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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Meéstsky soud v Praze rozhodl soudcem JUDr. Danielem St’astnjm v pravni véci

zalobce: Mgr. P. K., narozeny xxx
bytem XXX XXX, XXX XXX
zastoupeny advokatem Petrem Kuhnem
sidlem 28. ffjna 767/12, 110 00 Praha 1
proti

zalované: CSOB Asset Management, a.s., investi¢ni spoleCnost, IC: 25677888,
sidlem Praha 5, Radlicka 333/150
zastoupena advokatem Mgr. Davidem Urbancem
sidlem Na Pofi¢i 1046/24, 110 00 Praha 1

pro zaplaceni 3 290 930 K¢ s piislusenstvim
takto:

L Zaloba, aby zalovana byla povinna zaplatit zalobci ¢astku ve vysi 3 290 930 K¢
spolu s urokem z prodlen{ ve vysi 8,50 % od 11.5.2018 do zaplaceni se zamita.

1I. Zalobce je povinen zaplatit zalované na nahradé¢ nakladu fizeni ¢astku K¢, k rukdm
pravnfho zastupce zalované, a to do tif dna od pravni moci tohoto rozsudku.

Oduvodnéni:
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1. Doméhal se Zalobce proti pavodné alovanym ad 1/ CSOB, a.s. a ad 2/ CSOB Asset
Management, a.s. zaplaceni ¢astky ze zahlavi tohoto rozsudku patrné s tim, ze uskutecnil
na zakladé doporuceni zalované ad 1/ a jejim prostfednictvim a prostfednictvim zalované
ad 2/ do dluhopisi vydanych islandskou bankou Kaupthing hf. Zalované jsou
spole¢nostmi podnikajicimi v oblasti obchodu s cennymi papiry, zalobce je v oblasti
investic naprostym laikem, konservativnim investorem a cenné papiry nekupoval v ramci
své podnikatelské aktivity. Jedna se tedy o neprofesionalniho zakaznika a spotfebitele.
Zalobce uzavtel dne 26.7.2005 se spole¢nosti CSOB Asset Management (dale té jen CSOB
AM) smlouvu o obhospodafovani cennych papirt na jejimz zakladé provadéla jmenovana
spole¢nost obhospodafovani dluhopist vydanych bankou Kaupthing hf. Na zakladé
oznameni od CSOB AM zaniklo ke dni 31.3.2018 obhospodatovani cennych papirt
vydanych spolecnosti Kaupthing hf a cenné papiry zalobcem vlastnéné jsou od 1.4.2018
vedeny na majetkovém tctu u banky, ktera provadi jejich spravu. V duasledku moratoria na
zavazky islandskych bank ze dne 24.11.2008 doslo k omezeni prava zalobce na uplatnéni
jeho prav z dluhopist. V ramci vyporadani s klienty Kaupthing hf byl dne 23.10.2015 vydan
navrh na vyporadani, ktery byl schvalen pfislusnym islandskym soudem. Po vyhlaseni
moratoria zfskal zalobce cast své investice zpét. Insolvence islandskych banka nastala
v dob¢ globalni financni krize v roce 2008, ale varovné signaly se objevovaly a odborné
vefejnosti byly informace o nezodpovédném pocinani islandskych bank znamé jiz davno
pfed vypuknutim krize. Islandsky financni systém zasahla tzv. Geyser krize jiz v roce 2006
a vedly k ni narast inflace, vysoky dluh v cizich ménach a celkové se zvysujici zavislost bank
na cizich ménach, tuto krizi se jest¢ podafilo potlacit, vedla vsak ke vzniku neduavéry
financnich trht k islandské ekonomice a pro investi¢ni specialisty pfinesla varovné signaly.
Pri nastupu finanéni krize v roce 2008 bylo ocividné, Ze islandsky bankovni systém neni
zivotaschopny. Ke vzniku islandské financn{ krize nedoslo bez varovani, dala se predvidat.
Dokonce ani pad banky Lehman Brothers dne 15.9.2008 nezpusobil pfimo pad islandské
ckonomiky, ale pouze odhalil chyby, které investofi provedli v dfivejsi dobé. Pres predchozi
propuknut{ globaln{ finanéni krize padem banky LLehman Brothers v poloviné roku 2008 a
pfes vyrazné varovné signaly o neudrzitelnosti islandské ekonomiky, vcetné jejich bank,
zalovan{ neudélali nic, co by odvratilo hrozbu skody, ktera investoram hrozila. Signaly o
situaci v islandskych bankach identifikované v odborné vefejnosti dostupnych zdroju
shrnuje a analysuje memorandum od Barger Prekop s.r.o., advokatni kancelafe, na néjz
zalobce odkazuje.

2. U poruseni smluvnich povinnosti a zakonnych povinnosti nastupuje objektivni
odpovédnost zalovanych podle obchodniho zakoniku, v pfipadé poruseni povinnosti ze
spottebitelského prava nastupuje vedle této odpovédnosti odpovédnost podle obc¢anského
zakonfku. V daném piipad¢ banka nabidla a zprostfedkovala zalobci investici, ktera byla
vhledem k osob¢ investora a vzhledem k okolnostem zcela nevhodna a nepfiméfena, kdyz
zalobce je osoba konservativni, jako investor zcela nezkuseny, neznaly v obchodovani
s cennymi papiry, natoz v oblasti investic do zahrani¢nich cennych papird a dokonce
cennych papirti vydanych bankami, které maji domicil v malé a riskantni ekonomice.
Zalovani, a¢ se jednalo o risikovou investici, ekonomické prostiedi Islandu a jeho bank
nesledovali a reagovali az za nékolik mésict po vyhlaseni moratoria na islandské banky.
V piipadé investic do dluhopist banky Kaupthing hf jsou za $kodu spolecné odpovédni
oba zalovani, kdyz tato odpoveédnost vyplyva z ¢€l. 9.1 smlouvy o obhospodafovani cennych
papirt v kterém je uvedeno, ze mezi bankou a CSOB AM je uzaviena smlouva, na zékladé
které je banka opravnéna jednat jménem CSOB AM, uzavirat smlouvy o obhospodatovani
cennych papird, podavat klientaim CSOB AM informace a ¢&init dkony k navazani
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smluvniho vztahu mezi Zalobcem a CSOB AM, tedy vaéi klientaim CSOB AM pusobi
banka aktivné, ovliviiuje jejich rozhodovani, jednani a ma vyznamny vliv na konecny
vysledek investice uskute¢néné investorem.. Ve vsech zalezitostech vuéi zalobci tak
vystupovala v prvé fadé banka a oba Zalovani jako subjekty patfici do skupiny CSOB jednali
ve shod¢ za ucelem dosazeni svych podnikatelskych cilt a zisku. Odpovédnost Zalovanych
je podle ust. § 293 OZ spolecna a nerozdilna.

3. Banka porusila povinnost jednat s odbornou péci upravenou v bodé 3 komisionafské
smlouvy, CSOB AM porusila povinnost jednat s odbornou pééi podle ¢l. 5.1 smlouvy o
obhospodafovani cennych papirt, k rozhodujicimu porusovani povinnosti doslo nejméné
od zacatku cervna 2008 do dne 24. listopadu 2008. Banka nepostupovala s odbornou péci,
nebot’ vcas neinformovala zalobce o risicich, které byly s investici spojeny a o kterych
musela (nebo piinejmensim méla) védét jiz v éervau 2008. Obdobné CSOB AM nejednala
s odbornou péci, kdyz neinformovala o risicich spojenych s investici po nakupu cennych
papirt, nebo nezajistila, aby banka Zalobce o rosicich informovala, kdy tuto informaéni
povinnost mohli oba zalovani efektivné plnit do dne 24.11.2008., coz plati jest¢ vice o
CSOB AM, kteri ve smluvnim vztahu se Zalobcem vystupovala jako obhospodafrovatel
cennych papirt, ktery dlouhodobé kontinualné porusoval odbornou péci, kdy
neinformoval a nejednal v zajmu Zalobce. Kromé povinnosti informovat méli oba zalovani
nabidnout Zalobci feseni risikové situace, doporucit, aby minimalné¢ od cervna 2008 jiz
zadné investice do dluhopisi Kaupthing hf neuskutectioval a za situace, kdy jiz k investici
doslo méli nabidnout pfeinvestovani investice nebo prodej cennych papird nebo jiné
opatfeni, které by pomohlo chranit zalobcovy investice. Podle dokumentu vydaného byvsi
Komisi pro cenné papiry v fijnu 2004 nazvaném ,,Posuzovani odborné péce (ODBP)“ je
obchodnik s cennymi papiry ,,...povinen informovat zakaznika uplné, pravdivé a
srozumitelné o kazdé podstatné skutecnosti souvisejici s poskytnutim investicni sluzby,
pfedevsim pak o moznych risicich...”. Na strané Zzalovanych pak doslo minimalné
k poruseni nasledujicich zakonnych povinnosti, a to povinnosti uvedenych v § 15, odst. 1
pism. a/ a ¢/, kdy banka byla povinna postupovat s odbornou pééi a informovat zakaznika
zejména o moznych risicich. Ve véci dale doslo k porusenim spotfebitelskych prav a
k poruseni prevenc¢ni povinnosti. Podle § 54 odst. 3 pism. ¢/ a ¢/ OZ, kdy k podavini a
pfijeti pifkazt k ndkupu dluhopisti doslo tzv. na dalku (zejm. faxem) a zalovani neposkytli
zalobci informace o moznych risicich, ktera byla mimo jejich kontrolu za situace, kdy
nastupovala globaln{ ekonomicka krise a kdy zalovani védéli, nebo museli védét (nejméné
meli védet), jaka risika hrozi islandskym bankam. Zavinéni ve vztahu k poruseni
spottebitelského prava je spatfovano v neinformovani zalobce o moznych risicich
spojenych s poskytovanou financni sluzbou, ktera jsou mimo kontrolu dodavatele.

4. Dile zalobce tvrdil, Ze zalovani porusili prevencni povinnost upravenou v § 415 OZ, jejiz
podstatou je povinnost odvratit hrozici skodu, tedy nejedna se o odvraceni nasledku jiz
vzniklé skody, ale povinnost nastupuje jiz v okamziku, kdy vznik pfipadné skody hrozi.
Oba zalovani védéli a museli védét, ze islandska ekonomika se potykala se zasadnimi
ekonomickymi potizemi, Ze se jedna o malou ekonomiku, v absolutnich parametrech velmi
slabou a ze islandsky stat neni schopen garantovat zavazky islandskych bank, které
evidentné investovaly a poéinaly s nad své moznosti. Zalovani ziskali informace o §patné
ekonomické situaci pfimo z emisnich podminek dluhopist Glitnir banky hf ze dne
23.6.2008, ve kterych se v kapitola nazvané ,,Risk factors® mimo jiné uvadi, ze doslo
k dramatickému poklesu kursu islandské koruny vaci USD z 62 ISK za 1 USD k 31.12.2007
na 73,50 ISK za 1 USD ke dni 20.5.2008, tj. o 18,5 % za necelych 5 mésict. V emisnich
podminkach je dale uvedeno né¢kolik dalsich znepokojivych ekonomickych udaja vcetné
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statniho ucetniho deficitu, vyse urokt centralni islandské banky a rast troka centralni banky
ze 14,25% ke dni 31.12.2006 na 15,5% ke dni 20.5.2008. Islandska koruna vyrazné
oslabovala i vuci ceské koruné, a to jiz od pocatku cervna do konce listopadu 2008.
Zadluzenost Islandu stoupla béhem sedmi let vice nez tfinactinasobné z 731 698 mil. ISK
vroce 2001 na 9778 471 ISK v roce 2008. Negativni informace o stavu islandské
ckonomiky byly indikovana i dokumentem CNB z ¢ervna 2008 nazvanym ,,Monitoring
centralnich bank — cerven®, kde je uvedeno, Zze mezi severskymi centralnimi bankami
Svédska, Norska, Danska a Islandu byla uzavfena swapova dohoda umoznujici Islandu
ziskat v pfipadé potfeby Euro za islandskou korunu, jejichz cilem bylo zabezpeceni
makroekonomické a finanéni stability Islandu. Na zakladé¢ risikovych faktort tak bylo
zfejmé, ze doslo k podstatnému zhorseni situace a v kontextu nastupujici celosvétové
financni krise zalovani museli védét a pfedvidat, ze hrozi velké risiku, Ze investofi mohou
o své investice pfijit. Zalovani viak v dobé od vydani emisnich podminek do dne insolvence
islandskych bank neudélali vibec nic pro odvraceni hrozici skody, a¢ méli Zalobce
upozornit, ze hrozi skoda na jeho investici a poradit mu, aby zadné nové dluhopisy
islandskych bank nenakupoval a soucasné, aby dfive nakoupené cenné papiry bud’ prodal
nebo preinvestoval do jinych cennych papirt, které mu zalovani méli nabidnout, nebo mu
méli nabidnout néjaké jiné opatfeni k odvraceni hrozici $kody. Potize a risika islandskych
bank byly vefejné¢ znamé nejpozdéji od cervna 2008 a dne 24.11.2008 doslo k vyhlaseni
moratoria na zavazky islandskych bank jako opatfeni v ramci insolvence Glitnir banki hf a
Kaupthing hf, pfesto banka reagovala vici zalobci az dne 19.1.2009, kdy jiz bylo pozdé.
Zalovani tak méli v raimei prevencni povinnosti reagovat v dobé do 24.11.2008, informovat
zalobce, nazit se zabranit $kod¢ a navrhnou feseni za ucelem jejtho odvraceni. Za situace,
kdy tak neucinili vznikla zalobci $koda, kterou Zalobce jako laik nebyl schopen rozpoznat,
ani nedokazal posoudit jaka opatfen{ jsou nezbytna nebo vhodna pro odvraceni skody.
V dasledku poruseni povinnosti tak Zalovani nesou odpovédnost za Skodu, ktera zalobci
po mnohameésicni existenci hrozby skutec¢né vznikla. Vzhledem k tomu, Zze Zalovani znali
emisni podminky nabizenych dluhopisu, zejména pak risikové faktory emise dluhopist;
znali zakladni makroekonomické udaje o Islandu véetné raketového a v civilisovaném svété
nevidaného zadluzovani statu; znali informace o velikosti Glitnir banki hf a Kaupthing hf
a jejich mezinarodni finan¢ni angazovanosti; zalovanym muselo byt zfejmé, Ze islandsky
stat nebude schopen jmenované banky zachranovat; védeli o padu americké banky Lehman
Brothers a védéli o pocatku globalni finanéni krise; museli védét o propadu islandské
koruny vuci jinym ménam vcetné ceské koruny v dobé nékolika mésict pred propuknutim
financni krise; méli védét o znepokojivych informacich z Monitoringu centralnich bank —
cerven 2008; museli védét o zhorsujici se ekonomické situaci na Islandu béhem mésice fijna
2008, byli povinni jednat s cilem odvraceni skody, ktera hrozila jejich klientim. Z tohoto
pohledu je nepodstatné, zda islandska krise byla z jejich pohledu pfedvidatelna ¢i nikoliv.
Dlouhodobé meli ¢init patfeni k odvraceni skody, aniz by spekulovali, zda na Islandu
vypukne finanéni krise ¢i nikoliv, pfipadné v jakém rozsahu. Pripadné odvolavani se
zalovanych na ratingové agentury by bylo falesné a alibistické, nebot’ plnéni prevencni
povinnosti nemuze byt zalozeno na zpozdénych zpravach od ratingovych agentur, ale
naopak na vlastni systematické analyse financ¢nich trhta a nabizenych a prodavanych
produktii. Zalovani tak na zikladé poruseni prevenéni povinnosti nesou plnou
odpovédnost za vznik $kody bez ohledu na proseni dalsich smluvnich a zdkonnych
povinnosti. Prevencni povinnost se podle dlouhodobé a ustalené judikatury soudt vztahuje
i na banky, investi¢n{ spole¢nosti a obchodniky s cennymi papity, jak plyne i z rozhodnuti
NS CR ze dne 8.1.2003 sp. zn. 29 Odo 690/2001, kde soud dosel k zavéru, e banka je
povinna pfedvidat, ze jina banka, jedna ze zprostfedkujicich bank muze vzhledem
k aktualnim a politickym pomérum ztratit bankovni licenci v Rusku a je tedy zodpovédnosti
tuzemské banky, jakou spolupracujici banku si zvoli. V pomérech projednavané véci tak
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byli zalovani povinni znat situaci v risikové oblasti jakou Island v té dobé byl, jakoz 1 situaci
ohledné¢ jmenovanych islandskych bank. Jde o objektivni odpovédnost, kterou zalovani
v piipad¢ jejich selhani nemohou pfenaset na zalobce. Dale se Zalobce odvolaval i na
rozhodnuti NS CR ze dne 25.2.2004, sp. zn. 23 Cdo 3695/2013, kdy v piipadé, ze investicni
zprostiedkovatel porusi svou povinnost a v jeho investi¢ni sluzbé¢ je zahrnut poradensky
prvek nese odpovédnost za skodu a je povinen zaplatit investorovi nahradu skody vzniklou
v dusledku padu americké banky.

5. CSOB AM v dobé po nikupu dluhopisii, zejména od ¢ervna 2008 do vyhlageni moratoria
v listopadu 2008 vykonavala svoje povinnosti v rozporu s dobrymi mravy, protoze
evidentné méla védét a patrné védéla, ze se Island nachazi v ekonomickych potizich a tim,
ze byla nec¢inna vykonavala svoji povinnost obhospodatovatele cennych papira v rozporu
s dobrymi mravy ve smyslu ust. § 3 ob¢. zak. To samé plati i pro banku, ktera ve vztahu
k zalobci vystupovala za CSOB AM. Zavinén{ ve vztahu k uvedenému poruseni dobrych
mravu lze spatfovat ve vySeuvedené necinnosti kazdého ze zalovanych, kdyz se jedna o
védomou nedbalost, ktera vedla ke vzniku skody. Vzhledem k tomu, Ze se pravni vztah
mezi Zalobcem a Zalovanymi #di primarné obchodnim zakonikem, vykonavala CSOB AM
své povinnosti obhospodafovatele cennych papirt zejména v obdobi od ¢ervna 2008 do
listopadu 2008 v rozporu se zasadami poctivého obchodniho styku ve smyslu ust. § 265
obch. zik., to samé se vztahuje i na banku. Zalovani jsou osoby podnikajici v oblasti
obchodovani s cennymi papiry, jejich spravy a obhospodafovani, zatimco Zalobce je
v uvedenych oblastech spotfebitel a laik a navic konservativni investor.

6. V dusledku poruseni smluvnich a zdkonnych povinnosti utrpél zalobce skodu, po vyhlaseni
moratoria na islandské banky ziskal v ramci vypofadani od islandskych bank zpét pouze
c¢ast jeho investice. V piipadé investice do dluhopistt Kaupthing hf v hotovosti ¢astku
2083 831,12 K¢ a v tzv. novych cennych papirech ¢astku 1 300 417,91 K¢, naopak utrpél
skodu ve vysi 3 638 950 K.

7. Zalobce investice uskute¢nil na zakladé doporuceni a zprostredkovani investice bankou,
ktera zprostfedkovavala nakup a prodej cennych papira, cenné papiry vydané Kaupthing
hf obhospodafovala CSOB AM. Skoda vznikla v désledku doporuéeni Zalovanych
k nakupu islandskych dluhopist a v dasledku nedbalého obhospodatrovani cennych papira
v dobg, kdy se islandska ekonomika a islandské banky potykaly se zasadnimi problémy a
v dusledku pasivity zalovanych, kdy tito neucinili nic pro odvraceni hrozici skody.
Skutec¢nou a rozhodujici pficinou i skody bylo jednani banky, ktera nabidla Zalobci ke koupi
cenné papiry v dobg, kdy k jejich nakupu vibec nemélo dojit. Pfi¢inou vzniku skody nebylo
prohlaseni insolvence islandskych bank ale poruseni elementarnich povinnosti na strané
obou zalovanych v ramci jejich prevencni povinnosti k odvraceni hrozici skody a poruseni
dalsich smluvnich a zakonnych povinnosti. Nedbalostni jednani pfedstavovalo také
poruseni povinnosti jednat s odbornou péci. Tedy pokud by se zalobce nefidl
doporucenimi zalovanych ohledné nakupu pfedmétnych cennych papirt a nespoléhal na
jejich profesionalitu v raimci jejich odborné profesionalni ¢innosti pfi nasledném drzeni
cennych papiru, ke skoda by nedoslo.

8. Zalovani se k véci vyjadiili tak, Ze ponejprv odkazali na fzeni vedend u zdejstho sudu pod
sp. zn. 7 Cm 134/2011 a 53 Cm 271/2011, které jiz byly pravomocné rozhodnuty a které
se s probihajicim fizenim v podstatnych znacich shoduji a jejichz pfedmétem bylo
uplatnéni tvrzené Gjmy, kterd méla klientim zalovaného ad 1/ vzniknout v souvislosti
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s jejich investicemi do islandskych dluhopist a v nichz soudy dospély k zavéru, ze na
zaklad¢é tehdy znamych informaci a pfi vynalozeni odborné péce nebylo mozno dovodit,
ze existovalo vyznamné risiko, ze emitent dluhopist nedostoji svym zavazkam, kdyz pad
islandskych bank byl v dané dobé prekvapivy pro véechny. Zalovani proto odkazuji na tzv.
ochranu legitimniho ocekavani podle ust. 13 OZ. Dale Zalovani namitali pfedcasnost
zaloby, kdyz dne 28.7.2005 doslo mezi 7alobce a CSOB AM k uzavieni smlouvy o
obhospodatovani cennych papirt na jejimz zakladé CSOB AM realizovala pro Zalobce
razné obchody s investicnimi nastroji, zejm. s dluhopisy, hotovostnimi nastroji a
otevienymi fondy. Jednim z takovych investi¢nich nastroji byly i dluhopisy emitované
islandskou bankovni instituci Kaupthing hf v souhrnné hodnoté 7 032 200 K¢. V ramci
insolvenéniho fizen{ banky Kaupthing hf Zalobce prostfednictvim zalovanych uplatnil své
naroky z dluhopist a na jejich thradu obdrzel ke dni 29.1.2019 c¢astku 3 554 810,44 K¢,
35780 ks dluhopisi KAUPTHING 16-2031 (ISIN XS1346263137) emitovanych
spole¢nosti Kaupthing ehf v britskych librach, 157 275,28 ks akcii KAUPTSHARE
emitovanych spolecnosti Kaupthing ehf v islandskych korunach. V dobé mezi 3.1.2018 a
28.12.2018 obdrzel zalobce dale celkem 8 plateb v celkové vysi 170 564,41 Ke. Zalovani
odkazuji na rozhodnuti NS CR ze dne 13.6.2012 sp. zn. 28 Cdo 3363/2011, kde NS CR
uzaviel, ze ,,majetkova ujma spocivajici ve ztraté hodnoty akcii vznika akcionafim teprve
tehdy, nejsou-li jejich prava spojena s akcif jakozto cennym papirem akciovou spolecnosti
uspokojena® a ,jestlize skoda neexistuje k okamziku, ve kterém soud rozhoduje o
uplatnéném naroku na jeji nahradu, byl naroku uplatnén pfedc¢asné. Nahradni cenné
papiry maji penézi ocenitelnou hodnotu. Zalobce viak neprokazal, Ze jeho prava spojena s
nahradnimi cennymi papiry ,,nebudou uspokojena‘ ve smyslu soudni rozhodovaci praxe.
Insolvenéni fizeni vedené na majetek banky Kaupthing hf neni dosud skonceno a Zzalobci
jsou v souvislosti s timto fizenim stale poukazovany platby. Vzhledem k tom ze dosud neni
zfejmé, v jaké hodnoté¢ lze nahradni cenné papiry zapocitat do miry uspokojeni Zalobce
v ramci poskytnuti ndhrady za dluhopisy a ze zalobce v tomto ohledu nenabidl zadna
tvrzeni, natoz dukazy, je zaloba pfedcasna, kdyz dosud neni zfejmé jaka, pokud vibec
néjaka $koda zalobci vznikla. Zalovany ad 1/ dale namital nedostatek pasivni vécné
legitimace, ktery oduvodnil tim, Ze podle ¢l. 9.1 smlouvy o obhospodafovani cennych
papiri ,je spole¢nost Ceskoslovenskia obchodni banka, a.s. oprivnéna jménem
obhospodafovatele tuto smlouvu s klientem wuzavfit, podavat klientim jménem
obhospodatovatele informace ...Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. je rovnéz opravnéna
piijimat od klienta jednotlivé pokyny a informace nezbytné k realisaci této smlouvy a
nasledné je predavat obhospodatovateli za tcelem, jejich uskuteénéni®, Zalovany ad 1/tedy
neni smluvn{ stranou slovy o obhospodafovani a tato smlouva neobsahuje Zzadny projev
vile zalovaného ad 1/byt touto smlouvou vazan. Naopak se tu jednd o typicky piiklad tzv.
pfimého zastoupent, u kterého plati, e zastupce (CSOB a.s.) je opravnén jednat jménem
zastoupeného (CSOB AM) a na jeho ucet, tedy prava a povinnosti vznikaji zjednani
zastupce pfimo zastoupenému. Na véc nedoléha ani ust. § 293 obch. zik., kdyz ze smlouvy
o obhospodatovani byla zavazana pouze CSOB AM.

9. K odvolani zalobce o véci rozhodoval Vrchni soud v Praze, ktery svym usnesenim ze dne
17. 5. 2021, ¢;j. 12 Cmo 261/2020-331 fizeni co do castky 22 287 K¢ s pitisl. Z davodu
zpétvzeti zaloby zastavil a nasledné svym rozsudkem ze dne 24. 6. 2021, ¢j. 12 Cmo
261/2020-343 rozsudek zdejsiho soudu v rozsahu, jimz byla zamitnuta zaloba o zaplaceni
castky 3 290 930 K¢ s piisl. Potvrdil s tim, ze shledal zavér o pfedcasnosti zaloby spravaym,
aniz by se z toho davodu zabyval splnénim pfedpokladu odpoveédnosti zalovaného za
skodu.
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10. Proti rozsudku Vrchniho soudu v Praze podal Zalobce véasné dovolani, Nejvyssi soud CR
svym rozsudkem ze dne 27. 4. 2022, ¢.j. 27 Cdo 3175/2021-390 rozsudek Vrchniho soudu
v Praze ze dne 24. 6. 2021, ¢j. 12 Cmo 261/2020-343 ztrusil a véc vratil tomuto soudu
k dalsimu fizeni s tim, Zze pfi posuzovani vzniku skody zpusobené nevymahatelnosti
pohledavky neni pro zavér o nedobytnosti pohledavky podstatné, zda jiz byla ukoncena
likvidace ¢i skonceno insolvencni fizeni, v nichz byla pohledavka uplatnéna, nybrz
objektivni zjisténi, ze se véfitel (poskozeny) skute¢né svého prava nedomuze.

11. Nasledné odvolaci soud svym usnesenim ze dne 28. 11. 2022, ¢,j. 12 Cmo 261/2020-417
ve znéni opravného usneseni ze dne 2. 1. 2023, ¢j. 12 Cmo 261/2020-433 rozsudek
zdejstho soudu ze dne 21. 5. 2020, ¢.j. 7 Cm 74/2018-259 ve znéni opravného usneseni ze
dne 7. 7. 2020, ¢.j. 7 Cm 74/2018-275 zrusil a véc vratil tomuto soudu k dalsimu fizeni
s tim, Zze Zalobce ma byt podle ust. § 118a odst. 3 o.s.f. poucen o potiebé prokazat, ze se
svého prava skute¢né nedomuze. Dale odvolaci soud uvedl, ze bude tfeba Zalobce poucit
podle ust. § 118a o.s.f., provést zalobcem navrhované dukazy, ucinit z nich piislusna
skutkova zjisténi, pfip. vylozit, pro¢ z nékterych dikazi nebyla zadna skutkova zjisténi
ucinéna, piip. pro¢ nékteré navrhované dikazy nebyly provedeny. Nasledné budou dikazy
vyhodnoceny a bude vylozeno pod jaka ustanoveni pravniho pfedpisu byl zjistény skutkova
stav podfazen.

12. Soud se v fizen{ ponejprv zabyval zalovanou uplatnénou namitkou pfedc¢asnosti zaloby.
V ramci insolvencntho fizeni banky Kaupthing bank hf uplatnil Zalobce své naroky
z dluhopist a do soucasné doby obdrzel na jejich dhradu ¢astec¢né financni plnéni, ¢astecné
nahradni cenné papiry a v prubé¢hu fizeni byly Zalobci prabézné poukazovany dalsi diléi
platby. Vzhledem k tomu, ze nasledné ke dni 21.4.2023 skoncila likvidace banky Kaupthing
hf je zfejmé, ze zalobce jiz neobdrzi Zzadné dalsi plnéni na své naroky resultujic
z pfedmétnych dluhopist, a tedy z tohoto hlediska nelze Zzalobu povazovat za pfedc¢asnou,
nebot’ je zfejmé, ze zalobce se jiz zadného svého dalsiho prava nedomuze.

13. Ve svém usneseni ze dne 13.6.2012, ¢j. 28 Cdo 3363/2011 dospéel NS CR k zavéru,
ze majetkova ujma, spocivajici ve ztrat¢ hodnoty akcif, vznika akcionafum teprve tehdy,
nejsou-li jejich prava spojena s akcii jakozto cennym papirem akciovou spolecnosti
uspokojena. Vzhledem k tomu, ze dluhopis je stejné jako akcie majetkovym cennym
papirem, ma soud za to, Ze toto rozhodnuti NS CR je pfiléhavé i na tento konkrétni piipad,
a¢ se nejedna o spor akciovy. Na podkladé tohoto je tedy v obecné roviné zfejmé a lze
v tomto rozsahu také pfisvedcit zalobci, Ze na jeho strané doslo k majetkové ujme, tedy ke
ztraté v jeho majetkové sfére.

14. Soud se v fizen{ ponejprv zabyval Zalovanou uplatnénou namitkou predc¢asnosti zaloby.
V ramci insolvenéntho fizen{ banky Kaupthing bank hf uplatnil Zalobce své naroky
z dluhopist a do soucasné doby obdrzel na jejich thradu ¢astecné financni plnéni, castecné
nahradni cenné papiry a v prabéhu fizeni byly Zalobci prabézné poukazovany dalsi dilci
platby. Vzhledem k tomu, ze nasledné¢ ke dni 21.4.2023 skon¢ila likvidace banky Kaupthing
hf je zfejmé, ze zalobce jiz neobdrzi Zzadné dalsi plnéni na své naroky resultujici
z predmétnych dluhopist, a tedy z tohoto hlediska nelze Zalobu nadale povazovat za
pfedcasnou, nebot’ je zfejmé, ze zalobce se jiz zadného svého dalstho prava nedomuze.

15. Ve svém usneseni ze dne 13.6.2012, ¢&j. 28 Cdo 3363/2011 dospél NS CR k zavéru,
ze majetkova Gjma, spocivajici ve ztrat¢ hodnoty akcii, vznika akcionafim teprve tehdy,
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nejsou-li jejich prava spojena s akcii jakozto cennym papirem akciovou spolecnosti
uspokojena. Vzhledem k tomu, ze dluhopis je stejné jako akcie majetkovym cennym
papirem, ma soud za to, Ze toto rozhodnuti NS CR je pfiléhavé i na tento konkrétni ptipad,
a¢ se nejedna o spor akciovy. Na podkladé tohoto je tedy v obecné roviné zfejmé a lze
v tomto rozsahu také pfisvédcit zalobci, Ze na jeho strané doslo k majetkové ujmé, tedy ke
ztraté v jeho majetkové sfére.

16. S ohledem na vyse uvedené se tedy soud zabyval dale otazkou, zda byla dana majetkova
ujma zpusobena zalovanou, resp. zda za tuto majetkovou Ujmu néjakym zpisobem
odpovida prave zalovana, piipadné v jakém rozsahu.

17. Soud v této véci rozhoduje o naroku na nahradu skody uplatnéném Zzalobcem v souvislosti
s jeho investici do diskontovanych dluhopisi ISIN X80297487992, denominovanych v K¢,
vydanych dne 23.4.2007 islandskou bankou Kaupthing bank hf, se splatnost{ ke dni
23.4.2009.

18. Zalobce do téchto dluhopist investoval na zékladé Smlouvy o obhospodatovani cennych
papirti uzaviené mezi zalobcem a zalovanou dne 16.6.2005, ve znéni dodatka ¢. 1 ze dne
19.7.2006 a ¢. 2 ze dne 16.5.2007 (déle jen ,,smlouva o obhospodatrovani®). Pfedmétnou
smlouvu o obhospodafovani se zalovana zavazala obhospodatovat majetek Zalobce ve
formé penéznich prostfedkd a investicnich nastroji na zakladé své volné uvahy,
s odbornou péci, zachovanim zasad davérnosti, obezfetnosti, respektovani a preferovani
zajmu zalobce, s Gsilim o dosazen{ pro néj nejvyhodnéjsich podminek a v ramci pravidel
sjednanych pro jednotliva portfolia investic zalobce mezi zalovanou a zalobcem. Konkrétné
smluvni strany v pfilohach ke smlouvé o obhospodafovani, postupné ménénych a
rozsifovanych dodatky, dojednaly, ze investovano bude do investicnich nastroja
denominovanych v K¢ nebo jinych volné sménitelnych ménach, ze veskeré dluhopisy, do
nichz bude investovano, nesmi mit v den nakupu dané emise horsi hodnoceni emise nebo
ratingové hodnoceni dlouhodobych zavazka emitenta v méné dluhopisu nez investic¢ni
stupent A+ od ratingové agentury Standard and Poor’s nebo Al od Moody’s, Ze investi¢ni
strategie je spojena se stfedni mirou rizika a umoznuje kromé investic do dluhopisu i
investice do kratkodobych a strukturovanych dluhopisi. Zalobce se na oplatku ve smlouvé
zavazal hradit zalované za jeji sluzby sjednanou odménu.

19. V ¢lanku 9.1 smlouvy o obhospodatovani pak bylo stanoveno, ze na zaklad¢ samostatné
smlouvy uzaviené mezi zalovanou a CSOB, a.s. (difve Zalovanou ¢&. 1) je CSOB, as.
opravnéna v souvislosti se smlouvou jednat s zalobcem jménem zalované pii uzavirani
smlouvy, podavani informaci na zakladé smlouvy a obecné fungovat jako prostfednik mezi
zalobcem a zalovanou.

20. V souvislosti se smlouvou o obhospodafovani byly Zalobcem vyplnény a predany dva
investiéni dotazniky. Prvni v souvislosti s uzavienim smlouvy o obhospodafovani dne
28.7.2005, druhy dne 13.7.2000, tj. v ¢asové souvislosti s uzavienim dodatku ¢. 2 ke
smlouvé o obhospodafovani. Na zaklad¢ odpovédi zalobce v nich obsazenych, zejména
ohledné¢ jeho znalosti a zkusenosti s investovanim, byl Zalobce vyhodnocen jakozto
zkuseny investor, resp. s moznost{ investic do instrumentt se stfednim rizikem. Této
kategorii pak odpovida mimo jiné také investovani do pfedmétnych dluhopist, tedy z
tohoto hlediska hodnoceni investora neporusila zalovana zadnou svou povinnost, kdyz
pfedmétnou investici zalobci umoznila, resp. jak uvadi zalobce doporucila.

Shodu s prvopisem potvrzuje I. K.



7 Cm 74/2018

21. Jak se podava z pfihlaseni pohledavky (statement of claim) v fizeni o likvidaci Kaupthing
Bank hf, podané CSOB, as. jménem zalobce dne 30.12.2009, investice do pfedmétnych
dluhopist byla ucinéna dne 31.5.2007. Od té doby az do likvidace Kaupthing bank hf byly
dluhopisy v portfoliu zalobce, byt od 1.4.2018 jiz nikoli na zakladé Smlouvy o
obhospodafovani.

22. 7 dopisu CSOB as. zalobci ze dne 19.1.2009 se podava, ze Utad pro finanéni sluzby
Islandu dne 7.10.2008 jmenoval vybor, ktery nahradil pfedstavenstvo banky Kaupthing
Bank hf, 14.10. 2008 rozhodl o reorganizaci banky pfevodem ¢asti aktiv banky na novou
entitu a 24.11.2008 obvodni soud v Reykjaviku tuto reorganizaci schvalil a soucasné schvalil
moratorium, tedy zmrazeni plateb na zavazky emitenta vuci jeho véfitelam. Dluhopisy
zalobce nebyly pfedmétem pfevodu na novou entitu. Platby na jejich zakladé byly
moratoriem zmrazeny. V dobé trvani moratoria nebylo mozno na emitenta dluhopist
vyhlasit konkurs, teprve po skonceni moratoria bylo mozno piihlasit pohledavku z titulu
vlastnictvi dluhopisu v fizeni o likvidaci banky. K tomu doslo 30.12.2009, kdyz ptihlasila
CSOB, a.s. jménem 7alobce tuto pohledavku. P¥ihlaska byla uznina ve vysi 46.788.388 ISK
(viz dopis vyboru pro likvidaci banky Kaupthing ze dne 28.10.2010). Z pfijatého navrhu na
vypofadani s klienty Kaupthing Bank hf ze dne 23.10.2016 se podava, ze vyplaceni bude
probihat prabézné, coz se také stalo a zalobci z likvida¢ni podstaty byla vyplacena v obdobi
let 2015-2023 ¢ast nahrady v hotovosti a ¢aste¢né na zalobce byly pfevedeny nahradni
cenné papiry, coz lze povazovat za skute¢nost mezi stranami nespornou (viz rozpis plateb
bankou Kaupthing pfedlozeny k dukazu puvodné zalovanymi a zalobcem nerozporovany).
Stejné tak nesporné je, ze zalobce neobdrzel zpét celou svou investici ve vysi, jak byla jim
v roce 2007 ucinéna.

23. S ohledem na ekonomiku fizeni, nebyla soudem v tomto kontextu fesena vyse tvrzené
skody, tedy nebyla fesena hodnota a piipadna vynosnost ndhradnich cennych papirt, nebot’
by se jednalo o do jisté miry komplikovanou zalezitost s potencialni nutnosti vypracovat
znalecky posudek, a tedy v amyslu Setfit naklady soudniho fizeni pfistoupil pfedné soud k
feseni otiazek uvedenych niZze s tim, Ze az za pfedpokladu, Ze dojde na podkladé
proveden¢ho dokazovani k zavéru, Ze za pifpadnou skodu na podklade jakékoliv
skute¢nosti, pfipadné i objektivni odpovida zalovana, bude feSena otazka vyse skody,
nebot’ do doby prokazani odpovédnosti zalované za piipadnou skodu vzniklou Zalobci se
jevi s ohledem na nakladnost fesen{ otazky vyse skody jako nadbyte¢né.

24. Z hlediska vzniku $kody, tedy jsou zde dvé dalsi otazky, které byly feseny, a to pfedné
otazka, zda vznik majetkové 4jmy nékdo zpusobil svym jednanim ¢i opomenutim, ¢i zda
se nejedna o objektivni odpoveédnost. Z hlediska tohoto piipadu dospél soud k zaveru, ze
na stran¢ zalované nenf odpoveédnosti objektivni, kdyz o objektivni odpovednosti nehovoti
ani platna pravni Gprava, tedy Zalované nelze pficitat odpovédnost za majetkovou Gjmu,
ktera vznikla zalobci bez ohledu na jeji zavinéni a z tohoto davodu se dale soud zabyval
praveé otazkou zavinéni majetkové ujmy ze strany zalované.

25. Zalobce v obecné roviné se dovolaval skute¢nosti, ze dluhopisy byly do jeho portfolia
nakoupeny v dobé¢, kdy k tomu nemélo s ohledem na jejich rizikovost dojit, a uz vibec
nemély dluhopisy v portfoliu ztstat v obdobi od 1.6.2008 do 24.11.2008, pficemz skoda
tak nebyla zptsobena insolvenci Kaupthing bank hf, nybrz porusenim smluvnich a
zakonnych povinnosti Zalované, k cemuz se soustfedila drtivd vétSina dukaznich
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prostfedkd navrzenych a pfedlozenych Zalobcem, s tim, Ze se zejména pojednavalo o
pfedvidatelnost uvaleni moratoria na platby a naslednou likvidaci, resp. insolvenci banky
Kaupthing v roce 2008 a s tim souvisejici hodnoceni rizikovosti dluhopist ze strany
zalované v dobé¢ jejich nakupu v roce 2007 a v dobé bezprostfedné predchazejici vyhlaseni
moratoria. Nicméné toto zalobce prokazoval v drtivé vétsiné dikazy vzniknuvsimi az ex
post, napf. zprava zvlastni vysetfovaci komise (SIC) ze dne 12.4.2010, Shrnuti hlavnich
zavéra zpravy, Zvlastni vySetfovaci komise, tiskova konference ze dne 12.4.2010
(presentace vysledku vysetfovani na tiskové konferenci), Centrum ekonomicko-politického
vyzkumu (CEPR), politicky pfehled ¢. 26, ffjen 2008, kniha s nazvem Hluboko pod bodem
mrazu, islandsky ekonomicky kolaps, autofi Philip Bagus, David Howden, Alabama 2011,
rozhodnuti anglického Kralovského vrchniho soudu, obchodni sekce ze dne 4.11.2014,
které se jiz vyjadfuji ke stavu, ktery nastal a pouze tento hodnoti, zpétné analysuji davody
jeho vzniku, nicméné pokud bychom méli z tohoto hlediska hodnotit odpovédnost
zalované je tfeba vychazet pouze z dikazt a skutecnosti, které byly znamé v dobé¢, kdy
doslo k pfedmétné investici, tedy k cervnu 2007, coz ucinil také soud nebot’ nasledna
hodnoceni a skutecnosti jez vysly najevo jsou z hlediska znalosti a védomosti v rozhodné
dobé¢ zcela indiferentni.

26. V tomto sméru si pak soud dovoluje soud v obecné roviné odkazat na rozhodnuti NS CR
ze dne 28.4.2017, ¢j. 27Cdo 529/2017-338, déle pak na dopis Ceské narodni banky Mgr.
Ing. J. S. ze dne 27.7.2009, kde byl opakované ucinén jiz. zavér ohledné neptedvidatelnosti,
neocekavanosti a pfekvapivosti padu bankovnich domu na Islandu, a tedy na tomto zavéru
nema soud davodu ¢ehokoliv ménit, nebot’ pokud sama CNB oznacuje pad bank na
Islandu za piekvapivy, nelze po zalované pozadovat, aby ona jako subjekt na relativné nizsi
urovni toto ze své posice predikovala.

27. V dobé¢ ucinéni investice, tj. v kvétnu 2007, byla situace takova, ze dluhopisy spliovaly
podminky vyslovné sjednané mezi zalobcem a zalovanou ve smlouvé o obhospodarovani
pro miru rizika investic pofizovanych do portfolia zalobce. Konkrétné dlouhodobé zavazky
v domacich i cizich ménach banky Kaupthing bank hf byly hodnoceny ratingovou
agenturou Moody’s stupném Aa3, tedy ve skutecnosti o jeden stupen lepsim, nez ve
smlouvé o obhospodafovani miniméalnim sjednanym (toto se podava z Prilohy ¢. 4
k expertnimu stanovisku Vysoké skoly ekonomické v Praze, Fakulty financi a ucetnictvi
zpracovaného doc. Ing. J. B., ze dne 15.7.2013 ve spojeni s dopisem Ceské narodni banky
Mgr. Ing. J. S. ze dne 27.7.2009. Soud zde na okraj podotyké, e toto naopak nebylo
prokazano dukazem samostatné za tim ucelem predlozenym zalovanou - vypisem ze
stranky Rating Moody’s — Kaupthing Bank, protoze tam uvedené ratingové hodnoceni se
dle zahlavi stranky vztahuje k bankovnim depositim a nikoli k obecnym nezajisténym
zavazkim emitenta, jakymi byly i zavazky z pfedmétnych dluhopist. Soud zaroven
nepovazuje  smluvné  sjednanou miru  rizikovosti investic do  dluhopisa
v obhospodafovaném portfoliu odkazem pravé (nebo pouze) na ratingové hodnoceni
schopnosti emitenta dostat svym zavazkum za neadekvatni. Ratingova hodnoceni jsou
konec konct poskytovana pravé za ucelem hodnoceni miry rizika nesplnéni penéznich
zavazki a jsou za timto Géelem pouzivana i regulatory (viz dopis Ceské narodni banky Mgt.
Ing. J. S. ze dne 27.7.2009, expertni stanovisko Vysoké koly ekonomické v Praze, Fakulty
financi a ucetnictvi zpracovaného doc. Ing. J. B., ze dne 15.7.2013).

28. Pokud pak jde o nasledujici obdobi, kdy jiz dluhopisy byly v portfoliu Zzalobce
obhospodafovaném zalovanou, pak tam se z pfedlozenych dukazt — Zpravy Zvlastni
vysetfovaci komise islandského parlamentu Althingi ze dne 12.10.2010, ¢lanku Islandska
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bankovn{ krize a jak se k ni postavit, Teorie puijcovatele posledni zachrany u optimalnich
ménovych oblasti, Centrum ekonomicko-politického vyzkumu, ffjen 2008, Zprav o
finan¢ni stabilit¢ islandské centralni banky za léta 2005, 2006, 2008, clanku: Island:
Geyerska krize z 21.3.2006, memoranda AK Barger Prekop ze dne 31.8.2016, vyrocni
zpravy CSOB za rok 2008, vjroéni zpravy Ceské spofitelny, a.s. za rok 2008, vyroéni zpravy
banky HSBC plc za rok 2008, expertniho stanoviska Vysoké skoly ekonomické v Praze,
Fakulty financi a ucetnictvi zpracovaného doc. Ing. J. B., ze dne 15.7.2013 — podava, Ze (a)
islandska ekonomika a bankovni sektor pfekonala tzv. Geyser krizi, kdy v roce 2006
islandska ekonomika vykazovala silny rist inflace, soucasné prudky propad kursu islandské
koruny, coz docasné vyznamné ztizilo obsluhu dluhu v cizich ménach, ktery byl jiz v té
dobé¢ znacny, (b) vsechny islandské banky prosly ke konci roku 2007 zatézovymi testy, které
neindikovaly, ze by banky nemély pro rok 2008 nedostatek likvidity k financovani jejich
¢innosti, (c) banka Kaupthing hf se v bfeznu 2008 financovala na mezinarodnim trhu
vydanim dluhopist v objemu 1.1 mld EUR za standardnich podminek, (d) v letech 2005-
2008 islandska centralni banka pfes zvysujici se zahrani¢ni zadluzeni a expanzi islandskych
bank v zahrani¢i hodnotila finanéni situaci jako stabilni, byt’ popisovala i oblasti, které
vnimala pro islandsky bankovn{ sektor z hlediska dal§iho vyvoje jako rizikové; zaroven ale
zminovala i systémovou dulezitost islandskych bank pro islandskou ekonomiku a z toho
plynouci implicitn{ roli islandského statu jako véfitele posledni zachrany, (d) Centrum
ekonomicko-politického vyzkumu hodnotilo rizika budouciho vyvoje na Islandu odlisné, a
to jako vyrazné negativni, av§ak jeho analyza byla az do fijna roku 2008, tj. az do doby, kdy
banka Kaupthing hf byla jiz pod spravou likvidatora, nevefejna, (e) v dobé vyhlaseni
moratoria mély investovany do dluhu islandskych bank vlastni prostfedky 1 velké tuzemské
a zahrani¢n{ banky, véetné CSOB a.s.(puvodné zalované ad 1, coz také sveddi o tom, Ze
vyvoj situace islandskych bank v ffjnu 2008 byl prekvapivy i pro profesionalni investory, (f)
vySetfovac{ komise islandského parlamentu zpétné vyhodnotila jako duvody padu bank
jejich pfilis rychlou a velkou expanzi, s tim souvisejici zavislost na zahrani¢nim financovani,
véetné zejména financovani na zahrani¢nich trzich, zasazeni téchto zahranicnich trha
sveétovou financni krizi, nedostatecnou institucionalni kontrolu bank ze strany islandskych
statnich instituci a jednani samotnych bank (napf. pajcky k financovani vlastnfho kapitalu);
nejméné posledni dva vysetfovaci komisi uvadéné dtvody problému islandskych bank vsak
nebyly v dobé vypuknuti krize znamy.

29. Podle nazoru soudu, jak uvedeno vyse nelze pfi hodnoceni situace vychazet z vyhodnoceni
tehdy dostupnych informaci proveden¢ho az po udalosti samotné, tj. po vyhldseni
moratoria na banku Kaupthing bank hf, nebot’ takové vyhodnoceni informaci trpi
zkreslenim (tzv. confirmatory bias), spocivajicim v tendenci zpétné ze vsech tehdy
dostupnych informaci upfednostfiovat pouze ty informace, které potvrzuji nasledujici
skute¢ny vyvoj. Navic, jak bylo zminéno vyse, se takova nasledna hodnoceni opirala i o
informace, které nebyly v dobé¢ pfed samotnou udalosti dostupné, a naopak z dostupnych
informaci a z chovan{ i vyznamnych investort jako jsou tuzemské i zahrani¢ni banky je
ziejmé, ze 1 pro takovéto investory byl pad islandskych bank zcela pfekvapivy a
neocekavany, tedy neni mozno po zalované pozadovat vétsi miru predvidavosti z tehdy
dostupnych informaci.

30. Na tomto zaklad¢ l1ze tedy dle nazoru soudu konstatovat, ze na podkladé¢ informaci vefejné
dostupnych v letech 2007 a 2008 v té¢ dobé vyhodnocoval trth ekonomickou situaci Islandu
a jeho bankovniho sektoru v podstaté konsensualné tak, ze nezpochybnoval schopnost
islandskych bank, véetné banky Kaupthing bank hf, dostat svym finané¢nim zavazkam, a uz
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vibec ne v pomérné kratkém casovém horizontu do dubna 2009, kdy byly splatné
dluhopisy v portfoliu Zalobce.

31. Z vyse uvedenych davodu proto soud dospél k zavéru, ze ze strany zalované jakozto
obhospodafovatele cennych papira Zalobce nedoslo ve vztahu k pofizeni dluhopisi do
portfolia Zalobce a jejich drzeni v tomto portfoliu k poruseni povinnosti jednat s odbornou
péci podle ¢l. 5.1 smlouvy o obhospodafovani, k poruseni obecné prevencni povinnosti ve
smyslu § 415 zakona ¢. 60/1964 Sb. Obcanského zikoniku v tehdy acinném znéni (dile
jen ,,OZ%), ani k poruseni § 15 odst. 1, pism. a/ a ¢/ zakona ¢. 256/2004 Sb. v u¢inném
znéni a § 54 odst. 3 pism. ¢/ a e/ OZ.

32. Soud soucasné uvadi, ze hodnotil také zavéry a stanoviska resultujici z Memoranda
zpracovaného advokatni kancelafi Barger Prekop s.r.o. ze dne 31.8.2016 jak bylo
pfedlozeno zalobcem k dukazu a pfedné povazuje za zasadni uvést, ze i pro tento
dokument plati, Ze se jedna o stanovisko vypracované ex post se znalosti stavu a vyvoje
situace kolem islandskych bank a vychazi nejen z dokumentace z doby pfed cervnem 2007
a kontextu dané doby, ale také z dokumenti vypracovanych a zavéra ¢inénych az nasledné,
tedy ze stavu, ktery nebyl znam v dobé¢, kdy doslo k pfedmétné investici, tedy v ¢ervnu
2007. Dale bylo nutno dany dukaz také hodnotit z hlediska jeho hodnovérnosti, kdyz se
jedna o dokument vypracovany na objednavku Zalobce soukromopravnim subjektem
ciztho prava, bez opravnéni podavat znalecké posudky v daném oboru, tedy v oboru
makroekonomie a bankovnictvi. Jako posledni zasadni aspekt daného dikazu pak soud
hodnotil také skutecnost, ze se jedna o posouzeni ekonomické situace a stavu banky, tedy
zodpovidani otazek z oboru ekonomie a mezinarodni investice, avSak vypracované
subjektem specializujicim se na obor pravo, tedy obor, do jehoz odbornosti hodnoceni
ekonomické situace bank a mezinarodnich investic v zadném piipadé nepatif a jako takovy
tento dukaz nelze povazovat za dostatecny a piebijejici ostatni diukazy tvofici uceleny
fetézec a vzajemné se podporujici jak byly pfedestfeny vyse.

33. S ohledem na vyse uvedené, tedy byl Zalobce znovu poucen pfi jednani konaném dne
13.6.2023 podle ustanoveni § 118a odst. 1 a 3 o.s.f o potfebe zcela konkrétne tvrdit, jaké
konkrétni povinnosti a jakym konkrétnim jednanim ¢i opomenutim meély byt zalovanou
porusena a jaké dikazy k tomu navrhuje. V reakci na toto pouceni zalobce zopakoval
skute¢nosti  jiz jim uvedené dfive, odcitoval pfislusné ustanoveni smlouvy o
obhospodatovani cennych papira uzaviené mezi nim a zalovanou dne 28.7.2005 a platné
pravai upravy a poskytl obsahly vyklad platné pravni upravy, avsak niceho konkrétniho
netvrdil, naopak vyslovné uvedl, Ze nema informace o tom zda zalovany pozadavky na néj
kladené platnou pravni apravou splnil ¢i nikoliv, ale Ze lze mit za to, s ohledem na vysledek
tyto nesplnil a naopak pozadoval po soudu, aby ulozil zalované aby sdélila, které osoby
rozhodovaly o nakupu dluhopist Kaupthing bank hf, o jejich ponechani v portfoliu
zalobce, jaka byla jejich odbornost, jaké méla zalovana k disposici analyzy v souvislosti s
nakupem dluhopist Kaupthing bank hf atd. s tim, ze vysledky z poskytnutych informaci
od zalované bude prokiazano poruseni povinnosti plynoucich ze smlouvy na strané¢
zalované, avsak nic nekonkretizuje a vSe uvad{ pouze v obecné rovine, nekonkretizuje pak
ani jakékoliv dukazy, které by mély byt zalovanou vydany.

34. S ohledem na skute¢nost, ze zalobce po vyse uvedeném pouceni zaslal soudu pouze jak
uvedeno vyse obecné pojednani o povinnostech obchodnika s cennymi papiry a rozbor
platné pravni upravy nezbylo soudu nez jest¢ jednou z procesni opatrnosti poucit zalobce
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pii jednani konaném dne 5.10.2023 ve smyslu ustanoveni § 118a odst. 1 a 3 o.s.f. o potfeb¢
tvrdit a prokazat tvrzené skutecnosti a to konkrétné ,,jakou konkrétni pravni povinnost
(zakonnou a smluvni) Zzalovany porusil a jakym konkrétnim jednanim se tak stalo a dale
oduvodnit pficinnou souvislost mezi tvrzenym porusenim pravni povinnosti a tvrzenou a
vymahanou §kodou a k tomu oznacit diikazy a listinné dikazy pfedlozit soudu, a to ve Ihaté
15 dnu s tim, ze pokud tak neucini, tak neunese bfemeno dukazni a tvrzeni*.

35. V reakci na vyse uvedené pouceni zalobce znovu odcitoval platnou pravni upravu s tim, ze
banka ma vétsi povinnost nez jen sledovat rating AAA, avsak tuto nijak nekonkretizoval, v
obecné roviné uvedl, Zze odbornou péci prokaze jen ten, kdo provadi obchody za
prokazatelné nejlepsich podminek, zpusob provadéni obchodt dokumentuje, pfedchazi
riziku ztrat a provadi analjzy vihodnosti obchodi. Zalobee uvadi, Ze nevi kdo a jakym
zpusobem rozhodoval o nakupu cennych papird od jeho portfolia ani jaké analyzy pred
nakupem ani béhem drzen{ pfedmétnych dluhopist Zalovana provedla ani jakou o tomto
vede evidenci a pro posouzeni tohoto zada soud aby ulozil Zalované vydat dokumenty a
dale pak v podani ze dne 20.10.2023 opakuje totozné jak v podani ze dne 28.7.2023, tedy
znovu pfistoupil k vykladu platné pravni dpravy s tim, ze v obecné roviné uvadi, Ze osoba,
ktera rozhodla o nakupu pfedmétnych dluhopisti a jejich ponechani v portfoliu nespliovala
pozadavky § 14b zakona o podnikani na kapitilovém trhu, Zzalovana neprovadéla pred
nakupem a v prabéhu analyzu ekonomické vyhodnosti investice a analyzu solventnosti
Kaupthing bank hf, neevidovala svij postup a pravidelné neinformovala Zalobce o
vysledcich analyz a dalsich krocich, av§ak k prokazani téchto obecnych tvrzenich
kopirujicich pouze platnou pravni upravu nenavrhuje jakékoliv konkrétni dikazy, kdyz toto
chce prokazovat vypovédi neurcité osoby ¢i osob a znovu pozaduje aby byla povinnost
vydat a dolozit dle ustanoveni § 129 odst. 2 o.s.f. zalované osoby , které rozhodovaly o
nakupu pfedmétnych dluhopisi a o jejich ponechani v portfoliu Zzalobce.

36. Zalobce tedy po puéeni ve smyslu ustanoveni § 118a odst. 1 a 3 o.s.f. neuvedl Zadné
konkrétni skutecnosti, kdyz pouze v obecné roviné napfed opsal a vylozil platnou pravni
upravu a nasledné pouze obsah platné pravni upravy pfeformuloval na zalovanou a k
tomuto neoznacil zadné konkrétni dukazy prokazujici jeho zcela neurcita tvrzeni. Z tohoto
hlediska nemtize soud suplovat povinnost zalobce a jeho obecna tvrzeni nahrazovat
jakoukoliv svou vlastni uvahou a stejné tak nemuze ani tvrzeni zalobce nahrazovat
tvrzenimi zalované.

37.V tomto kontextu si soud dovoluje uvést, ze zalobce ma dve odlisné povinnosti, a to
povinnost tvrzeni ve smyslu ustanoveni § 101 odst. 1 pism. a/ o.s.f. a povinnost dikazni
ve smyslu ustanoveni § 101 odst. 1 pism. b/ o.s.f. a tyto nelze zaméfiovat ani ztotozfiovat
do jedné. S timto pak souvisi teorie diikaznich bfemen, kdy Gc¢astnik musi nejprve konkrétni
skutecnosti tvrdit a pro svij uspéch ve veci pak tato sva tvrzeni nasledné také prokazat.

38. Zalobce véak i pies opakované vjzvy soudu setrval na obecnych definicich platné pravni
upravy, ktera nijak nekonkretizoval a k prokazani jakéhokoliv svého, byt’ i obecného tvrzeni
neoznacil zadné konkrétni dukazy, pouze pozadoval ulozeni edi¢ni povinnosti postupem
dle ustanoveni § 129 odst. 2 os.f. zalované.

39. Z hlediska pozadavku na ulozeni edicni povinnosti zalované si dovoluje soud predné
upozornit, ze edi¢ni povinnost ve smyslu § 129 odst. 2 o.s.f. se vztahuje k povinnosti
dtikazni ve smyslu ustanoveni §101 odst. 1 pism. b/ o.s.f., nikoliv k povinnosti tvtzeni ve
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smyslu ustanoveni {101 odst. 1 pism. a/ o.s.f., tedy zalované by bylo lze za urcitych
pfedpokladt ulozit povinnost vydat listinu k dikazu, ale nenf mozno ji ulozit, aby sama ona
nahradila povinnost tvrzen{ na strané zalobce jak tento pozadoval a tedy z tohoto davodu
byl navrh zalobce aby bylo zalované ulozeno sdélit a dolozit, a) které osoby rozhodovaly o
nakupu pfedmétnych dluhopistt do portfolia zalobce, b) které osoby rozhodovaly o
ponechani pfedmétnych dluhopist v portfoliu Zalobce, ¢) jaka byla odbornost, zejména
vzdélani a zkuSenosti osob, které se podilely na nakupu pfedmétnych dluhopist a jejich
ponechani v portfoliu zalobce, d) jaké analyzy zalovana provedla ¢i zajistila jejich provedeni
tieti osobou v souvislosti a nakupem pfedmétnych dluhopist, e) jak casto, kdy pfesné,
prostfednictvim jaké osoby, s jakym vysledkem zalovana vyhodnocovala zda ponechat
pfedmétné dluhopisy v portfoliu zalobce a f) jakym zpusobem a kdy Zzalovana informovala
zalobce o vysledcich analyz uvedenych pod body d) a €) zamitnut.

40. Dale je v tomto kontextu také tfeba upozornit, ze edi¢ni povinnost ve smyslu ustanoven{
§129 odst. 2 o.s.f. 1ze vyuzit v piipad¢é potfeby obstarat k dikazu listinu, vyslovné zde
uvedeno, ze ,,pfedseda senatu muze ulozit tomu, kdo ma listinu potfebnou k dukazu, aby
ji pfedlozil... vzhledem k tomu, ze v daném piipadé dochazi k zasadnimu naruseni
rovnosti stran, kdy sam soud zajist'uje diikazy ve prospéch jednoho z ucastnikt fizeni, ac
tato povinnost postihuje dle platné pravni upravy primarné prave ucastniky fizenf, tak je
nezbytné tento institut vykladat restriktivné, a tedy nenf mozno tuto dpravu aplikovat na
povinnost vydat neurcity okruh listin, resp. obecné diikazt a je vzdy tfeba, aby bylo mozno
takovému pozadavku vyhovét, zcela presné urcit o jakou konkrétn{ listinu jejthoz vydani se
ucastnfk fizeni domaha se jedna, tedy je nutno tuto oznacit jejim nazvem, datem ¢i pod.
Vzhledem k tomu o jak zasadni zasah do rovnosti ucastnikt fizeni se v daném piipadé
muze za jistych okolnostf jednat, kdy takto mtze byt ucastnik fizeni nucen soudem vydat
listinu svédéici v jeho neprospéch je tieba toto ustanoveni vykladat také restriktivné z
hlediska jeho dikce, nebot’ se zde vyslovnée uvadi, Ze 1ze ulozit vydani listiny, tedy pozadavek
zalobce aby soud ulozil zalované postupem dle ustanoveni § 129 odst. 2 o.s.f. sd¢lit osoby
a dolozit osoby, které rozhodovaly je zcela v rozporu s platnou pravni dpravou a tomuto v
zadném pfipadé vyhovét nelze.

41. V kontextu ustanoveni § 129 odst. 2 o.s.f. si dovoluje soudu také upozornit na skute¢nost,
ze z dikce daného ustanoveni ,,soud muze ...“ je zfejmé, Ze z hlediska ulozeni edicni
povinnosti je to zda tuto povinnost ulozi ¢i nikoliv zcela na volné Gvaze soudu a jsou zde
rozhodné vzdy konkrétni okolnosti daného piipadu a v zadném piipadé se nejedna o
procesni narok zalobce, tedy za situace, kdy zalobce neuvedl ani pfes opakované pouceni
ve smyslu ustanoveni § 118a odst. 1 a 3 o.s.f. zadné konkrétni tvrzeni ohledné konkrétniho
jednani zalované, kterym tato porusila konkrétni smluvni ¢i zakonnou povinnost a ani nijak
nespecifikoval pfi¢innou souvislost mezi porusenim dané povinnosti na stran¢ zalované a
vznikem Skody na jeho strané, ale setrval pouze na tvrzenich v obecné roviné opisujicich
platnou pravn{ pravu a pozadoval pfeneseni bfemene tvrzen{ na zalovanou, nebylo mozno
navrhu Zzalobce vyhovét, nebot” ukladat jakoukoliv edi¢ni povinnost zalované bylo zcela
nadbytecné, nebot’ povinnost tvrzeni je povinnosti primarni a az na tuto navazuje
povinnost dukazy spocivajici v povinnosti prokazat sva tvrzeni pro uspéch ve véci, tedy za
stavu kdy zde absentovala tvrzeni ze strany zalobce nebylo jiz k ¢emu vésti dokazovan{ a
soucasn¢ okruh potencialnich dukazu jejichz vydani by mélo byt zalované ulozeno byl zcela
neurcity.

42. Vzhledem k vyse uvedenému tedy bylo jiz zcela nadbytecné se zabyvat konkrétni vysi
majetkové Gjmy na stran¢ zalobce, a tedy jak bylo uvedeno vyse z davodu ekonomiky fizeni
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tuto otazku jiz soud za soucasného stavu fizeni nefesil, nebot’ tato by byla z hlediska
vysledku fizeni dulezita pouze za predpokladu, Ze by Zalobce unesl bfemeno dikazni a
bfemeno tvrzeni k otazce uréeni konkrétni povinnosti a konkrétniho jednani ¢i opomenuti
na stran¢ zalované a pficinné souvislosti mezi porusenim konkrétni povinnosti na strané
zalované a vznikem majetkové 4jmy na stran¢ zalobce, coz se nestalo.

43. Z vyse uvedenych duvodu, tedy nebylo mozno rozhodnout jinak, nez zalobu jako takovou
zamitnout z davodu, Ze zalobce neunesl bfemeno tvrzeni a potazmo i bfemeno dukazni.

44. Vyroky o nahradé¢ nakladt fizeni jsou dany ust. § 142 odst. 1 o.s.f. podle kterého ma
ucastnik, ktery mél ve véci uspéch pravo na nahradu nakladu fizeni proti ucastnikovi, ktery
uspéch nemel. Sazba odmeény za jeden ukon ¢inf ¢astku 22 860 K¢, po zakonném snizeni o
20% pfi zastupovani dvou tcastniki ¢inf 18 288 K¢ za jeden ukon.

45. Naklady fizen{ zalované jsou tvofeny odmeénou za fizeni pfed soudem I. stupné do vydani
rozsudku ze dne 21. 5. 2020, ¢j. 7 Cm 74/2018-259 ve vysi 303 816,50 K¢, a to za (viz
rozsudek VS v Praze ze dne 24. 6. 2021, ¢.j. 12 Cmo 261/2020-343 za 13 tkont pravni
pomoci po 18 288 K¢ (pfiprava a prevzeti, sepis vyjadfeni k zalobé ze dne 30. 1. 2019,
vyjadfeni ze dne 1. 4. 2019, 19. 6. 2019, 18.2.2020 a 28. 2. 2020, ucast na jednani pfed
soudem I. stupné¢ ve dnech 16., 4. 2019, 9. 7. 2019 ptresahujici dvé hodiny, 5. 11. 2019, 21.
1. 2020, 25. 2. 2020 a 19. 5. 2020) podle § 11 odst. 1, 2 vyhl. ¢. 177/96 Sb., odména ve vysi
"2 sazby za Gcast pfi jednani, pfi kterém doslo pouze k vyhlaseni rozhodnut{ (§ 11 odst. 2
pism. f/ cit. vyhl), snizend o 20%, . ¢istka 9 144 K¢. Dale zalované nalezi 14 rezijnich
pausalt k ukonam vyse popsanym po 300 K¢ podle ust. § 13 odst. 3 vyhl. ¢. 177/96 Sb. Za
odvolaci fizeni proti rozsudku vyse uvedenému zalované nalezi odména ve vysi 63 602,40
K¢ slozena z odmény za 1 tkon po 17 264 K¢ (vyjadieni k odvolani proti meritornimu
rozhodnuti) a odména za 2 tkony po 17 200 K¢ (vyjadfeni k doplnéni odvolani a acast pii
jednani pfed odvolacim soudem dne 24. 6. 2021. Dale zalované nélezi odména za 3 rezijni
pausaly po 300 K¢ a k tomu jesté 21% DPH. Za fizen{ pfed dovolacim soudem zalované
nalezi odména za 1 ukon ve vysi 21 580 K¢ za sepis vyjadieni k dovolani a odména za jeden
rezijni pausal po 300 k¢ podle vyhl. €. 177/96 Sb., coz spolu s DPH ¢ini 26 474,80 K¢. Za
,»druhé fizeni u odvolactho soudu® Zalované nalezi odména za dva tkony po 21 580 K¢
(vyjadfeni ze dne 11. 7. a 7. 11. 2022) podle vyhl. ¢. 177 96 Sb. a 2x rezijni pausal po 300
K¢ za dkony vyse uvedené, tedy spolu s DPH celkem castka 52 949,60 K¢. Za nasledné
tizeni pfed soudem I. stupné zalované nalezi odména ve vysi 21 580 K¢, podle vyhl. ¢.
177/96 Sb., a to za 9 Gkon (Gcast na jednani dne 9. 3. 2023, vyjadfeni ze dne 26. 4. 2023,
ucast na jednani dne 27. 4. 2023, 13. 6. 2023, vyjadfeni zalované ze dne 28. 6. 2023, ucast
na jednan{ dne 5. 10. 2023, vyjadfeni ze dne 9. 11. 2023, Gcast na jednani dne 5. 10. 2023 a
dale odmeéna ve vysi V2 sazby, tj. ¢astka 10 790 K¢ za 1 ukon - ucast pii vyhlaseni rozsudku
dne 23. 11. 2023. Dale byl zalované piiznano i pravo na 10x rezijni pausal po 300 K¢ za
ukony vyse uvedené. Celkem tak naklady za tuto ¢ast fizeni ¢ini 251 692,10 K¢. Celkem tak
naklady fizeni Zalované ¢ini c¢astku 698 535,40 K¢. Splatnost nakladd byla stanovena
v obecné tifdenni paricni lhute (§ 160 odst. 1 o.s.t.) a na zakonné misto platebni, tj. k rukdm
advokatovym (§ 149 odst. I 0.s.1.).

Pouceni:
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Proti tomuto rozsudku lze podat do patnacti dnti ode dne dorucen{ jeho pisemného vyhotoveni
odvolani dvojmo; odvolani se podava k Méstskému soudu v Praze a rozhodoval by o ném Vrchni
soud v Praze jako soud odvolaci.

V odvolani vsak nelze uvadét nové skutecnosti a dikazy, které nebyly oznaceny pfed soudem I.
stupné, ledaze jsou splnény podminky uvedené v ust. § 205a o.s.1.

Nesplni-li povinny, co mu uklada vykonatelné rozhodnuti, maze opravnény podat u piislusného
soudu navrh na jeho vykon rozhodnuti podle casti Sesté o.s.f. nebo navrh na nafizeni soudni
exekuce podle zik. ¢. 120/2001 Sb., jimz se vydava exekucni fad.

Praha 23. listopadu 2023

JUDx. Daniel Stastny v.r.
soudce

Shodu s prvopisem potvrzuje I. K.



