravniho deliktu povaZuje soud za nepouZitelné, nebot z néj neni nijak ziejmé
ani odkdy mélo k poruSovani zakonnych povinnosti dochazet, ani zda uvedenymi daty
bylo toto porusovani ukonceno. Pouzitd formulace tedy nevypovida nic o tom, jak
dlouhou dobu mélo k poruSovani dochazet.

To je vyznamné ze dvou divodi.

Za prvé, presné Casové vymezeni protipravniho jednani je podstatné pro
stanoveni totoZnosti skutku, jeZ ma zajistit, aby urcity skutek nebyl zaménitelny s jinym,
obdobnym. To ma vyznam predevSim proto, aby Zadny protipravni skutek neztstal bez
sankce a soucasné aby Zadny takovy skutek nebyl sankcionovan dvakrat. Bez piesného
casového vymezeni je vSak takova identifikace skutku nemozna a vyrok rozhodnuti je
v tomto smyslu neprezkoumatelny.

Za druhé, délka doby, po kterou dochazi k protipravnimu jednani, je jednim
z kritérii pro stanoveni vySe sankce. Podle ust. § 87 odst. 1 zakona o cennych papirech
pti uklddani opatreni a pokut, jakoZ i pti postupu podle § 86 odst. 1 pism. c) Komise
vychazi zejména z povahy, zadvaznosti, zpiisobu, doby trvani a nasledkl protipravniho
jednani. Délka této doby tedy musi byt zjisténa co nejurcitéji a ve vyroku rozhodnuti o
uloZeni sankce stanovena bezrozporné; v opacném piipadé je vyrok neprezkoumatelny
pro nesrozumitelnost, jako je tomu v projednavané véci.

Konecné Zalobce namitl, Ze vzhledem ke své interpretaci zakonnych ustanoveni
spravni organy nezjiStovaly skutecnosti podstatné pro posouzeni skutkového stavu,
odmitaly dikazy navrhované zalobcem, které prokazovaly, Ze Zalobce radu svych
povinnosti plnil nad ramec zakona a zjiStovaly pouze takové skutecnosti a provadély
pouze takové dlikazy, které podporovaly jejich interpretaci zdkona o cennych papirech.
Zalobce zde odkazal na sva tvrzeni a namitky, které uvadél ve spravnim fizeni a ucinil je
soucasti Zalobnich bod{i; rovnéz odkazal na své dlikazni navrhy.

Tuto Zalobni namitku soud zcasti neakceptoval a zcasti se ji nezabyval.
Akceptovat ji nebylo mozno v rozsahu, v némz Zalobce odkazal na sva tvrzeni a diikazni
navrhy ucinéné ve spravnim fizeni, nebot soud vrizeni o Zalobé proti rozhodnuti



spravniho organu je vazan jen témi Zalobnimi body, resp. navrhy, které Zalobce ucini
v izeni pred soudem. K tvrzenim a navrhlim u¢inénym jinde soud neprihlizi.

Pokud jde o ndmitku, Ze spravni organy nesrozumitelné odmitaly diikazy a
diikazni navrhy ucinéné zZalobcem a Ze zjiStovaly pouze ty skuteCnosti a provadély
pouze takové diikazy, které podporovaly jejich interpretaci zakona o cennych papirech,
soud se ji nezabyval, nebot to vtéto fazi rizeni povaZuje za bezpredmétné. JelikoZ
zruSuje Zalobou napadené rozhodnuti Zalovaného z divodu nespravné interpretace a
aplikace ustanoveni zdkona o cennych papirech a véc vraci Zalované k dalsimu tizeni, je
na misté, aby nejprve sama Zalovana - jsouc vazdna pravnim nazorem soudu - se
vyporadala s tim, jaké skuteCnosti je nutno zjistit k rozhodnuti o tom, zda Zalobce porusil
zakon o cennych papirech nebo nikoliv, a jaké dlikazy je proto tieba provést.

Z divodi vyloZenych shora tedy soud podle ust. §78 odst. 1 soudniho Fadu
spravniho zruS$il napadené rozhodnuti a véc vratil podle ust. § 78 odst. 4 soudniho radu
spravniho Zalované k dalSimu rizeni.

Soud rozhodl ve véci bez narizeni jednani podle ust. § 51 odst. 1 soudniho radu
spravniho.

Vyrok o nahradé nakladi rizeni je odivodnén ust. § 60 odst. 1 soudniho fadu
spravniho, kdyZ Zalobce mél ve véci uspéch a jeho naklady tizeni sestavaji jednak ze
zaplaceného soudniho poplatku z podané Zaloby ve vysi 2000,- K¢ a jednak z odmény
advokatovi za dva ukony pravni sluzby po 2100,- K¢, a ze souvisejici nahrady hotovych
vydajli po 300,- K¢ podle vyhlasky ¢. 177/1996 Sb., o odménach advokati a ndhradach
advokatl za poskytovani pravnich sluzeb (advokatni tarif), v platném znéni; ndhradu
v celkové vysi 6 800,- K¢ je Zalovany povinen zaplatit Zalobci do 30 dnii od pravni moci
tohoto rozsudku k rukdm zastupce Mgr. Ing. Ivo Haly, advokata.

Poucent:

Proti tomuto rozsudku Ize podat kasacni stiznost ve lhlité dvou tydnt ode dne jeho
doruceni. Kasac¢ni stiznost se podava ve dvou (vice) vyhotovenich u Nejvyssiho
spravniho soudu, se sidlem Moravské namésti 6, Brno. O kasac¢ni stiZznosti rozhoduje
Nejvyssi spravni soud.

Lhita pro podani kasacni stiznosti konci uplynutim dne, ktery se svym oznacenim
shoduje se dnem, ktery urcil pocatek lhiity (den doruceni rozhodnuti). Pripadne-li
posledni den lhiity na sobotu, nedéli nebo svatek, je poslednim dnem lhiity nejblize
nasledujici pracovni den. Zmeskani lhtity k podani kasac¢ni stiznosti nelze prominout.



KasacCni stizZnost lze podat pouze z diivodi uvedenych v § 103 odst. 1 s. I. s. a kromé
obecnych naleZitosti podani musi obsahovat oznaceni rozhodnuti, proti némuz sméruje,
v jakém rozsahu a z jakych diivodi jej stéZovatel napadd, a idaj o tom, kdy mu bylo
rozhodnuti doruceno.

V fizeni o kasac¢ni stiZnosti musi byt stéZovatel zastoupen advokatem; to neplati, ma-li
stéZovatel, jeho zaméstnanec nebo clen, ktery za néj jedna nebo jej zastupuje,
vysokoskolské pravnické vzdélani, které je podle zvlastnich zakond vyZadovano pro
vykon advokacie.

Soudni poplatek za kasac¢ni stiZznost vybira Nejvyssi spravni soud. Variabilni symbol pro

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

V Praze dne 3. kvétna 2012

JUDr. Slavomir Novak
predseda senatu



