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CESKA REPUBLIKA

~ ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Nejvy$$i spravni soud rozhodl v sendtu sloZeném z predsedkyné JUDr. Marie Ziskové
asoudct JUDr. Lenky Kaniové a JUDr. Filipa Dienstbiera v pravni véci zalobkyné: M-
cents. r. 0., se sidlem Masarykovo namésti 33, Mnichovice, zastoupena Mgr. Katetinou
Bud'veselovou, MBA, advokatkou se sidlem Svobodova 138/5, Praha 2, proti zalované:
Ceski nirodni banka, sesidlem Na Piikopé 28, Praha 1, o zalobé proti rozhodnuti
bankovni rady zalované ze dne 11.9. 2014, ¢. . 2014/37404/CNB/110, v tizeni o kasa¢ni
stiznosti zalobkyné proti rozsudku Meéstského soudu v Praze ze dnme 23.3.2017,
¢.j. 3 Af 63/2014 - 80,

takto:
L Kasalni stiznost se zamita.
II. Zalobkyné nema pravo na nahradu nakladi fizeni o kasalni stiznosti.
OI. Zalovanému se nahrada nakladt fizeni o kasalni stiznosti nepfiznava.

Oduavodnéni:

I Vymezeni véci

[1]  Zalovani jako spravni orgin prvniho stupné rozhodnutim ze dne 3.6.2014,
¢. j. 2014/000024/CNB/570, rozhodla ve spravnim rizeni vedeném se zalobkyni podle
zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu (dale jen ,zakon o podnikani na
kapitalovém trhu nebo ,ZPKT*) tak, ze zalobkyné jako investi¢ni zprostfedkovatel
1. v obdobi od 1. 12011 do 30. 9. 2011 neportizovala veskeré zaznamy telefonické
komunikace se zakazniky vztahujici se k poskytovani hlavni investiéni
sluzby - investi¢ni poradenstvi tykajici se investi¢nich nastrojs;
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2. v obdobi od 23.3.2011 do 31.10.2011 poskytovala P. W. investi¢ni
poradenstvi zpusobem, pfi kterém tento zakaznik podaval pokyny vedouci
k obchodim s investicnimi nastroji o velmi vysoke frekvenci, v jejichz
dusledku byl tento zakaznik zatizen nadmérné vysokymi poplatky spojenymi s
realizaci obchodt. V obdobi od 1. 2. 2011 do 1. 6. 2011 poskytovala Ing. P. K.
investicni poradenstvi zptusobem, pti kterém tento zakaznik podaval pokyny
vedouci k obchodim s investi¢nimi nastroji o velmi vysokeé frekvenci, v jejichz
dusledku byl tento zakaznik zatizen nadmérné vysokymi poplatky spojenymi s
realizaci obchodi. V obdobi od 1.2.2011 do 25.8.2011 zakaznikovi J. S.
investicni poradenstvi zptusobem, pri kterém tento zakaznik podaval pokyny
vedouci k obchodtiim s investi¢nimi nastroji o velmi vysoké frekvenci, v jejichz
dusledku byl tento zakaznik zatizen nadmérné vysokymi poplatky spojenymi s
realizaci obchodut.

[2]  Zalovani v popsaném jednani shledala poruseni:

1. § 32 odst. 6 zakona o podnikani na kapitalovém trhu, ve spojeni s § 16 pism. a)
a §32  odst. 1 pism. b) vyhlasky ¢. 303/2010 Sb., o podrobnéjsi  apravé
nékterych pravidel pfi  poskytovani investicnich sluzeb (dile jen
»vyhlaska ¢. 303/2010 Sb.“), ¢imz se zalobkyné dopustila spravniho deliktu dle
§ 157 odst. 2 pism. ¢) ZPKT.

2. §32o0dst. 1 ZPKT, c¢imz se zalobkyné dopustila spravniho deliktu dle
§ 157 odst. 2 pism. a) ZPKT.

[3]  Zalovani za tyto spravni delikty Zalobkyni dle § 136 odst. 1 pism. h) ve spojeni
s § 145 odst. 9 pism. d) ZPKT zrusila registraci investi¢niho zprostredkovatele provedenou
Ceskou narodni bankou - osvédéeni o registraci ze dne 15. 6. 2009, &.j. 2009/4412/570,
s datem opravnéni k ¢innosti od 18. 6. 2009. Dale ji dle § 157 odst. 14 pism. ¢) ZPKT
ulozila pokutu ve vys$i 450.000, splatnou do 30 dnt od pravni moci rozhodnuti, a
povinnost nahradit naklady fizeni.

[4]  Proti tomuto rozhodnuti podala zalobkyné rozklad, jenz byl bankovni radou
zalované dne 11. 9. 2014 zamitnut a prvostuptiové rozhodnuti zalované bylo potvrzeno.

II.  Rizeni pfed méstskym soudem

[5] Proti rozhodnuti o rozkladu brojila dne 16.9.2014 zalobkyné zalobou
k Méstskému soudu v Praze.

[6] Pod bodem 1. zalobkyné zrekapitulovala dosavadni skutkovy stav a pod bodem 2.
oznacila, které vyroky rozhodnuti zalované napada. Zalobni namitky pak strukturovala

v dalsich bodech.

[7] V bodé 3.1. namitala, ze Zalovana v pribéhu dokazovani v rozporu s § 50 odst. 3
zakona ¢. 500/2004 Sb., spravni rad (dale jen ,s. 1.“) nezjistovala vSechny okolnosti svéddici
ve prospéch i neprospéch zalobkyné. V bodé 3.2. zalobkyné napadala provedené vyslechy
svédkt stim, Ze neni zfejmé, ke kterému obdobi se vyslechy svédkd vztahuji, nebot
zakaznici spolupracovali kromé zalované s vice subjekty. Dle zalobkyné z vyslecht téz
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/ v v 4 v / V /4 4 o v 4 /7 M
vyplyvalo, ze zalovana neméla kontrolu nad Ucty zakaznikt a ze zakaznici sami sebe
Vey: i /7 M 4 v / o M v 4
neoznacili za konzervativni investory tak, jak to na zakladé vyslechu dovodila zalovana.

[8]  V bodé 3.3. zalobkyné vznesla namitku, ze spravni organ nevzal v Gvahu rozhodné
okolnosti, které by prokazovaly, ze zalobkyni byly naplnény libera¢ni dtvody.

[91  Vbodech 3.4.1. a 3.4.2. zpochybnovala zavéry vyplyvajici z analyzy dat, které
dovodila zalovana, zejména pak snahu zalované vytvaret a umocnovat dojem velikosti
provinéni zalobkyné, nebot zalobkyné méla celkové 163 zakaznikd, pricemz nadmérné
obchodovani bylo Zalovanou prokizino pouze u tfech z nich. Zalobkyné povaZovala
za nepravdive tvrzeni, ze jednala protipravné dlouhodobé, protoze jako predmétné obdobi
je uvadén unor az fijen 2011, ale zdkaznici, u kterych mélo dochazet k nadmérnému
obchodovani, byly zdkazniky pouze ¢asti z tohoto obdobi. Zaroven zalobkyné odmitla
zavér o systémovosti provinéni.

[10] Pod bodem 3.5. zalobkyné namitala, ze uloZena sankce byla neptiméfena a ze
spravni organ neprihlédl k majetkovym pomértim zZalobkyné a okolnostem, za nichz byl
delikt spachan.

[11] 'V bodé 3.6. nazvaném obecné divody zaloby zalobkyné shrnula obecné Gvahy
ohledné textu zakona a jeho Gcelu. V bodé 3.6.2. zalobkyné namitala, Ze 1 pokud by bylo
’ 4 / 4 4 4 v / \4 4 4
prokazano odchyleni od ustanoveni zakona, méla by byt zalovanou respektovana zasada
ultima ratio, aby represivni prostredky byly uplatnény jako krajni prostredek. V bodé
3.6.3. zalobkyné uvedla, ze se jiz pred zahdjenim spravniho fizeni snazila o maximalni
mozny soulad svych ¢innosti se zdkonem a ze spravni organ fesil celou véc pouze

»strojové®, bez posouzeni celkové situace zalobkyné.

[12]  V bodé 3.6.4. zalobkyné namitala, ze z dolozenych svédectvi nevyplyvala kontrola
nad Géty zakaznikd. V bodé 3.6.5. zalobkyné v odpovédi na tvrzeni spravniho organu
o poskytovani nevhodnych sluzeb zikaznikim uvedla, Zze vyhodnocovala vhodnost
poskytovanych sluzeb a pfijimala opatfeni na zakladé téchto vyhodnoceni.

[13] Pod bodem 3.6.6. zalobkyné argumentovala, ze v ptipadé svédka P. K. zalovana
kontrolovala nedostatené reprezentativni obdobi. Zalobkyné povazovala za zavadéjici
pocet obchodt uvadénych zalovanou. Navic nelze dle zalobkyné vychazet ze zavéru, ze
kvalita odborné péce je neptimo Gmérna poctu transakci provedenych na zdkaznickém
. ’ /v 4 v/ . . 4 4 ’ *VV/ .
majetkovém uctu. Obchodni pfistup, kdy je realizovano vice transakei o nizsich objemech,
muze mit pozitivni vliv na rizikovost investice. Zalobkyné tomuto pfistupu rovnéz
Ve o . IV A 4 o
prizpusobila vysi transakénich naklada.

[14] Zavérem v bodech 4.1.-4.6. zalobkyné shrnula dosavadni obecné i konkrétni
argumenty, a poukazala zejména na skuteCnost, ze neposkytovala sluzby s neetickymi
pohnutkami a Ze neni subjektem, ktery by se snazil obohatit na Gkor svych zakaznikd.
Cinnost Zalované oznadila za ,hon na tarodéjnice®. Uvedla, e ptijala opatfeni pro
odstranéni vsech pochyb o svém misté na finanénim trhu, ktera odstranuji pfipadné
nebezpeli neetického chovani svych zastupca. Nebyl proto dle zalované jediny duvod pro
argument, ze jeji pritomnost na trhu je nezadoucl.
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[15] V pisemnosti nazvané replika k vyjadieni zalované a doplnéni zaloby ze dne
26.2. 2015 zalovana dale uvedla, ze specifikace spravniho deliktu ve vyroku rozhodnuti
zalovaného je neurcita, nebot z néj nelze dovodit, jakym konkrétnim zpusobem mélo byt
poskytovano investiéni poradenstvi, vjehoz duasledku byl zakaznik zatizen nadmérné
vysokymi poplatky spojenymi s realizaci obchodd. Dale zalobkyné zopakovala své
namitky k poruSovani §50odst.3s.f. Zalobkyné té% uvedla nivrhy na provedeni
dokazovani, které ucinila spravnimu organu. Ten je vSak neakceptoval, z toho zalobkyné
dovozuje, ze byl netiplné zjistén skutkovy stav.

[16] Dale zalobkyné namitala, ze neni ztejmé, dle jakého klice zalovana vybrala 67
zakazniku, u kterych provedla vypolty hodnot TR a C/E a stejné tak na zakladé ceho
z 27 zakazniku, unichz byly zjistény nadmérné hodnoty TR a C/E vybrala pouze
3 klienty Zalobkyné. Zalovana toto dle Zalobkyné dostate¢né neodéivodnila. Zalobkyné té
namitla, ze zalovana je povinna jednani prosetfit v plné siri. Z téchto duvodu jsou dle
zalobkyné vyroky rozhodnuti nepfezkoumatelne.

[17]  Zalobkyné také uvedla, Ye institut nadmérného obchodovani neni sim o sobé
upraven pravnim predpisem, a to ani jeho metodika, ani koeficienty TR a C/E. Zalobkyné
rovnéz poukazala na Ucelovy vybér zakazniktd W., K. a S., u nichz hodnoty TR a C/E
nejsou v tak napadném rozporu spoctem obchodd. Jelikoz spravni organ nedovodil
nadmérné obchodovani napt. u zakaznika H. (TR 19,48; C/E 26,07 %; realizace
27 obchodu), které byly objektivné vyssi nez napt. u W., pfipousti tim, ze z TR a C/E
nelze pfi kvalifikaci nadmérného obchodovani kvalifikované vychazet. Proto z néj nebylo
mozné vychazet ani v pripadé dalsich zakaznika.

[18] Dale namitla, ze nelze ptipustit aplikaci stanoviska Komise pro cenné papiry
tykajici se churningn na investicniho zprostredkovatele, protoze stanovisko hovori
vyhradné o povinnosti obchodnika scennymi papiry. Spravni organy se rovnéz dle
7alobkyné nevypofadaly sdal§imi obligatornimi znaky churningu. Zalobkyné takté
namitala, ze obdobi pro vypocet hodnot TR a C/E bylo stanoveno Gcelové a nesouhlasila
ani s hodnocenim klide pro vyplaceni provizi.

[19] Zavérem rozvedla své namitky tykajici se neadekvatnosti sankce za uvedené spravni

deliky.

[20] Méstsky soud rozclenil svoje posouzeni s ohledem na obsah a velké mnozstvi
namitek podle tematické souvislosti. V prvé radé posoudil, zda je napadené rozhodnuti
zalované neprezkoumatelné. Soud uvedl, ze neni povinnosti zalované odavodnovat vybér
konkrétnich zikaznikd zalobkyné, na které se pti kontrole zaméfila a zZe prosetfit
ekonomickou Cinnost subjektu v celé jeji Sifi, jak pozaduje zZalobkyné, je nerealné. Ohledné
kritérii TR a C/E soud poukazal narozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne
21.6.2016, ¢.j. 4 As29/2016-47, publikovano pod ¢&. 3437/2016 Sb. NSS, v némz
Nejvyssi spravni 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. K vysi sankce poukdzal méstsky soud na ¢ast E na
str. 23 az 26 rozhodnuti L. stupné a na ¢ast 5 na str. 6 az 8 rozhodnuti bankovni rady, kde je
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popsana vysoka zavaznost predmétnych deliktq, jejich charakter a del$i trvani. Soud tedy
uzavrel, ze sankce byla ulozena v mezich spravniho uvazeni a je prezkoumatelna.

[21] K poruseni § 50 odst. 3 s. f. méstsky soud uvedl, ze v kontextu zalobniho bodu 3.1.
M /7 v v 4 Ve 7 v 4 v 4 v v 4 v

jsou tvrzeni zalobkyné obecna a neurcita a ze neni mozné predmét soudniho prezkumu
vymezit odkazy mimo samotnou zalobu. K otazce polehcujicich a pfitézujicich okolnosti
méstsky soud shledal, ze je zalovana hodnotila jak v rozhodnuti prvniho tak druhého
stupné na strané 25 (I. stupen) a strané 13 (IL. stupen).

[22] K tvrzenému nezakonnému postupu pri vyslechu svédkt meéstsky soud uvedl, ze
predmét fizeni byl vzdy vymezen v predvolani dorucovaném svédkim 1 v ramci
jednotlivych vyslecht. Dale soud zrekapituloval vyslechy svedka K., S. a W. a tyto
zhodnotil v kontextu uplatnénych zalobnich bodt. Z vypovédi svédka K. shledal, ze po
celou dobu obchodovani na kapitalovém trhu vystupoval jako zalateCnik. S pasivnim
ptistupem k obchodovani a nedostatkem Casu po celou dobu obchodovani vkladal znaénou
divéru do poradcl, ktefi mu sluzby nabizeli, avychazel prakticky zcela zjejich
doporuleni. Soud dale z vypovédi shledal, Ze svédek pomérné jasné rozlisil obdobi, ve
kterém mu zprostredkovavala sluzby Zalobkyné prostfednictvim pana S., a v némz mu
sluzby zprosttedkovavala druhi spole¢nost prostfednictvim pana R. Pana S. spojoval
vyhradné s Zalobkyni a pana R. vyhradné s nasledujici spoleénosti. Ohledné vypovédi
svédka S. soud zvypovédi zjistil, ze svédek byl vobchodovani na kapitalovém trhu
zalateénikem, vystupoval pasivné a v investi¢nim dotazniku byly objeveny rozpory se
skutenym stavem. Informace z dotazniku vytvarely dojem, zeje panS. zkuSenéj$im
investorem, nez ve skute¢nosti byl. Pristup zalobkyné ohledné péce o zakaznika nebyl dle
soudu nadstandardni, jak dovozovala z pravidelnych vypisd, nebof ty posléze pfestaly
chodit. Jedna se také o skutecnost irelevantni k posouzeni nadmérného obchodovani.
K vypovédi svédka W. soud uvedl, ze ackoliv zalobkyné namitala, Ze podle nazoru svédka
k neetickému jednani nedochazelo, hodnoceni nadmérného obchodovani nevychazi
ze subjektivnitho dojmu, ale je podlozeno sledovanim celé fady kritérii. Soud dale
v kontextu namitek zalobkyné poukazal na skute¢nost, ze svédkovi zaméstnanci zalobkyné
volali cca desetkrat Castéji, nez on jim. Svédkovi bylo vzdy doporuceno, co ma koupit, a
svédek schvaloval prakticky veskeré obchody, na kterych se dalo vydélat.

[23] Soud zhodnotil k namitce zalobkyné téz kvalitu polozenych otazek a shledal, ze
nékteré otazky zaméstnanct zalované mohly byt na samotné hranici toho, co se da
povazovat za ndvodné otdzky. Ve vztahu k investicnimu dotazniku se ale jednalo pouze o
detailnéj$i rozbor jiz polozené obecné otazky, coz se ukazalo jako zcela ptipadné.
Domnival se téz, ze namitky zalobkyné ohledné hodnoceni vypovédi v rozporu s
§ 50 odst. 3 spravniho fadu nejsou duvodné, nebot zalobkyni popisované okolnosti byly
v \4 / v Ve . v v M4 v 4
Casto vytrzené z kontextu nebo nesvédlily jednoznacné v jeji prospéch. Soud dale
zhodnotil vybér dikazli jako vhodny a za nestandardni nepovazoval postup zalované, kdy

v /4 v i / v o .. /4 4 4 . /
nékteré skutecnosti prokazovala vyslechem svédkt a jiné zkoumanim realizovanych
transakei.

[24] K namitce zalobkyné, ze vyvinula maximalni Usili k zamezeni ¢innosti, ktera by
mobhla vést k porusovani zakona, soud uvedl, Ze liberacni davody je mozné vyuzit pouze ve
zvlastnich pripadech a zalobkyni predestfené libera¢ni divody byly zcela obecné.
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[25] K pochybnostem zalobkyné vyplyvajicim z analyzy churningu a souvisejicich dat
4 v 4 M 4 v v \4 4 /
soud poukazal na to, ze k namitkam zalobkyné zpracovala zalovana analyzu novou, kde
hodnotila pouze nadmérné obchodovani u zakaznikG W., S. a K. Neni tedy mozné,
aby protipravni jednani zalobkyné zalovana zvelicovala, nebot ve vztahu k ostatnim
zakaznikim neudinila zadné zavéry. Ohledné systémovosti pochybeni dal soud ¢astecné za
pravdu zalobkyni, ze pokud by nadmérné obchodovani bylo dokazovano pouze u 3
zakaznikl, nebylo by bez dalstho mozno dovozovat systémove pochybeni zalobkyné.
Spravni organy poukazaly ale nacelou fadu skuteCnosti, které zavér o systémovosti
pochybeni dolozily (srov.str.9 napadeného rozhodnuti bankovni rady). Soud dale
poukazal na vysokou zavaznost deliktu nadmérného obchodovani a soubéh s dalsim
M v 4 \4 v / N4 4 / 4 M /4 4
provinénim zalobkyné tykajicim se nenahravani komunikace se zakazniky.

[26] K primérenosti sankce méstsky soud uvedl, ze obé protipravni jednani prokazana
\4 M v M 4 4 4 v 4 4
zalobkyni povazuje zakonodarce sohledem na sazbu sankce za zavazna a soud nema
v kontextu oduvodnéni zalované vobou spravnich rozhodnutich (viz str. 23-26
rozhodnuti 1. stupné astr. 6-8 rozhodnuti o rozkladu) pochybnosti o tom, ze byly
naplnény podminky § 145 odst. 9 pism. d) ZPKT pro zruseni registrace pro zlasti
/ v/ M 4 v 4 v 4 4 / M 4 v / Vv v /
opakované a zcasti zavazné poruSovani stanovenych povinnosti. Ohledné vyse ulozené
4 v 4 v v M v Ve VvV 4 4 v i
pokuty soud dale nedospél kzavéru, ze by byla zjevné nepfimérena zavaznosti
protipravniho jednani. Zalovana pritom prihlédla i k majetkovym pomértim zalobkyné.

[27]  Dale se soud stru¢né vyporadal i s ostatnimi zalobnimi namitkami, jez mély kvalitu
zalobniho bodu ¢i dosud nebyly rozebrany. K tvrzeni zalobkyné, ze nebyla prokazana
kontrola nad G¢ty zakaznikd, uvedl, ze zakaznici byli v obchodovani na kapitalovém trhu
nezkusenti, pasivni, vkladali velkou davéru v zalobkyni a prakticky obchodovali jen na

zakladé jejich nabidek.

[28] V posledni dasti rozsudku méstsky soud posoudil, zda argumenty z podani
doruceného soudu dne 26. 2. 2015, kterym zalobkyné doplnila svou zalobu, rozvadély
obsahové puvodni zalobni body, ¢i se kvalitativné jednalo o zalobni body nové, jez by bylo
treba odmitnout pro opozdénost, nebot napadené rozhodnuti bylo zalobkyni dorudeno
dne 16. 9. 2014 a lhtita pro rozsifeni zaloby uplynula soucasné se lhitou pro podani zaloby,
dne 16. 11. 2014.

[29] Zalobni nimitku ohledné neuréitosti vyroku a neuréitosti popisu skutku méstsky
soud kvalifikoval jako novy zalobni bod a proto k nému neptihlédl. Opétovnou namitku
zalobkyné ohledné provadéni vyslechu svédkt v rozporu s § 50 odst. 3 s. f. soud vyporadal
jiz dtive, pouze dodal, ze pfi vysleSich byli pfitomni zastupci zalobkyné, ktefi mohli
v prubéhu vyslechu vznaset namitky k vedeni vyslechu Gfednimi osobami, v pfipadé, ze
nebyli spokojeni s pribéhem vyslechd. Uvedl také, Ze nebylo tteba, aby spravni organ
zallenil do odtGvodnéni rozhodnuti podklady, které se nevztahovaly k predmétu
protipravniho jednani, tedy vyslechy svédka G. a P.

[30] Zalobkyné dale namitala poruseni spravniho radu, nebot uéinila spravnimu organu
v 4 o 4 4 4 4 4 v/ 4 v 4 o

fadu navrht na dokazovani a spravni organ zadny z téchto navrht neakceptoval; k tomu
uvedla konkrétni dikazy, které v jednotlivych fazich fizeni navrhovala. Tento zalobni bod
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méstsky soud posoudil jako novum, které zalobkyné uplatnila opozdéné, a proto k nému
neprihlédl. I tuto namitku vsak kratce vyporadal.

[31] Knamitkam ohledné neprezkoumatelnosti rozhodnuti zdavodu absence
oduvodnéni tykajici se vybéru zakaznikd, u kterych byla provadéna analyza a u kterych
bylo nasledné prokazano nadmérné obchodovani a skutecnosti, ze se opiraji o ukazatele
TR a C/E, soud uvedl, ze hodnoty byly pocitany na zakladé podkladi zalozenych ve
spravnim spise a tyto ukazatele jsou ve smyslu Stanoviska Komise pro cenné papiry
ze dne 8. 2. 2016, ¢ STAN/1/2006, uznavanymi kritérii pro posouzeni, zda investi¢ni
zprostredkovatel poskytoval investi¢ni sluzby sodbornou péci (§ 32 odst. ZPKT).
Nepovazoval dale za pochybeni, pokud zalovana provérila protipravni jednani zalobkyné
pouze ve vztahu k nékterym jejim zakaznikiim, a to v zaymu procesni ekonomie. Dodal, ze
zalovana necinila na zakladé toho zavéry vicdi ostatnim zakaznikim.

[32] Namitku, ze institut nadmérného obchodovani, vletné metodiky jeho vypolti
a koeficientt, neni sam o sobé upraven zadnym obecné zavaznym predpisem, soud odmitl
M v v 4 V/V /7 Vv 4 Vo oee v . /7 v/

jako opozdéneé rozsireni zaloby, zaroven ji vsak 1 kratce vyporadal.

[33] Jak namitku, ze analyza ze které spravni organ vychazel, neni soudasti oddvodnéni,
tak namitku, Ze stanovisko komise tykajici se churningu se vztahuje pouze na obchodniky
scennymi papiry a nikoliv na investicni zprostfedkovatele i1 argument tykajici se
hodnoceni kli¢e pro vyplaceni provize, vyhodnotil méstsky soud jako nové zalobni body,
kterymi byla pivodni zaloba rozsitena opozdéné. I k témto se vsak strucné vyjadril.

[34] Posledni namitka zalobkyné se tykala nepfiméfené sankce, ke které soud odkazal
Vv /7 v/ /4 ’ . eV / M \4
na predchozi cast rozsudku, ve které se touto namitkou jiz zabyval, doplnil pouze, ze
nesouhlasi stim, Ze by nezaznamenani komunikace bylo marginalnim pochybenim
sohledem na vy$i mozné sankce dle ZPKT. Ve vztahu k nadmérnému obchodovani
zopakoval, Ze vysSe sankce je dana zavaznosti nadmérného obchodovani. Systémovost
pochybeni byla dovozena z povahy protipravniho jednani, nikoli zjeho rozsahu. Vyse
’ ’ 4 Y 4 /4 4 v/ v M v
pokuty pak byla otazkou spravniho uvazeni, které v posuzovaném pripadé nebylo zjevné
prekrodeno. Pritézujici a polehéujici okolnosti ptitom zalovana podrobné hodnotila (str.
24 az 25, bod 106 az 111 rozhodnuti L. stupné), procez z tohoto divodu nemuze byt jeji
rozhodnuti neprezkoumatelné.

[35] S ohledem na uvedené diuvody méstsky soud zalobu jako nedtvodnou zamitl.

IMI.  Kasalni stiznost a vyjadfeni Zalované

[36]  Shora uvedeny rozsudek méstského soudu napadla zalobkyné (stézovatelka) kasa¢ni
stiznosti.

[37]  V kasacni stiznosti stézovatelka zaprvé namita nespravné posouzeni pravni otazky

4 7 /7 i M v /4 4 4 4 7./ 4 4
tykajici se tzv. churningu, respektive nadmérného obchodovani, dale namita vady rizeni,
které mohly ovlivnit zakonnost rozhodnuti zalované, pro které toto mélo byt méstskym
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soudem zru$eno a zavérem neprezkoumatelnost rozhodnuti méstského soudu spocivajici
v nedostatku divoda rozhodnuti.

[38] Ohledné namitky nespravného pravniho posouzeni churningu stézovatelka namita,
ze dle stanoviska Komise pro cenné papiry ze dne 8.2.2006, ¢ STAN/1/2006
(dale jen ,stanovisko Komise®), které obsahuje metodiku pro posuzovani této praktiky,
M v 4 4 4 M 4 v/ o M Vv 4 / v
je nadmérné obchodovani pouze jednim ze tfi znaka churningu, jez musi byt splnény.
S ostatnimi znaky se dle stézovatelky jak zalovana, tak méstsky soud vyporadaly jen zcela
okrajové. Kontrolu nad Gc¢tem dovodila zalovana ze svédeckych vypovédi, kde zakaznici
4 A v v/ 11 v 4 M M V. _/ v M 4 v i
uvadéli, ze se ridili doporudenimi investicniho zprostredkovatele, nicméné stanovisko
Komise nabizi pro vyhodnoceni kontroly nad G¢tem deset faktort.

[39] Dale namita, ze toto stanovisko hovoti pouze o povinnosti obchodnika s cennymi

’ . . . v 7 v vV V 7 1/ v N 4
papiry, nikoliv investi¢niho zprostredkovatele. Stézovatelka uvadi, ze stanovisko neni
mozné na investicnitho zprostredkovatele vztahnout, nebof mezi nim a zakaznikem
neexistuje primy smluvni vztah, zprostredkovatel poskytuje pouze poradenstvi a je
povinnosti obchodnika scennymi papiry, kterému je na zakladé doporuceni
zprostredkovatele zadan pokyn zakaznika, aby posoudil, zda je uvedeny pokyn v souladu
s jeho povinnostmi dle zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

[40]  Stézovatelka dale broji proti zpusobu vypoétu hodnot TR a C/E, zejména proti
/ Vv v / 4 v v Ve 4 / v 7/ J 4 i
Ucelové stanovenému obdobi a prepoctu hodnot z néj ziskanych na roéni bazi a dale proti
4 / / v 4 4 o Vv / v 4 / v
svévolnému vybéru zakaznika stézovatelky, u kterych zalovana tento vypocet provedla,
nebot ze 163 zakaznikt stézovatelky byl vypocet proveden u 63 znich a tento vybér
zalovana dle stézovatelky dostatecné neoduvodnila. Stejné tak nesouhlasi s vypoltem za
/ Vv v / 4 VeV 4 v v v/, 7 4 v _/ J
Ucelové stanovené obdobi, z néjz se nasledné hodnota prepocitava na roéni bazi.

[41] Jako dalsi namitku stézovatelka uvadi, ze zakladem vyroku o spravnim deliktu je
pravé tvrzeni, ze ,ukazatelé TR a C/E“ dosahuji urcitych hodnot, nicméné jiné znaky
<’/ v 4 4 4 M 4 M . M v /4
ukazujici na nadmérné obchodovani nejsou uvedeny a ze jak institut nadmérného
obchodovani, tak koeficienty TR a C/E, jejich vypocet a analyza nejsou upraveny
v/ /4 v 4 4 4 4 v . o i / / M v
v zadném obecné zavazném pravnim predpise. Z toho divodu je takovy vyrok a stejné tak
navazujici vyrok rozhodnuti, jimz byl tento potvrzen, neprezkoumatelny.

[42] Méstsky soud uvedl, ze stézovatel¢ina argumentace, ze provedenim analyzy u
ostatnich zakaznikd by nebylo zjisténo nadmérné obchodovani, neni niéim podlozena.
Toto tvrzeni stézovatelka oznacuje za pfimo rozporné se spisovymi materialy, z nichz je
ztejmé, ze u ostatnich zakaznikl nedoslo k nespravnému poskytovani sluzby. Stézovatelka

/ 4 ’ 4 . ’ . . v ’
také nesouhlasi s hodnocenim systémovosti pochybeni tak, jak je provedly zalovana a
méstsky soud.

[43] Stézovatelka dile nesouhlasi se zavérem méstského soudu, jez dovozuje
odpovédnost stézovatelky ze skutecnosti, ze ,vyplnény investicni dotaznik neodpovidal

/7 4 4 7/, 13 b v 7 V. 7/ 4 A4 /__V
realnému profilu zakaznika®, nebot vyplnéni investicniho dotazniku slouzi pravé k tomu,
aby investi¢ni zprostredkovatel o zakaznikovi zjistil informace. Rozpory v investi¢nich
dotaznicich nemohou byt dle stézovatelky kladeny v jeji tizi.
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[44]  Stézovatelka dale zpochybnuje 1 vyslechy svédka, které podle ni zalovana i méstsky
soud hodnotily ulelové v neprospéch stézovatelky a okolnosti vjeji prospéch zcela
M M / 4 v/ i v i i M 4

pominuly jako bezvyznamné, naptiklad vyhodnotily svédky jako investory konzervativni

v/ v _ 7/ v M v v/ i V1 v 4 v . M 4 4 Ve
zacateéniky, ackoliv nékteri znich méli predchozi zkuSenosti sinvestovanim ¢i se

M V. _/ 4 Vey: v v M 7 Vv 4 4 v
v investi¢nim dotazniku oznadili za stfedné agresivni investory. Stézovatelka uvadi, ze
otazky spravniho organu pokladané svédkum, které meéstsky soud vyhodnotil jako na
hrané navodnosti, jsou dle jejiho nazoru zcela za hranou. Dle stézovatelky vyslech svédka
W. jednoznacné vyvratil domnénku o kontrole nad Gctem zakaznika. Dale namita, ze je
zcela popirana a relativizovana svobodna vule klientt, nebot ti jsou radné pouceni a
k obchodim je nikdo nenuti.

[45] Stézovatelka dale nesouhlasi se zpusobem, jakym se méstsky soud vyporadal
s jeji namitkou ohledné naplnéni liberac¢nich duvodua, kdy z vypovédi svédka dovodil,
ze stézovatelka ve vztahu k zakaznikiim nevyvijela maximalni Gsili k zamezeni protipravni
¢innosti. Stézovatelka upozortiuje, ze investiéni dotazniky vypliuji klienti a nelze je
vyplnit ,nespravné®. Dale nesouhlasi se zavérem soudu, Ze méla nastavit systémy kontroly
tak kvalitné, aby nedochazelo k nadmérnému obchodovani. Tento pozadavek je dle jejiho
nazoru daleko nad ramec zakona i nad ramec mozného. StéZovatelka nemohla ovlivnit, zda
zakaznik provede ¢i neprovede néjaky obchod, nebot je nezadaval jejim prostrednictvim,
ale prostfednictvim obchodnika s cennymi papiry, tedy zcela nezavisle.

[46] Stézovatelka dale napadd rozsudek méstského soudu jako neprezkoumatelny
pro nedostatek dtavoda. Nesouhlasi s postupem soudu, ktery uplatnil ve vztahu k
podanému doplnéni zalobnich tvrzeni. Timto podanim nebyly dle nazoru stézovatelky
nijak doplnény zalobni body, tyto byly pouze upfesnény, piipadné doplnény o dalsi
dtikazy a tvrzeni. Postup soudu byl dle jejiho nazoru pfilis formalisticky.

[47] Stézovateléina namitka ohledné neuréitosti vyroku rozhodnuti spravniho organu
je dle jejtho nazoru pouze doplnénim zalobnich boda 3.2.1., resp. 3.6.6. zaloby ve vztahu
k obdobi pachani spravniho deliktu ¢i poctu a jednotlivych detailt diléich obchod.

[48] Namitka ohledné poruseni § 4 odst. 4s.f. a §52s. t. dle stézovatelky také pouze
doplriuje zalobu, napf. vbodé 3.1.1. Stézovatelka uvadi, ze popsala porusovani
§ 50 odst. 3 s. f. jiz v zalobé. Dusledkem neprovedeni navrzenych dikazi je pak dle
stézovatelky netplné zjisténi skutkového stavu.

[49] Pod bod 3.4 a 3.2.2. zaloby potom stézovatelka podradila argumentaci, ze

kvantitativni ukazatele jsou pouze jednim ze znakd nadmérného obchodovani, a ze je

takova argumentace v rozporu se znénim vyroku, ktery popisuje skutkové jednani a

odkazuje vyhradné na tyto ukazatele. Stejné tak namitka stézovatelky, Ze analyza, ze které
4 4 4 4 4 v/ 4 o v 4 4 i M4 4

spravni organ vychazel, neni soucasti odavodnéni rozhodnuti, je dle jejtho nazoru pouze

doplnénim zalobniho tvrzeni o nezdkonném postupu a vadnosti rozhodnuti zalované.

[50] K bodu 3.4. ¢i 3.6.4. prifadila stézovatelka svoji argumentaci souvisejici s definici
churningu a téz namita, ze se ani zde nejedna o novy zalobni bod.
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[51] Argumenty ohledné hodnoceni klice pro vypocet provize je dle stézovatelky mozné
podradit pod zalobni bod 3.6.3. Zalovana v této véci dle stézovatelky dospéla k absurdnimu
a opacnému zavéru, nez ktery z nastaveného systému provize plyne.

[52] Stézovatelka dale namita, ze méstsky soud se fakticky vibec nezabyval likvidaéni
sankci, ktera byla stézovatelce ulozena. Nejedna se pouze o vysi pokuty, ale také o zruseni
registrace atedy odebrani povoleni k jediné obchodni ¢innosti, kterou se stézovatelka
zabyvala. Stézovatelka uvadi, ze zruseni registrace je nejzavaznéjsi sankce, ktera by se méla
ukladat v extrémnich pripadech, pokud je naprava subjektu nepravdépodobna a poruseni
zakona bylo natolik intenzivni, ze jina sankce nepostacuje k Gc¢inné ochrané spolecnosti.
V tomto pfipadé byla tato sankce ulozena dle stézovatelky subjektu, ktery se (pokud
vubec) dopustil spravniho deliktu v naprosto marginalnim méritku, a to zaroven s velmi
vysokou pokutou. Ulozena sankce je tedy v diametralnim nepoméru k tdajnému poruseni
zakona.

[53] Zavérem stézovatelka nesouhlasi s hodnocenim soudu, ze svédkim sice byly
kladeny navodné otazky, nicméné ucastnik fizeni byl vyslechu pritomen a nedinil
namitky, tedy byl s timto prubéhem srozumén. Stézovatelka ma za to, ze takovy postup je
zasadni vadou fizeni.

[54] Ke kasacni stiznosti se vyjadrila téz zalovana.

[55] Zalovana nejprve uvedla, ze stézovateléiny namitky v kasacni stiznosti jsou
zpravidla opakovanim namitek z predchozich fizeni, odkazala proto na obsah spravniho

i o v 4 4 4 4 / M v 4 v
spisu, oduvodnéni obou spravnich rozhodnuti a napadeného rozsudku, s jehoz zavéry se
ztotoznuje. Dale se zalovana vyjadrila k jednotlivym stiznostnim davodam.

[56] K nadmérnému obchodovani zalovana uvadi, ze stézovatelka rezignovala na
puvodni vymezeni rozsahu prezkumu v zalobé, a volné uplatriuje novou argumentaci.
Ohledné vybéru zakaznikt odkazuje na stranu 12 napadeného rozsudku, kde se s touto
namitkou soud vyporadal a zalovana se stimto ztotoznuje. Neprezkoumatelnost
rozhodnuti z divodu nedostatku ve formulaci vyroku vSak stéZzovatelka dle zalované
v zalobé nenamitala a dle ustalené judikatury se jedna o vadu, k niz se pfihlizi pouze ke
vcas uplatnéné zalobni namitce. Bez ohledu na opozdénost namitky ma zalovana za to, ze
vyrok rozhodnuti ma veskeré nalezitosti, které jednoznac¢né identifikuji skutek.

[57] Jako opozdénou oznaluje zalovana i1 namitku stézovatelky ohledné
neaplikovatelnosti stanoviska Komise pro cenné papiry tykajictho se nadmérného
obchodovani na investini zprosttedkovatele. Zaroven vsak dodava, Ze investi¢ni
zprostiedkovatel je poskytovatelem nékterych stejnych investi¢nich sluzeb jako obchodnik
scennymi papiry a rozsah pravidel se proné v podstatnych ohledech neodlisuje.
Nadmérného obchodovani se tedy mohou dopustit jak obchodnici s cennymi papiry, tak
investiCni zprosttedkovatelé, jejichz odpovédnost jiz byla navic soudy opakované
dovozena. K tomu zalovana odkazuje na rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne
11. 8. 2015, ¢. j. 6 As 159/2014 - 52.
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[58] K namitkam ohledné skutkovych zjisténi zalovana obecné konstatuje, ze
podstatnymi pro vymezeni deliktniho jednani jsou pripady, u kterych bylo nadmérné
obchodovani zjisténo, nikoliv pripady, které z ruznych davodd nebyly zalovanou
vV 4 o v v/ 4 v / 4 4 v i *v._/ 4

provéfovany. V prubéhu fizeni bylo dle zalované prokazano, ze investicni dotazniky
neodpovidaly skuteCnému investicnimu profilu zakaznika a ztoho divodu nelze
povazovat informace zjisténé o zakaznikovi investiénim zprostredkovatelem za spolehlive.
K navodnosti otazek zalovana uvadi, ze i soud se ztotoznil s tim, ze se jednalo pouze o
detailnéjsi rozbor jiz polozenych otazek. Ohledné liberacnich duvodt se zalovana
ztotoznuje s hodnocenim krajského soudu a konstatuje, ze zalobkyné nedolozila,
v M v / \4 4 / 1/ 4 M . 4 4 . 4 4 . 4 4 4
ze by vyvinula veskeré mozné usili, aby zabranila protipravnimu jednani, jak ji uklada
4

zakon.

[59] K pfezkoumatelnosti napadeného rozsudku zalovana uvadi, Ze se dle jejiho nazoru

soud spravné zabyval otazkou, jestli jsou argumenty stézovatelky novymi zalobnimi body

nebo pouze doplnénim bodu stavajicich a 1 kdyz nékteré z nich odmitl pro opozdénost,
V.7 . b 4 4 4 v / A o o 4

vyporadal se s nimi i po obsahové strance. Dale zalovana rozebira obsah bodd ptivodni

v vV vV V4 /v . .

zaloby, na néz stézovatelka v kasacni stiznosti odkazuje.

IV.  Posouzeni véci Nejvy$sim spravnim soudem
[60] Kasalni stiznost je projednatelna.

[61] Po prezkoumani uplatnénych kasaénich namitek Nejvyssi spravni soud zjistil, ze
kasacni stiznost neni dvodna.

[62] Pro vétsi prehlednost rozélenil Nejvys$i spravni soud posouzeni véci do
jednotlivych ¢asti dle okruhu skuteénosti, ke kterym se vztahuji jednotlivé namitky.

K neprezkoumatelnosti spravniho rozhodnut{

[63] Nejvyssi spravni soud se nejprve zabyval namitkou nepfezkoumatelnosti, nebot
pouze prezkoumatelné rozhodnuti je zpravidla zplsobilé byt predmétem hodnoceni z
hlediska tvrzenych nezakonnosti a vad fizeni (srov. napt. rozsudek Nejvyssiho spravniho
soudu ze dne 28. 8. 2009, ¢. j. 2 Azs 47/2009 - 71).

[64] Stézovatelka napadla pro neprezkoumatelnost jak spravni rozhodnuti zalované,
tak rozsudek méstského soudu. S ohledem na to, ze v pripadé neprezkoumatelnosti
spravniho rozhodnuti by se automaticky stal nepfezkoumatelnym i rozsudek krajského
soudu, zabyval se Nejvyssi spravni soud nejdfive namitkou neptrezkoumatelnosti
rozhodnuti Zalované.

[65] Neprezkoumatelnost pro nedostatek davodu je dana predevsim tehdy, opfel-li soud
rozhodovaci divody o skuteénosti v fizeni nezjistované, ptipadné zjisténé v rozporu se
zakonem (viz napt. rozsudek ze dne 4.12.2003, <¢.5. 2 Ads58/2003 -75,
¢. 133/2004 Sb. NSS), nebo pokud zcela opomenul vyporadat nékterou z namitek
uplatnénych v zalobé (viz napt. rozsudek ze dne 27.6.2007, ¢.j. 3 As4/2007 - 58,
rozsudek ze dne 18. 10. 2005, ¢.j. 1 Afs 135/2004 - 73, ¢. 787/2006 Sb. NSS, ¢i rozsudek ze
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dne 8.4.2004, ¢.j 2 Afs 203/2016 - 51). Podobné je napf. jiz zminénym rozsudkem ¢. .
2 Ads 58/2003 - 75 vymezena neprezkoumatelnost pro nesrozumitelnost tak, ze za
nesrozumitelné je tfeba obecné povazovat takové rozhodnuti soudu, z jehoz vyroku nelze
zjistit, jak vlastné soud ve véci rozhodl, tj. zda zalobu zamitl, odmitl nebo ji vyhovél,
ptipadné, jehoz vyrok je vnittné rozporny. Pod tento pojem spadaji i pripady, kdy nelze
rozeznat, co je vyrok a co odivodnéni, kdo jsou tGcastnici fizeni a kdo byl rozhodnutim
zavazan.

[66] K neprezkoumatelnosti rozsudkt spravnich soudu i rozhodnuti spravnich organa
je pak Nejvyssi spravni soud povinen prihlizet z ufedni povinnosti (§ 109 odst. 3 a
4s.t.s.).

[67]  Stejna kritéria se uplatni i pfi prezkumu spravniho rozhodnuti.

[68] K namitce neprezkoumatelnosti rozhodnuti zalované z toho davodu, ze zakladem
vyroku je tvrzeni o hodnotach TR a C/E, které jsou nevypovidajici a dalsi znaky
nadmérného obchodovani nejsou uvedeny, se méstsky soud vyjadril na stranach 11 az 12
rozsudku. Odkazal zejména na rozsudek Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 21. 6. 2016,
¢.j. 4 As 29/2016 - 47, publikovany pod ¢. 3437/2016 Sb. NSS, v némz Nejvyssi spravni
soud z téchto hledisek standardné vychazel. Méstsky soud dovodil, ze se jedna o jedno
z regulérnich kritérii pro posuzovani nadmérného obchodovani, respektive pro posuzovani
odborné péle ve smyslu § 32 odst. 1 ZPKT.

[69] Stézovatelka v kasacni stiznosti jako divod neprezkoumatelnosti uvedla téz
skuteénost, ze koeficienty TR a C/E, jejich vypocet a analyza nejsou obsazeny v zadném
obecné zavazném pravnim predpise. K tomu Nejvyssi spravni soud téz odkazuje na vyse
uvedeny rozsudek. V ném se k otazce legality postihu za spravni delikt napliujici znaky
churningu jiz vyjadril tak, ze: ,zpisob vymezeni churningu ve stanovisku Komise pro cenné
papiry je pro posouzeni protipravnosti jedndni stéZovatele sam o sobé nerozhodny. Zdsadni jsou
konkrétni okolnosti pripadu, které doklidaji jedndni stéZovatele v rozporu s nejlepsimi zajmy
zdkazniki a Tadnym fungovanim trbu. Ackoliv stanovisko Komise pro cenné papiry
k churningu ze dne 8. 2. 2006 uritym zpiisobem definuje znaky churningu jakozto deliktnibo
jedndni, nejedna se o zavazny podklad, ktery by neménnym zpisobem urcoval, jaké jedndni je
trestné. Skutecnost, Ze Zalovand p¥iposouzeni delikiniho jedndni stéZovatele vychdzela
z podkladu, ktery neni pravnim predpisem, Zadnym zpiisobem neporusuje ¢l. 39 Listiny
zdkladnich prav a svobod. Stanovisko Komise pro cenné papiry pouze sdéluje verejnosti obsab
neurcitych prawvnich pojmi, ktery mohou oclekdvat pri jeho aplikaci v rozhodovaci praxi
spravnich organi.

[70]  Toto stanovisko lze dle nazoru Nejvyssiho spravniho soudu plné aplikovat i v nyni
projednivaném piipadé. Zalovani v odtvodnéni fadné zdévodnila, zjakych podkladd
pti rozhodovani o spravnim deliktu stézovatelky vychazela a pro¢ se domniva, ze toto
jednani odporuje povinnosti investicniho zprostredkovatele poskytovat sluzby s odbornou
pééi  atedy napliuje  znaky  skutkové  podstaty  spravniho  deliktu  dle
§ 157 odst. 2 pism. a) ZPKT. Méstsky soud poté na stranach 11 - 12 rozsudku vylozil, pro¢
jeji rozhodnuti nejsou neprezkoumatelna a posléze v dalsim odivodnéni vsechny jeji tvahy
v ramci soudniho prezkumu aproboval.
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[71]  Nejvysst spravai soud tedy povazuje namitku stézovatelky za nedavodnou.
K neptezkoumatelnosti rozsudku

[72]  Stézovatelka dale namitala téz nepfezkoumatelnost rozsudku méstského soudu
o o k4 4 / v / M4 . 4 M . Vv
pro nedostatek duavodu, nebot soud se odmitl zabyvat nékterymi jejimi namitkami, jez
vznesla v podani ze dne 26.2.2015 stim, ze se jedna o nové zalobni body, které byly
podany po lhuté k doplnéni zaloby. Nejvyssi spravni soud k tomu uvadi, ze opozdénost
jednotlivych namitek posuzoval méstsky soud na stranach 24 -29 rozsudku. Vzhledem
k tomu, ze lhata pro doplnéni zaloby uplynula dne 16.11.2015, kazdou z namitek
. o 7V Vv . v__* v /
posoudil ve vztahu k pivodni zalobé a vyslovil, zda argumentace pouze doplnuje zalobni
body jiz predestfené v prvnim podani, ¢izdase jedna o zcela nové zalobni namitky.
Rozsudek meéstského soudu neni neprezkoumatelny. Nize se Nejvyssi spravni soud
vyjadfuje i k obsahové spravnosti posouzeni méstského soudu, ato v rozsahu
stézovatelkou uplatnénych namitek.

[73] Stézovatelka v této souvislosti namita, ze tvrzeni ohledné neurditosti vyroku
rozhodnuti zalované je doplnénim zalobnich bodd 3.2.1., resp. 3.6.6. zaloby. K tomu vsak
Nejvys$i spravni soud uvadi, ze zminéné zalobni body se tykaji skutkovych namitek a to
ohledné zkoumaného obdobi, ve kterém bylo nadmérné obchodovani zjistovano, ohledné

/ v o / /v ’ / . . Ve . ,
vyslechu svédkt a analyzy dat, ze které zalovana vychazela, nikoliv neurcitosti vyroku
rozhodnuti.

[74] Namitku, Ze ve spravnim fizeni nebyly provedeny navrhované dikazy,

stézovatelka uvedla poprvé téz az v doplnéni zaloby a nelze se ztotoznit s jejim vykladem,

ze se jedna pouze o rozSifeni zalobniho bodu 3.1.1., nebof ten napada hodnoceni

svédeckych vypovédi a okolnosti ve prospéch a neprospéch stézovatelky, nikoliv to, ze by
vV Vv 7, 4 /. 4 4 . /. . o o

se stézovatelka citila zkracena na svych pravech neprovedenim jakychkoliv dakaza.

[75] Nejvyssi spravni soud musi jako neadekvatni odmitnout téz prirazeni namitek
ohledné nezakonnosti vyroku z davodu absence ostatnich ukazateld a chybéjici analyzy
v odivodnéni k zalobnim bodum 3.4. a 3.2.2. Vtéchto bodech stézovatelka ptvodné

4 4 4 4 / v o o v 4 / v 4 4 o
namitala nespravné hodnoceni vyslechu svédki a neoduvodnéni vybéru zakazniki pro

/ \4 /4 /7 Vv 4 4 4 4 4 v v
analyzu zalovane, chybné casové obdobi, ze ktereho analyza vychazela a skutecnost, ze se
zalovana snazi zveliCovat jeji provinéni. Stézovatelka zde vsak nebrojila proti samotné
podstaté nadmérného obchodovani a jeho znakum, neni tedy mozné tyto namitky pod
dané zalobni body podradit.

[76]  Stézovatelka dale namitala, Ze argumentaci souvisejici s definici churningu, absenci
jeho zakotveni v pravnich predpisech a pouzitelnost pouze pro obchodniky s cennymi
papiry, nikoliv investi¢ni zprostfedkovatele, pouze rozsitovala zalobni body 3.4. ¢i 3.6.4.
S timto tvrzenim se Nejvyssi spravai soud téz nemuze ztotoznit. Jak jiz bylo uvedeno vyse,
zalobni bod 3.4. se tyka zejména analyzy dat a otazek sni souvisejicich. V bodé
3.6.4.stézovalka namita, ze z provedenych svédectvi nevyplyva kontrola stézovatelky nad
Uty zakazniku, tak jak to dovodila zalovana. Dle Nejvyssiho spravniho soudu je tedy
ztejmé, ze se obsahové tyto namitky zadnym zplsobem neptekryvaji.
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[77]  Stézovatelce nelze dat za pravdu ani v pripadé argumentace tykajici se hodnoceni
klice pro vypocet provize, ktera ma byt dle stézovatelky podraditelna pod zalobni bod
3.6.3. Vtomto bodé vsak stézovatelka v puvodni zalobé uvadi pouze obecna a neurcita
tvrzeni ohledné strojového posouzeni ptipadu Ceskou narodni bankou bez ohledu na
snahu zalované.

[78] ZvySe uvedenych skutelnosti vyplyva, ze meéstsky soud posoudil vcasnost (i
ptipadnou opozdénost zalobnich namitek spravné. Nejvyssi spravni soud zaroven
neshledal v zadném pripadé, ze by argumentace stézovatelky byla pripadné podraditelna
pod jakykoliv jiny jiz uplatnény zalobni bod.

[79] Na zakladé vyse provedeného rozboru musi Nejvyssi spravni soud konstatovat,
ze nékterymi ze stézovatelkou uplatnénych kasaénich namitek se nebude zabyvat z davodu
uvedeného v § 104 odst. 4 s. 1. s., nebot tyto stézovatelka neuplatnila v fizeni pred soudem,
a¢ tak ucinit mohla. Jedna se o namitky uvedené v odstavci [38] a [39]. K témto namitkam
tedy Nejvyssi spravni soud pri svém hodnoceni neprihledl.

K jednotlivym skutkovym namitkam

[80]  Stézovatelka v kasac¢ni stiznosti brojila proti zpasobu vypoctu hodnot TR a C/E,
. /4 M VvV /v v / 4 VeV 4 v 4 /
zejména proti dle stézovatelky tcelové stanovenému obdobi, z néjz se nasledné ziskané
hodnoty prepoditavaly na ro¢ni bazi a svévolnému vybéru zakaznika stézovatelky, u
kterych tuto analyzu zalovana provedla, nebot jejich vybér nebyl dle nazoru stézovatelky
fadné oduvodnén. K namitce prepoctu hodnot na roc¢ni bazi jiz méstsky soud odkazal na
prvostupniové rozhodnuti zalované (str. 17, odstavec 76), kde tato vysvétlila, ze prevod
hodnot na roc¢ni bazi je nutny k zajisténi srovnatelnosti vypocltenych ukazatelt s meznimi
hodnotami pro nadmérné obchodovani a pro vzajemné porovnani hodnot ukazatelt
**V_V 4 o / 4 4 o 4 M vv/ 4 4 vV .
zjisténych u ruznych zakaznikd. S touto argumentaci se Nejvyssi spravai soud ztotoznuje.
Namitkou neodivodnéni vybéru zakaznikt se taktéz zabyvala jak zalovana, tak meéstsky
soud. Ten na stranach 20 a 26 spravné uvedl, ze v ramci procesni ekonomie nebylo
v ) v ’ vV Ve vV e . ,
potrebné, aby zalovana provérovala celou cinnost stézovatelky, pokud zjistila skutkovy
stav v potifebné kvalité a rozsahu pro dokazani protipravniho jednani stézovatelky.
Hodnoty zjisténé u 27 zakaznikd, které by mohly indikovat nadmérné obchodovani, byly
pouze vychodiskem pro zahajeni spravniho fizeni.

[81] Namitka stézovatelky ohledné tvrzeni méstského soudu, rozporného se spisovymi
materidly, tykajictho se analyzy nadmérného obchodovani ostatnich zikaznikd
stézovatelky, neni divodna. Je pravdou, ze stézovatelka v doplnéni rozkladu proti
prvostupriovému rozhodnuti (ve spravnim spisu ¢. 1. 591) pfedlozila vlastni analyzu, ze
které dovodila, Ze hodnoty pro vSechny zakazniky stéZzovatelky v obdobi roku 2011 jsou
C/E = 4 a TR = 2,91. Tento 0daj vSak nevypovidd nic o jednotlivych hodnotach
konkrétnich zakaznikd. Na tomto podkladé tedy nelze tvrdit, Ze provedenim analyzy u
ostatnich zakaznik by nebylo zjiSténo nadmérné obchodovani. Jedna se zde o pouhou
spekulaci, ktera skuteéné ve spise oporu nema. Méstsky soud k tomu na strané 21
napadeného rozsudku uvedl, Zze pro uréeni nadmérného obchodovani je treba hodnotit
kazdy jednotlivy pfipad, nebot opacny ptistup by ad absurdum znamenal, ze investi¢ni
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zprostredkovatel by mohl v ptipadé casti zakaznika beztrestné provadét nadmérné
obchodovani, pokud by vramci skupiny vsech zakazniku tyto nadmérné hodnoty

v / 4 4 vV Vv 4 M 4 / v
vyvazoval vhodnym obchodovanim. Pro¢ zalovana nebyla povinna provést analyzu vsech
zakazniku stézovatelky, bylo jiz nalezité objasnéno jak méstskym soudem, tak Nejvyssim
spravnim soudem v predchozim bodé.

[82] Dalsi namitku stézovatelka vznesla proti hodnoceni systémovosti pochybeni tak,
jak to uéinil méstsky soud, ktery odkazal na odavodnéni v prvostupriovém a rozkladovém
rozhodnuti. S timto hodnocenim stézovatelka nesouhlasi, neuvedla vSak zadné konkrétni
4 M . 4 o /7 \4 M 4 4 / M 4 4
namitky, z jakého dtvodu se domniva, ze je toto hodnoceni nespravné. Jedinou konkrétni
namitkou bylo ohrazeni se proti tvrzeni, ze systémovost pochybeni vyplyvala z vyjadrent
zalobkyné. Nejvyssi spravai soud k tomuto uvadi, ze v rozsudku meéstského soudu se
M v M v 4 4 4 \4 4
jednalo o prepis skutecnosti z rozhodnuti o rozkladu. Bankovni rada zalované tam na str. 9
uvadi, ze: ,tomu, Ze delikini jedndini iicastnika 7Yizeni tak, jak je popsino ve vyroku I. (iz)
rozhodnuti I, bylo skutecné umoznéno systémovymi pochybenimi vicastnika ¥izent, nasvédcuji i
nékterd konstatovini castnika vizeni v rozkladu.“ Poté nasleduji citace bodd 3.4 a 3.5
rozkladu, ve kterych stézovatelka uvadi, ze v obdobi, které bylo predmétem spravniho
fizeni, ziskala zkuSenosti, které ji pomohly lépe nastavit organiza¢ni strukturu, vnitfni
firemni postupy, dale rozvazala spolupraci s nékterymi svymi zastupci a zvolila cestu
systémového nastaveni obchodnich pravidel. Tyto vyroky Nejvyssi spravai soud zhodnotil
tak, ze skuteéné mohly umocnit dojem nesystematinosti tizeni ve spole¢nosti
Vv M M 4 v . M v /4 bd vV Vv ’ Ve
stézovatelky. Nejednalo se nicméné o jedinou skutecnost, ze které by at uz zalovana ¢i
méstsky soud dovozovaly systémovost pochybeni stézovatelky. Ta byla vyvozena zejména
z jinych okolnosti, k nimz Nejvyssi spravni soud odkazuje na rozsudek méstského soudu,
kde se na stranach 21 a 22 otazkou systémovosti pochybeni stézovatelky zabyval a shrnul
divody tohoto zivéru i sodkazem na napadené rozhodnuti zalované irozhodnuti
v prvaim stupni. Témito okolnostmi byly zejména hmatatelny prospéch stézovatelky
M 4 4 . 4 4 v 4 VvV . o 4 /
z protipravniho jednani, skutecnost, ze za stézovatelku jednaly ruzné osoby obdobnym
zpisobem, zavaznost spachanych delikti a systém odménovani vazanych zastupct.
Vyroky stézovatelky tedy jisté nebyly pro posouzeni systémovosti pochybeni stézejni ¢i
jedinou okolnosti, ze které zalovana vychazela.

[83] Dalsi namitku stézovatelka vznesla ohledné odpovédnosti za rozporné vyplnéné
investi¢ni dotazniky. Dle jejiho nazoru nemtize byt toto kladeno k jeji tizi tak, jak to udinil
méstsky soud. K tomu Nejvyssi spravni soud uvadi, ze povinnost ziskat od zakaznika
informace o jeho odbornych znalostech a zkuSenostech v oblasti investic, financnim
zazemi a investiCnich cilech, klade na investi¢ni zprosttedkovatele samotna pravni Gprava
(§ 15h a 151 ZPKT a jeji pfiméfené pouziti pro investicni zprostredkovatele vyplyvajici z
§32 odst. 3 ZPKT). Povinnosti investiCniho zprostredkovatele je téz neposkytnout radu
ohledné investi¢niho nastroje v pripadé, ze se mu tyto informace od zakaznika nepodafi
ziskat ¢i v pripadé, Ze jsou tyto informace zjevné neuplné, nepresné nebo nepravdivé.
Vyslechy svédka ukazaly, ze tito zakaznici byli v oblasti investovani prakticky bez
zkusenosti. Pokud neuméli vysvétlit nékteré pojmy z oblasti investovani v dobé vyslechu,
tedy poté, co vyplnovali investi¢ni dotazniky a poté co ulinili zkuSenost s investovanim
prostrednictvim konzultaci se stézovatelkou, lze se opravnéné domnivat, ze tyto znalosti
nemeéli ani dfive. Rozpory ve vypovédich svédku a vyplnénych odpovédich v investi¢nich
dotaznicich byly zasadniho a viditelného charakteru, coz znadi, ze tyto nesrovnalosti mohl
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investi¢ni zprostredkovatel pri vykonu svych povinnosti s odbornou péci odhalit. Pokud se
tak nestalo, zhodnotila Zalovana a méstsky soud spravné tuto skutecnost k tizi
stézovatelky.

[84] Dalsi namitka stézovatelky se tykala hodnoceni vypovédi svédkd. Ohledné
navodnosti otazek se méstsky soud vyjadril na strané 18 rozsudku tak, ze nékteré otazky
mohly byt na hranici navodnosti, nicméné uzavrel, ze ve vztahu k investicnimu dotazniku
M M Vev/y eV v 4 4 v 4 M v/ /
se jednalo pouze o detailnéj$i rozbor jiz polozené otazky, coz se ukazalo jako pripadne.
S timto tvrzenim se stézovatelka neztotoznila a uvedla, ze dle jejtho nazoru byly otazky
zcela za hranou navodnosti. Jeji nesouhlas vsak zustal vyjadten pouze v této obecné roviné,
4 4 Ve v/ / i / 4 M / i 4 M M vVv/ 4 4
své tvrzeni nedolozila zadnymi konkrétnimi skutkovymi tvrzenimi, Nejvyssi spravai soud
tedy v této situaci nema, co by prezkoumaval.

[85] Stézovatelka v této souvislosti téz broji proti hodnoceni soudu, ze vzhledem
ke skutecCnosti, ze vyslechu byl pfitomen zastupce stézovatelky a necinil zadné namitky,
byl srozumén s jeho prabéhem, ¢imz je vada fizeni tykajici se nespravné provedenych
vyslecht zhojena. Nejvyssi spravni soud vSak musi konstatovat, ze zde se jedna pouze o
nespravnou interpretaci soudniho odivodnéni. Jak jiz bylo uvedeno, méstsky soud celkove
posoudil provedeni vyslechu jako korektni. Nadto dodal, ze u vyslecht byl pfitomen i
zastupce stézovatelky, mél tedy moznost v pripadé jakéhokoliv nesouhlasu s vedenim
vyslechu ¢i pokladanymi otazkami do jeho pribéhu zasahnout. Nikterak vsak tuto
skuteénost neuvedl jako ospravedlnéni ¢i zhojeni potencialnich vad vyslechu, nebot jiz
dfive konstatoval, ze vyslechy probéhly korektné. S hodnocenim meéstského soudu se
ztotoznuje 1 Nejvyssi spravai soud a uvadi, ze provedeni vyslecht neshledal rozporné se
zakonem. Konkrétni skutkova tvrzeni, tedy které otazky meély byt dle jejtho nazoru
navodné, stézovatelka nedolozila.

[86] Stézovatelka v kasacni stiznosti uvedla, ze vypovédi svédku dle jejtho nazoru
hodnotila jak zalovana tak méstsky soud ucelove v jeji neprospéch. U svédka S. namitala,
N - v : R e ,
ze soud nekriticky prevzal interpretaci vypovedi tak, jak ji uinila zalovana, bez toho aby
zkoumal, zda svédek Umyslné neumensoval svoji informovanost, aby neptsobil dojmem
hazardéra. K tomu Nejvys$i spravni soud uvadi, ze tuto namitku stézovatelka v zalobé
o ./ v v / v 4 4 \4 4 M
vubec nevznesla, nebude se ji tedy vécné zabyvat. Nadto vSak poznamenava, ze neni ani
jasné, z jakého divodu by mél soud pochybovat o autenti¢nosti vypovédi svédka, nebot
. i i v/ 4 v/ v v 4 /7 Ve 4 4 . v
tomu pro jeho investice zadné nebezpeli vySettovani ¢i potrestani nehrozilo. Ohledné
hodnocenti rizikovosti investovani se svédek charakterizoval na skale od 1 do 10 ¢islem 4.
Zalovana ho proto vyhodnotila jako konzervativniho, ptiCemz stézovatelka namita, ze se
. ’ v v . 4 . . vVv/ 4 4 /17 NV v /4
jedna o stredné agresivniho investora. Nejvyssi spravni soud k tomu uvadi, ze v soucasném
ptipadé se jedna spiSe o slovni hru, nez nesrovnalost, na které by stala argumentace
v 4 V1 7 ’ (X3 . . . ’ . v o . . 7 .
zalované. Tato skala neni nijak objektivizovana, vyjadtuje pouze subjektivni pocit
zakaznika. Ten je tfeba hodnotit ve spojeni s dal$imi okolnostmi jako je zejména skuteény
o . 4 4 Vev v - 4 /7 4 4 4 v 4
zpusob investovani, pricemz i u tohoto zakaznika bylo prokazano, ze veskeré obchody
provadél na rady zastupcl stézovatelky. Lze vSak vyvodit, ze pokud hodnota uvedena
zakaznikem jako jeho vlastni hodnoceni nepfesihne polovinu dané stupnice, v tomto
v/ v 4 4 * 1/ v . M 4 v . ad
pripadé tedy 5, zakaznik se vidi spise jako konzervativni nez agresivni investor.



pokracovani 1 Afs 182/2017 -
50

[87] Svédek K. na této stupnici ozna¢il rozmezim 4-6, zde lze dat za pravdu
stézovatelce, ze takového zakaznika jiz nelze povazovat pouze za konzervativaiho.
Nejvys$i spravni soud nicméné znovu uvadi, ze se nejedna o jediné méritko hodnoceni
zakaznika. Stézovatelka nesouhlasi s hodnocenim zalované a méstského soudu ohledné
tohoto svédka, nebot svédek K. uvedl, ze mél jiz 2 roky zkusenosti s obchodovanim na
kapitalovém trhu a investi¢ni dotaznik vyplnoval sam. Dale namita, ze pani K., ktera méla
zakaznikovi pomahat vyplnovat investi¢ni dotaznik, je stézovatelce zcela neznama a nikdy

M 4 4 M M vv/ 4 4 v oV Ve % > o
pro ni nepracovala. K této namitce Nejvyssi spravni soud vsak nemuze prihlizet, nebot ji
stézovatelka v zalobé nevznesla. Co se tyce hodnoceni zakaznika, ztotoznuje se Nejvyssi
spravni soud s hodnocenim méstskeho soudu, ktery uvedl, ze stézovatelkou popisované
skutecnosti jsou Casto vytrzené z kontextu. Tak je tomu i v tomto pripadé, nebot ackoliv

v v eV v 7 . 4 4 .. v ’ 4 Ve

mél svédek K. jiz dva roky zkusenosti investovani s jinou spoleCnosti, sam se oznacil za
zalateénika. Obchody nijak zvlast nesledoval a daval na doporuleni investi¢nich

v o 4 o . . 4 . 4 VvV eV
zprostredkovatelt. Timto zptisobem pak jednal i v ramci spoluprace se stézovatelkou, jiz
pfi uzavirani smlouvy uvedl, Ze na obchodovani nema mnoho ¢asu a vyvoj situace na trhu
nesledoval. Z nahravky vyslechu svédka nevyplyva, ze by realizoval jiné obchody nez ty,
které mu byly doporuceny stézovatelkou, jak stézovatelka tvrdi.

[88] U svédka W. stézovatelka namita, ze jeho vypovéd vyvratila domnénku o kontrole
nad G¢tem zakaznika ze strany stézovatelky, nebot svédek uvedl, Ze obchodt nebylo
mnoho, se zastupci stézovatelky komunikoval pouze 1x za tyden az mésic a jeden obchod
podnikl ze své vile bez doporudeni stézovatelky. Dale obecné uvedla, ze byla zcela
poprena a relativizovana svobodna vile zakaznikd, nebot ty k obchodim nikdo nenutil.
K otazce kontroly nad Gétem Nejvyssi spravai soud odkazuje na strany 17 az 18 rozsudku
méstského soudu, kde tento potvrdil Gvahu Zalované. Kontrola nad 4étem byla u
zakaznika W. dovozena, nebot tento byl v oblasti investovani nezkusSenou osobou a témér
veskeré obchody provadél na doporuceni investicniho zprostfedkovatele - zastupce
stézovatelky. Oznadil se za konzervativniho investora (Cislem 2 na skale od 1 do 10) a tomu
odpovidala i skuteCnost, ze pfijimal veskeré navrzené obchody, o kterych se domnival, ze
na nich lze vydélat a odmital pouze spekulativni nakupy a prodeje. Vlastni hodnoceni
svédka vsak neodpovidalo riziku investovani, které oznalil za ptijatelné v investi¢nich
dotaznicich. Ackoliv mél jiz predchozi zkusenosti z investovani, nebyl znaly problematiky
kapitalovych trh a nedokazal posoudit pri¢inu netspéchu jeho investice. Z toho jasné
plyne, ze obchody, které zakaznik provadél, provadél pouze na zakladé rad zastupce
stézovatelky ve vife v jeho dobré investi¢ni tipy. Sam uskutecnil pouze jeden obchod a to
také na zakladé tipu, nikoliv vSak od zastupce stézovatelky. Ackoliv déni na trhu zakaznik
W. sledoval a kontroloval, jak si jeho akcie vedou, na zdkladé téchto informaci necinil
zadné zavéry a pokyny k nakupu ¢i prodeji. Lze tedy uzaviit, ze veskeré nakupy provadél
pouze na zakladé doporuceni investiénich zprosttedkovatelt stézovatelky a ta tak méla
faktickou kontrolu nad jeho G¢tem.

[89] K relativizaci svobodné vile klientti Nejvyssi spravni soud uvadi, ze pti posuzovani
kontroly nad Gctem je samozfejmé nutno brit v avahu, ze klienti nejsou zadnym

° . , . R . ’ ’ ’ v ’
zpusobem nuceni obchody uzavirat. Nicméné pokud se jedna o zakazniky nezkusené,
ktefi se v problematice investiCnich nastroju neorientuji, lze predpokladat, ze tito se na
investi¢ni zprostredkovatele obraceji pravé z divodu chybéjicich vlastnich znalosti a ze
vkladaji davéru do profesionality vykonu investi¢ntho zprostfedkovatele. Ten ma
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povinnost vykonavat Cinnost v nejlepsim zajmu zakaznikt a nadmérné obchodovani na
jejich étech k tomu jisté nepatri. V takové situaci se tedy nelze zbavovat odpovédnosti za
protipravni jednani svych zastupci s poukazem na svobodnou vuli klientd. Nejvyssi
spravni soud tedy tuto namitku nepovazuje za davodnou.

[90] K namitce tykajici se vypovedi svédku tedy Nejvyssi spravni soud na zakladé vyse
provedeného rozboru uzavira, ze nebyly hodnoceny uéelové ¢i v neprospéch stézovatelky.

[91] Stézovatelka téz vznesla namitku ohledné posouzeni ji tvrzenych libera¢nich
divodl. Méstsky soud z vypovédi svédku dovodil, ze stézovatelka nevyvinula maximalni
mozné Usili k zamezeni protipravni Cinnosti. K tomu stézovatelka uvedla, ze investi¢ni
dotazniky nelze vyplnit spravné ¢i nespravné. Dale namitala, ze zda zakaznik provede ¢i
neprovede obchod, bylo rozhodnuti na ni zcela nezavisle, nebot se tak délo
prostrednictvim obchodnika s cennymi papiry, a nemohla ho tedy ovlivnit. K namitce
maximalniho mozného usili Nejvyssi spravai soud odkazuje na stranu 19 rozsudku
meéstského soudu, kde tento vylozil Gcel institutu liberacnich dtvodu. Jedna se o vyjimecny
institut, ktery lze vyuzit pouze ve zvlastnich pripadech. Pokud méstsky soud dovodil, ze
stézovatelka ve vztahu ke svym zakaznikim nevyvinula pozadované usili a to pravé
z vyslechu svédkt a rozporu, které vysly najevo mezi jejich vypovédmi a vyplnénymi
investicnimi dotazniky, povazuje tuto Gvahu Nejvyssi spravni soud za zcela korektni. Jiz
vyse bylo uvedeno, ze tyto rozpory mohli zameéstnanci stézovatelky ptinalezité péci
odhalit. Stézovatelka operuje spojmem spravné a nespravné vyplnénych dotaznikd,
nicméné ona nespravnost zde nespoc¢iva v odpovédich samotnych, ale v jejich nesouladu se
skutecnym stavem, k cemuz lze znovu odkazat na jiz uvedené hodnoceni v odstavci [82].

[92] K tvrzené nemoznosti kontroly Nejvyssi spravni soud uvadi, ze ackoliv
vV v/ 4 M V. 7/ 4 4 o 4 4 \4 / vV
stézovatelka pfimo nezadavala investicni pokyny zakaznikd, bylo prokazano, ze nad ucty
zakaznika W., S. aK. méla faktickou kontrolu. Tito zakaznici byli nezkuseni a
uskutecniovali obchody prakticky pouze na zakladé doporuceni zaméstnanct stézovatelky.
Tato fakticka kontrola je jednim z predpokladt tzv. churningu tedy neetické praktiky,

ktera byla stézovatelce prokazana.

[93] Posledni namitku stézovatelka uplatnila vici priméfenosti sankce, nebot ta je dle
c*/ ’ . . v 7/ v / . 4 v 4 4 v 4

jejtho nazoru likvidacni a v nepoméru k Gdajnému poruseni zakona. Poruseni bylo dle
jejiho nazoru marginalni, a presto ji byla ulozena vysoka pokuta a zrusena registrace, coz je
sankce, ktera ma byt ukladana pouze za nejzavaznéjsi delikty, kdy k ochrané spolecnosti
nepostacuje jiny zptsob sankce.

[94] Kukladani sankci uvadi Nejvyssi spravni soud vsouladu se svou ustalenou
judikaturou nasledujici. Ukladani pokut za spravni delikty se déje ve sféfe spravniho
uvazeni, tedy zakonem dovolené volnosti spravniho organu rozhodnout ve vymezenych
hranicich, resp. volit nékteré z vice moznych feseni, které zakon vymezuje. Spravni organ
pritom dba na pfiméfenost sankce z hlediska jejiho Gcéelu. Pro spravné a spravedlivé
ukladani sankce je vyznamné dodrzovani principu zakonnosti trestani a principu
individualizace sankce. Zasada zakonnosti trestani spociva v tom, ze se spravni organy musi
fidit pravidly pro ukladani sankci stanovenych zdkonem. Zasada individualizace sankce
pak uklada, aby druh, kombinace a intenzita sankci odpovidaly vSem okolnostem a
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zvlastnostem konkrétntho pfipadu. (srov. rozsudek ze dne ¢. j. 3 As 32/2007 - 48). Pri
soudnim prezkoumani spravniho uvazeni se pak posuzuje, zda spravni organ zakonem
stanovené meze tohoto uvazeni neprekrolil (rozsudek NSS ze dne 21.8.2003, ¢.j.
6 A 96/2000 - 62, ¢. 225/2004 Sb. NSS).

[95] Z pozadavkd, které klade na spravni trestani Ustavni poradek, pristupuje
k zakonnym kritériim pro stanoveni pokuty jesté korektiv pro uréeni celkové vyse
pokuty, a to vpodobé zikazu jejtho likvida¢niho charakteru. Otazkou tohoto
Ustavnépravniho korektivu ve spravnim trestani se podrobné zabyval rozsifeny senat
v usneseni ze dne 20. 4. 2010, ¢. j. 1 As 9/2008 - 133, ¢. 2092/2010 Sb. NSS.

[96] Zde rozsifeny senat vylozil, ze spravni organ ukladajici pokutu za jiny spravni
delikt je povinen prihlédnout k osobnim a majetkovym pomérim pachatele tehdy,
pokud je podle osoby pachatele a vySe pokuty, kterou lze ulozit, zfejmé, ze by pokuta
mohla mit likvidalni charakter, a to i v pfipadech, kdy ptislusny zakon osobni a majetkové
poméry pachatele v taxativnim vyctu hledisek rozhodnych pro uréeni vyse pokuty
neuvadi.

[97] V nyni posuzovaném piipadé je situace ponékud odli$na, nebot zruseni registrace
. v/ v . ’ v e qe . v s .
investicniho zprostredkovatele je sankci z podstaty véci likvidacni a nelze na ni tedy
aplikovat stejna kritéria. Samotny § 145 odst. 9 pism. d) ZPKT stanovi, ze: ,,Ceskd narodni
banka miiZe odejmout povoleni udélené podle tohoto zakona, jestlize osoba, které bylo udéleno,
opakované nebo zdvainé porusila povinnost stanovenou timto zdikonem nebo primo
pouzitelnymi predpisy Evropské unie nebo porusila podminku nebo povinnost stanovenou ve
vykonatelném rozhodnuti vydaném podle toboto zakona.*

[98] Meéstsky soud se namitkou nepfimérenosti sankce zabyval v rozsudku na stranach
22 a 23. Uvedl k ni nasledujici: Ohledné obou protipravnich jednani soud konstatuje, ze je
4 4 Vo 4 v_ 7 . L4 ’
zakonodarce s ohledem na sazbu sankce povazuje za zavazna (srov. jednotlivé sazby sankci
v § 157 odst. 14 ZPKT). Soud poukazuje i na to, ze v pfipadé nezaznamenavani
komunikace se zakazniky sejednalo o systémové pochybeni, kdy zalobkyné pouze
z technickych a ekonomickych diivoda rezignovala na plnéni své zakonné povinnosti po
dobu cca 9 mésici. V ptipadé nadmérného obchodovani se zalobkyné dopustila zvlast
/ v 7 . VA >y sV / / v . /7 /1.0 ~ /7
zavazného jednani, byt jej zalovana prokazala pouze u nékolika zakazniktu. Zalovana se
I N/ v 7 . / v v 4 v
vyst pokuty a zrusenim registrace zabyvala podrobné na str. 23 az 26 rozhodnuti L. stupné.
I bankovni rada se vysi 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 zlasti opakované a zcasti
4 \4 4 v ’ 4 / . 4 v /v \4 4 ’
zavazné porusovani stanovenych povinnosti. Ohledné vyse ulozené pokuty soud dale
v /7 Vv \4 . v Ve vV 4 4 \4 . . ’ 4 . /7 4
nedospél k zavéru, ze by byla zjevné nepfimérena zavaznosti protipravniho jednani.
Zalovana pritom prihlédla i k majetkovym pomérim zalobkyné.

[99] Nejvyssi spravni soud se stimto hodnocenim ztotoznuje a dodava k tomu,
ze v souCasném pripadé je tfeba brat ohled zejména na specifika oblasti podnikani na
kapitalovém trhu. Jedna se o velmi profesionalizovany trh, kde jednotlivec bez odbornych
zkuSenosti nemtze pusobit. Z toho divodu je tato oblast statem také pfisné regulovana
v . / X S / / /AL o R
prostfednictvim Ceské narodni banky, ktera vydava zajemcim o podnikani na tomto trhu
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prislusna povoleni a registrace a také na jejich ¢innost dohlizi. V pripadé, ze Ceska narodni
banka zjisti provinéni nékterého ucastnika podnikani na kapitalovém trhu proti zakonu,
jedna se o znedtGvéryhodnéni celého systému a trhu jak pro ostatni podnikajici subjekty,
tak pro zakazniky, demuz se centralni banka jako dozorovy organ snazi predchazet. Proto
je opravnéna takovému subjektu odejmout jeho povoleni ¢i registraci, aby zamezila jeho
dal$imu ptsobeni na kapitalovém trhu. Promita se zde tedy silny vetejny zajem na zdravém

4 4 M4 4 M v i 4 4 v/ i /4 4 i v v /v
fungovani kapitalového trhu jakozto integralni soudasti narodni ekonomiky a soucasné téz
snaha o ochranu zakaznikt jakozto nepomeérné slabsi strany.

[100] V soulasné posuzovaném pripadé se zruSeni registrace jevi jako adekvatni krok
pro ochranu jak zakaznikd, tak samotného trhu. Stézovatelka se dopustila vice spravnich

M o VeV v M L 4 M 4 v 4 4 4 4 i 4
deliktd, pficemz oba jsou kvalifikovany jako zavazné, nenahravani komunikace bylo navic
pochybenim dlouhodobého charakteru.

[101] Vysi pokuty poté zalovana zduvodnila jiz v prvostupnovém rozhodnuti, kdy
v odstavcich 112 az 114 vylozila, ze zavaznost jednotlivych deliktG by méla vést k sankci
v fadech miliond korun, nebot horni hranice pokuty je az 20.000.000 K¢, nicméné
s prihlédnutim k majetkovym pomérim ucastnika, které v odstavci 112 rozebrala, ji
vycislila pouze na 450.000 K¢. Zde Nejvyssi spravai soud uvadi, ze zalovana postupovala
v souladu s judikaturnimi zavéry vylozenymi vyse a ulozeni pokuty tedy naplnuje vsechna
zakonna kritéria.

V.  Zavér a naklady fizeni o kasaéni stiznosti

[102] Stézovatelka se svymi namitkami neuspéla. Jelikoz Nejvyssi spravni soud neshledal
duvod pro zruseni napadeného rozhodnuti ani z Gfedni povinnosti (§ 109 odst. 4 s. . s.),
zamitl kasacni stiznost jako nedtivodnou (§ 110 odst. 1 s. t. s.).

[103] O nahradé nakladd tizeni Nejvyssi spravni soud rozhodl v souladu s § 60 odst. 1
v Ve / v vV v . v / v 4 4

s. f. s. za pouziti § 120 s. f. s. Stézovatelka ve véci neméla Gspéch, a proto nema pravo na
nahradu nakladd fizeni o kasalni stiznosti. Zalované, které by jinak jakozto Gspésnému
/v 4 . 4 4 4 o V/ 4 v/ v v/ 4 v /7 /v M
Gcastnikovi pravo na nahradu nakladu fizeni pfisluselo, pak v fizeni o kasacni stiznosti
v/ /4 ’ 4 . VvV /7 IV /7 Ve M .

zadné naklady nad ramec jeho bézné redni Cinnosti nevznikly.

Poudeni: Protitomuto rozsudku nejsou opravné prostredky ptipustné.

V Brné dne 4. fijna 2017

JUDr. Marie Zi§kové
predsedkyné senatu



