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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

(anonymizovany opis)

Vrchni soud v Praze jako soud odvolaci rozhodl v senatu slozeném z pfedsedy JUDr. Zdenka
Kovafika a soudkyn JUDr. Vladislavy Riegrové, Ph.D., a JUDr. Jany
Sedlafové ve véci

zalobce: [osobn{ udaje zalobce]

[obec], [ulice a ¢islo]
zastoupeny JUDr. [jméno] [pffjmeni],

advokatkou v [obec], [ulice a ¢islo]
proti
zalovanému: [osobn{ udaje zalovaného]

[obec a ¢islo], [ulice a ¢islo]
zastoupeny Dr. et Mgr. [jméno| [pfijmeni],

advokatem v [obec a ¢islo], [ulice a ¢islo]
o 298 724,90 K¢ s piislusenstvim, o odvolani Zalovaného proti rozsudku Méstského soudu v
Praze ze dne 20. zaf{ 2017 ¢. j. 49 Cm 191/2015-178
takto:
I.  Napadeny rozsudek soudu prvého stupné se potvrzuje.

II.  Zalovany je povinen nahradit Zalobci zaklady odvolaciho fizeni a z tohoto dévodu na tcet
jeho pravniho nastupkyné, advokatky JUDr. [jméno| [pifjmeni], zaplatit ¢astku 22 904 K¢, a
to do tif dnti od doruceni tohoto rozsudku.

Oduvodnéni:
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1. Zalobce se doméaha na Zalovaném zaplaceni 298 724,90 K¢ s Grokem z prodleni 8,05% od
[datum] do zaplaceni. Uvedl, Ze se Zalovanym uzaviel dne [datum] Smlouvu o poskytovani
investi¢nich finanénich sluzeb ve vztahu k finanénim nastrojam. Zalovany, ktery je obchodnikem
s cennymi papiry, nabiz{ také tak zvané rozdilové smlouvy (Contracts for difference — CFD). Jde
o obchody, kdy z pfikazu klienta k nakupu podkladového aktiva za pfedem stanovenou cenu se
otevie pozice, kterou piikazem k prodeji klient uzavie. Podle toho, zda a jak se mezi tim zméni
cena podkladového aktiva, klient vydéld anebo prodéla. Zalovany, ktery je protistranou tohoto
obchodu, nabizi, za jaké ceny je ochoten obchodovat. Jde o derivat.

2. Na zakladé¢ uvedené smlouvy zadal Zalobce dne [datum]| ctyfi pifkazy k nakupu deseti lotd
ménového paru AUD/USD za jednotkovou cenu 0, [€islo], respektive 0, [€islo]. K otevieni
pozice doslo ve 4:30:03. K uzavieni pozic doslo mezi 4:34:37 a 4:43:23 za ceny od 0, [¢islo] az 0,
[¢islo]. Pro zalobce to znamenalo vynos 298 724,90 K¢. Téhoz dne zalovany informoval zalobce
o podezieni z poruseni obchodnich podminek a dne [datum] jej informoval o tmyslu odstoupit z
téchto potvrzenych obchodi. K odstoupeni pfistoupil zalovany dne [datum] z divodu nespravné
ceny a pouziti matematickych skripta za pouziti vnéjsich zdroju dat, coz je v rozporu
s obchodnimi podminkami.

3. V souvislosti s cenou uvadi, ze sporna je jen oteviraci cena. Ze snimku z terminalu agentury
Bloomberg vyplyva, ze zalovanym nabizena cena byla pro zalobce méné vyhodna, nez cena 0,
[¢islo] vyplyvajici z terminalu agentury Bloomberg. Neslo tedy o nespravnou cenu.

4. Ohledné zakazu pouzivani vnéjstho zdroje dat uvedl, ze transakce byly provedeny s vyuzitim
specializovaného obchodniho systému oznacovaného jako,, Straddle®, coz neni v rozporu se
smlouvou. Je také pravdou, ze zalobce oproti pfedchozim mensim transakcim zadal piikazy ve
vysi 4x 1 000 000 AUD, tedy celkem na 4 000 000 AUD. Pred tim vsak jen se s obchodnim
systémem seznamoval. Na seriéznost obchodu ukazuje i to, Ze jiz tii dny pfed spornymi obchody
pfevedl zalobce na svij obchodni tcet u zalovaného castku 495 000 K¢. Je také pravdou, ze
obchod byl uzavien v dobé zvefejnéni makroekonomickych zprav tykajicich se AUD trhu. Neni
vsak pravdou, Zze obchodni systém pouzivany zalovanym pouzival vnéjsi zdroj dat, coz jediné
bylo by porusenim smlouvy. Konecné rizikovost operace je jen zdanliva, kdyz, jak jiz uvedeno,
pfedchazejici piikazy byly jen seznamovaci povahy.

5. Poukazoval také na to, ze klienti poskytovateli investicnich sluzeb byli pfi obchodovani
rozdilovych smluv na OTC trhu v pfevazné mife neuspésni. Z toho vyplyva fakticka
nerovnovaha mezi obchodniky s cennymi papiry a jejich klienty, ktera je umocnéna obsahem
obchodnich podminek, které umoznuji pro obchodniky nevyhodné obchody libovolné rusit.
Potom kdyz klientu se na OTC trhu vyhodny obchod, neznamena to, ze mu vynos z tohoto
obchodu ztstane. Dovozoval také, aniz pfipustil, Ze v daném piipadé se jednalo o latency trading,
ze nejde o praxi skodlivou anebo zakazanou. Ustanoveni obchodnich podminek, zejména pokud
se jedna o ¢l. 11 a ¢l. 15 povazuje za neplatna pro rozpor s § 580 odst. 1 a § 1813 o. z. a
s pfedpisem § 15 a § 151 zakona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu.

6. Zalovany potvrdil uzavieni smlouvy o poskytovani investi¢nich sluZeb a pokyny Zalobce
k provedeni obchodu AUD/USD s naslednym uzavienim pozice. Uvedl vsak, ze tyto pokyny
zalobce identifikoval jako nekalou praktiku, to je tak zvany latency trading. Upfestiuje, ze sporné
obchody probéhly jiz za platnosti novych pravidel obchodovani, kdy jiz nevystupoval zalovany
jako protistrana kontraktu, nybrz pouze predaval pokyny klienta tfeti osob¢ k vyporadani.
Popisuje specifika mimoburzovniho tthu OTC, kde pfedmétné obchody probéhly. Tato specifika
pfi zneuziti vypocetni techniky vedou u nékterych klientd ke snaze ziskat neopravnéné
mimoftadné zisky. Takovou praktikou je také latency trading, ktera vyrazné poskozuje ucastniky
trhu. Vzhledem k nemoznosti kontrolovat technické vybaveni klientd, je nemozné prokazat tuto
nedovolenou praktiku, ale lze ji identifikovat z indicil. Zminéna praktika vyuziva toho, ze v dobg,
kdy se situace na trhu prudce méni, kupfikladu v dobé publikace zasadnich makroekonomickych
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udajti, dochazi ke zménam cen ve stejném sméru, ale v jiném case. To pfedpoklada znalost cen
raznych ucastnfkd trhu a vyuziti matematického skriptu, ktery tato data porovnava a ktery je
schopen v fadu milisekund uzaviit pfislusné transakce. Tak se bez rizika dosahuje mimofadného
zisku. Domniva se, ze Zzalobce nepouzil tuto praktiku poprvé, coz dovozuje ze zpravy [pravnicka
osoba| Point of [pravnickd osoba], kteri celila takovy praktikim ze strany klientd z Ceské
republiky. Poukazal na neobvyklost sporné transakce, kdyz Zalobce od roku 2012 provedl jen
n¢kolik mensich obchodu. Zde $lo o mimoradné velkou transakci navic uskutecnéné v dobe, kdy
se o¢ekavala zvefejnéni makroekonomickych zprav tykajicich se trthu AUD/USD. Obchod i jeho
uzavieni probéhl v ramci jedné vtefiny.

7. Zalovany nesouhlasil s vyhradami Zalobce k platnosti smluvnich podminek. Odkazal na
obchodni podminky jinych vyznamnych obchodniki s cennymi papiry, ktefi podobné jako

zalovana umoznuji klientd obdobné obchody, s tim, Ze tyto obchodni podminky obsahuji
podobna ujednani o odstoupeni od jednotlivého obchodu za obdobnych okolnosti.

8. Napadenym rozsudkem soud prvého stupné zalobé vyhovél a zavazal zalovaného k nahradé
nakladu fizeni.
9. Soud zjistil, ze na zaklad¢ investicniho dotazniku doslo mezi ucastniky k uzavieni smlouvy o
oskytovani investi¢nich sluzeb, jejiz soucasti jsou smluvni podminky dc¢inné od 28. 6. 2014.
Zalobce byl pfi tom vyhodnocen jako neprofesionalni zékaznik. Zalovany se zavazal ve vztahu
k investicnim nastrojam pfijimat a predavat pifkazy zalobce k finanénim nastrojum, a to na ucet
klienta, spravovat a drzet v uschove finanéni nastroje a financn{ prostfedky klienta ulozené
v souvislosti s poskytovanymi investicnimi sluzbami. Pifkazy mohl klient zadavat bud
elektronickou formou prostfednictvim jednoho nebo nékolika systémt obchodovani, nebo po
telefonu. Smluvni podminky v ¢l. 11 obsahuji pravidla pro stanoveni ceny finan¢nich nastroja
stanovené tfet stranou. Zalovan;’r poskytne cenu kazdého finan¢niho nastroje, a to cenu
poptavkovou (BID) a nabidkovou (ASK). Podle ¢l. 11 maji v pfipadé nespravné ceny obé strany
narok na opravu ceny financniho stroje, tedy neutralizace vlivu této operace na financéni
parametry klientova uctu. Podle ¢l. 11 je nespravné stanovena cena definovana jako cena, ktera se
vyrazné lis{ od cen podkladovych nastroju vydanych renomovanou informaéni agenturou, kterou
ur¢{ Zzalovany anebo tfeti strana. Pfi provedeni transakce za nespravnou cenu ta strana
obchodovani, ktera si pfeje odstoupit od transakce, je povinna o tom informovat druhou stranu
okamzité, kdy to zjisti, nejpozdé¢ji do 48 hodin po provedeni transakce. V piipade, kdy zalovany
zjisti, ze klient trvale a systematicky udéluje piikazy zalozené na nespravnych cenach, mtze podle
¢l. 11 od smlouvy odstoupit nebo podrobné sledovat kazdy pokyn klienta. Neni vylouceno
pouzivat algoritmické obchodovani s vyuzitim matematickych skripta. Cl. [éislo] zakazuje
v souvislosti s matematickymi skripty pro analogické obchodovani pouzivat vnéjsi zdroje dat.

10. Soud provedl dukaz znaleckym posudkem ze dne [datum], ktery na zadost zalovaného
zpracovala spolec¢nost [pravnicka osoba], ale nevysel z ného, kdyz ze skutkového hlediska
obsahuje pouze okolnosti mezi stranami nesporné a jeho zavéry maji pravni povahu. Ze
stanoviska [pravnicka osoba] Point of [pravnicka osoba], Kypr, ze dne [datum] zjistil, Ze tato
spole¢nost nepovoluje svym klientdm pouzivani Expert Advisor oznaceny jako Straddle, kdyz ten
byl podle zkusenosti uvedené spolecnosti naprogramovan na arbitrazni strategie. Néktefi klienti
usazeni v Ceské republice se pokusili zneuZit systémi spole¢nosti pro provadéni cenové arbitraze.
Naproti tomu JUDr. [jméno] [piifjmeni] ve svém stanovisku dovodil, Ze ani v pfipad¢, kdy klient
vyuziva toho, Ze kotace obchodnika je zpozdéna oproti situaci na trhu, neni obchodnik opravnén
rusit jiz uzaviené obchody, kdyz jinak jedna v rozporu s § 15 odst. 1 zakona o podnikani na
kapitalovém trhu. Ujednani, ktera to umoznuji, povazuje za neplatna pro rozpor s § 1813 o. z.

11. Dale soud ze stanoviska [obec] narodni banky ze dne [datum| a z nékterych zahrani¢nich

zdroji zjistil, Ze dlouhodobi investofi do rozdilovych smluv v Ceské republice prakticky neexistuji
a to 1 sohledem na obchodni podminky obchodnikt s cennymi papiry, které vylucuji, aby
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dlouhodobé oteviené pozice byly rentabilni. Nedspésnost neni v tuzemsku sledovana, [ulice]
narodni banka vsak pfedpoklada, ze bude obdobna poznatkim s ciziny a Ze se tedy bude blizit
100 procentim.

12. V dalsim stanovisku ze dne [datum]| [ulice] narodni banka uzavira, ze latencni arbitraz neni
sama o sob¢ nekalou praktikou, pokud pfi tom nedochazi v rozporu s § 126 zakona o podnikani
na kapitalovém trhu k manipulaci s tthem. Z toho, ze 1 evropska regulace zabyva se latencni
arbitrazi jen ve vztahu k regulovanému trhu, plyne, Ze neni obecné povazovana za zneuzivajici
investi¢ni strategii.

13. Soud uzavtel, ze smluvni podminky nedefinuji, co je vyraznou odchylkou ceny, ktera je podle
¢l. 11 definicnim znakem nespravné ceny a tedy také nezbytnym pfedpokladem pro odstoupeni
od transakce ve smyslu ¢l. 11. To umoznuje zalovanému, aby o vlastni vuali rozhodoval, od
kterych transakci bude anebo nebude mozné odstoupit. To nepochybné zaklada nepfiméfenou
nerovnovahu prav a povinnosti smluvnich stran v rozporu s § 1813 o. z. Neurcitost v pouzitych
vyrazech o odlisnosti cen je nutno vylozit podle § 557 o. z. v neprospéch Zalovaného a uzavfit, ze
o vyraznou odchylku neslo. Tvrzeni zalovaného, ze zalobce pouzil matematicky skript pro
algoritmické obchodovani za pouziti vnéjsiho zdroje dat, povazoval soud za neprokazané. Proto
dospél k zavéru, ze zalobci pravo na vynos z pfedmétného obchodu svédéi.

Pouceni:

14. Proti tomuto rozsudku se vcas odvolal Zzalovany a navrhuje zruseni a vraceni véci soudu
prvého stupné k dalsimu fizen{ anebo jeho zménu tak, Ze zaloba bude zamitnuta. Vychazi z toho,
ze se jedna o uplatnéni vysoce nebezpecné obchodni praktiky na neregulovaném trhu. Nelze
proto véc zuzit jen na otazku jednoho slova v obchodnich podminkach. Jejich vyklad nepovazuje
za sporny ani libovolny s ohledem na poméry a zvyklosti daného trhu. Pii vykladu ustanoveni
obcanského zakoniku na ochranu spotfebitele je nutno vzit v uvahu také obchodni zvyklosti
daného odvétvi. Proto Zalovany navrhoval zadani znaleckého posudku a dale srovnani praxe
jinych obchodnikt v oboru. Z pfedlozenych smluvnich podminek jinych obchodnikt s cennymi
papity je pfi tom zjevné, moznost zruseni transakce za netrzni cenu je zcela bézné. Také
pfedlozené vyjadfeni [pravnicka osoba] Point of [pravnicka osoba] sveédci o tom, Ze v praxi je
latency trading i v mezinarodnim méfitku povazovan za nebezpecny. Zde zalovany také
navrhoval, aby si soud u této spole¢nosti vyzadal jména klienta z Ceské republiky, ktefi tuto
praktiku vuci této spolecnosti pouzili. Byly indicie, Ze mezi nimi mohl byt i zalobce. Neprovedeni
téchto dukazt povazuje zalovany za zavaznou chybu fizeni pfed soudem prvého stupné.
Zjednoduseni sporu jen na spor spotiebitelsky vede k pfehlizeni zavazného jednani zalobce, které
je nejméné v rozporu s dobrymi mravy. Bezrizikové obchodovani s vyuzitim latency trading vzdy
pfedstavuje zasah do prav ostatnich ucastnikt trhu. Odporuje zasadni zasadé na jakémkoliv trhu,
aby obchody byly uzavirany za trzni ceny. Pfi tom je nutno se vyhnout situacim, kdy jedna ze
smluvnich stran ziskd neopravnény zisk. Pfi tom latency trading nelze odhalit bez nastroju, jez
maji k dispozici jen organy ¢inné v trestnim fizeni. Je také vyznamné, ze transakce se uskutecnily
v dob¢ kratce po zvefejnéni ekonomickych zprav, které se tykaly relevantntho trhu, a Ze slo u
zalobce o mimofadné¢ velky objem obchodu oproti pfedchazejicim jeho pokynim. Povazuje také
za zjednoduseni problému omezit se jen na porovnani rychlosti softwaru s tim, ze lepsi a rychlejsi
vyhrava, Takto bylo by lze omlouvat i ¢innosti pocitacovych hackert. Nesouhlasi se zavérem o
neplatnosti ujednani ¢l. 11 smluvnich podminek ve smyslu § 1813 o. z. Rozhodné ustanoveni se
nevztahuje na predmét a cenu. Mimoto zde je nutno vyjit ze specialnich pfedpisa § 1843 a
nasledujicich o. z. a jim smlouva vyhovuje. Moznost zrusit smlouvu neni nepfiméfenou
podminkou, nybrz jen obranou proti jednanim téch klient, ktefi se pokouseji ziskat neopravnéné
jednostranné vyhody na dkor jinych ucastnika trhu. Jde tedy o jednani{ obezfetné, odborné
peclivé a predchazejici rizikam.
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15. Zalobce navrhl potvrzeni napadeného rozsudku. Nazor zalovaného, Ze latenéni arbitraz je
nekalym jednanim povazuje za apriorni. Je v rozporu sodbornou literaturou a také se
stanoviskem [obec] narodni banky. Jedna se naopak o béznou obchodni strategii, kterou vyuzivaji
jak banky, tak i investicni spole¢nosti. Nemuze se tady jednat ani o jednani odporujici dobrym
mravam. Stejné obecné zalovany tvrdi, ze lze tyto techniky jen indikovat, ale nelze je nezvratné
prokézat. Zalovanym ptedloZeny posudek dochazi k zavéru o povaze softwaru zalobce, ackoliv
piislusné zafizeni ani nevidél. Zcela se shoduje se zavéry soudu prvého stupné ohledné rozporu
rozhodnjch ustanoveni smluvnich podminek se zikonem. Zalovany také nikdy nevydal
pfedpokladana podrobna pravidla, ktera maji rozpoznat, které ceny se povazuji za nespravné.
Zustalo tedy jen u zcela obecného pojmu vyrazné odlisnosti od podkladového nastroje., ktery
neni dale vysvétlen. Od platnosti smluvnich podminek nelze odhlédnout, protoze v nich je puvod
tohoto sporu, to anulace uzavieného obchodu. Bezrizikové postupuje ve skutecnosti zalovany.
Zalovany provede investorem zadany piikaz, vycka vysledku, a pokud je pro ného nezadouci,
zru$f jej s poukazem na obchodni podminky. To bude mozné vzdy, protoze v cenach agentury
Bloomberg jiz z povahy véci budou v kazdém piipadé néjaké odchylky. Pii tom Zalovany meél i
jiné moznosti, ale zvolil tu nejkrajnéjsi. Soud spravné vysel z § 1813 o. z. a predpis § 1843 o. z. na
to nema zadny vliv.

16. Odvolaci soud vysel ze zjisténi, ktera ucinil soud prvého stupné na zakladé jim provedeného
dokazovani. Jedna se v pfevazujici ¢asti o skutecnosti mezi ucastniky fizeni nesporné. Nakolik
soud prvého stupné nevyhovél dukaznim navrhim Zzalovaného, jak ten na to upozorfioval i
v odvolani a na jejichz provedeni trval i pfed odvolacim soudem, toto dokazovani odvolaci
nedoplnil a ani nenafidil jeho doplnéni z duvodu dale uvedenych.

17. Uplatnény narok vychazi z toho, ze Zalovany nebyl opravnén stornovat jiz uskutecnény
obchod s ménovym parem AUD/USD. Pii tom zalovany dovozuje své opravnéni k uvedenému
stornu jednak z obchodnich podminek oznacenych jako Smluvni podminky, jak platily
v rozhodné dobé, to je z ¢l. 11 a nasledujicich téchto obchodnich podminek. Divodem je udajné
nespravné stanovena cena investicnfho nastroje, ktera se vyrazné lisi od podkladové nastroje
vydaného renomovanou informacni agenturou. Vedle toho spatiuje zalovany davod pro zruseni
dil¢tho kontraktu pro pouziti strategie latency trading (latencni arbitraze), a to za pomoci vnéjsich
zdroju dat, coz zakazuje ¢l. 15 obchodnich podminek.

18. Co se tyka ujednani o nespravnych cenach, neni divodu pochybovat, ze mize na trhu nastat
situace pfedvidana v ¢l. 11 obchodnich podminek a skute¢né nebylo by duvodu shledat nic
problematického na tom, ze za takovych podminek muze dojit i k odstoupeni od jiz uzavieného
obchodu. Proto, a to ani ve vztahu obchodnika s cennymi papiry s neprofesionalnim investorem,
a to ani tehdy, je-li tento investor také navic spotiebitelem, nebyl by duvodu povazovat za
vyloucené, aby byla sjednana moznost i jednostranné¢ho storna obchodu, jenz bude zminénou
premisou dotcen. Je sice pravdou, ze i pfi oboustranném pravu na takové jednostranné
odstoupeni, nebude postaveni obchodnika s cennymi papiry a jeho klienta zcela rovnovazné.
Obchodnik ma profesionalni povinnost trh sledovat a je nutno pfedpokladat, ze k tomu bude
personalné i materidlné vybaven na potfebné vysi (§ 5 odst. 1 o. z.). Potom ma lepsi moznost
vubec zjistit, ze by bylo mozné od jednotlivého dil¢tho kontraktu odstoupit. Naproti tomu
neprofesionalni obchodnik nema ani takovou profesionalni povinnost a mnohdy disponuje 1
mnohem mensimi pfedpoklady problém vibec nebo alespon vcas zjistit. Nicméné pfi splnéni
dalsich podminek slo by o ujednani jeste piijatelné. Proto ani zde odvolaci soud nevidi problém
v tom, aby zalovany mohl od jednotlivého kontraktu odstoupit.

19. Na cem je vsak nutno trvat ve vztahu k neprofesionalnim investorim, a jde-li zaroven o
osoby v postaveni spotiebitelu tim spise, je, aby pravidla pro vyuziti tohoto prava byla stanovena
pfedem, jasné, jednoznacné a urcité. Tedy problém zde neni ani tak v ujednani o moznosti
odstoupit, jako v nejasnych podminkach. Jak soud prvého stupné spravné vystihl, spociva zasadni
problém v tom, Ze nebylo definovano, kdy je cenova odchylka vyrazna (¢l. 11. obchodnich
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podminek). To je problém zasadni, protoze pfedmétna ujednani nutné davaji odstupujicimu,
kterym, jak vyse dovozeno bude zpravidla obchodnik s cennymi papiry, moznost zcela arbitrarné
a nepredvidatelné urcovat, kdy muze a kdy nemuze od smlouvy odstupovat. Tedy, i s ohledem na
niZze uvedené, nema klient nikdy moznost ani odhadnout pfedem, zda se obchod definitivné
uskutecni. Pfi tom je zjevné, ze tento problém urcitosti nebyl zpracovateli obchodnich podminek
cizi, kdyz v ¢l. 11 dokonce pfedpokladal, ze pravidla pro rozpoznavani nespravnych cen budou
stanovena. Pro¢ se tak nestalo, neni vyznamné. Nebylo by na zavadu ani to, ze by je, jak se
v obchodnich podminkach pfedpoklada, stanovilo pfedstavenstvo zalovaného. Jestlize budou i
takto pfijata pravidla fadné klientovi sdélena, je pak jen na ném, zda bude nebo nebude za
takovych podminek uskutecriovat své pfikazy, anebo zda se pifipadné neobrati na jiného
obchodnika. Druhym problémem, ktery soud prvého stupé tolik nezdaraznuje, spociva v této
souvislosti v tom, ze neni pfedem ani urcena informacni agentura, jak ji predpoklada ¢l. 11.
Utastnici v této véci shodné argumentuji udaji [pravnickd osoba]. To je nepochybné vysoce
renomovana agentura, ale neni ani zdaleka jedina. Existuji dalsi globalné pusobici informacni
agentury, o jejichz renomé také neni divodu pochybovat. Tedy i zde nebyla smlouva a jeji
obchodni podminky v neprospéch klientd naplnéna. Je nutno podotknout, ze odvolaci soud
podtrhl vyznam jasnych, jednoznacnych a urcityjch pfedem danych pravidel ve vztazich
obchodnikti s cennymi papiry a neprofesionalnimi zakazniky jiz ve véci spisové znacky
5 Cmo 322/2013.

20. Proto zavér soudu prvého stupné, ze obchodni podminky neobstoji ve svétle § 1813 o. z., je
spravny.

21. Zalovany v této souvislosti pfedné poukazuje na to, e z tohoto ustanoveni jsou vyloucena
ujednani o pfedmétu plnéni a o cené. To neobstoji z n¢kolika duvodu. Pfedné pfedmétem plnéni
mezi ucastniky je pfislusnd investicni sluzba a cena této sluzby, nikoliv investi¢ni nastroje a jejich
cena. Navic, i kdyby byla tou cenou, kterou by bylo Ize podfadit pod uvedené ustanoveni, cena
investi¢énfho nastroje, pak pravé chybi ten pfedpoklad zminéného predpisu, ze se § 1813 o. z.
nevztahuje na pfedmét plnéni a jeho cenu, jestlize byly poskytnuty jasnym a srozumitelnym
zpusobem. Jenze prave k tomu zde nedoslo. Dale poukazuje na specialni upravu § 1843 o. z. Ten
se opravdu tyka financnich sluzeb a jde tedy vskutku o pfedpis specialni. Ani tento poukaz neni
davodny. Nakolik toto ustanoveni hovoif o cené a jinych nakladech, opét jsou zde shodné
problémy jako prve. Pfedné cenou mezi ucastniky je cena investicni sluzby a nikoliv nastroje a
pak ani ujednani o nespravnych cenach investicnich nastroju by neodpovidala § 1843 odst. 1
pism. d) o. z. Konecné pokud se v nc¢kolika souvislostech § [¢islo] zminuje o odstoupeni od
smlouvy, jde o zjevnou navaznost na odstoupeni od smlouvy ve smyslu § 1846 a nasledujici o. z.
Konecné se zalovany dovolava obchodnich zvyklosti. Ty se zde uplatnit nemohou, kdyz § 9 odst.
2 0. z. uvadi, ze ke zvyklostem lze hledét tehdy, dovolava-li se jich zakon. Obecnym odkazem na
zvyklosti je § 10 odst. 2 o. z., kdyz upira pozornost na zvyklosti soukromého Zivota. To jisté nelze
chapat jako oteviené dvefe obchodnich zvyklosti do jakychkoli vSednich vztaht. To plati tim
spiSe, ze obchodnimi zvyklostmi se zaobira specialn¢ § 558 odst. 2 o. z., podle n¢hoz se k nim
piihlizi jen v pravnim styku podnikatela. Proto ve vztahu obchodnika s cennymi papiry a jeho
klienty, nejde-li o profesionalni investory, nemaji mista.

22. Proto postrada smysl zjiStovat obsah smluv a obchodni podminky jinych obchodnika
s cennymi papiry, co se diferen¢nich obchodu tyka, protoze by to mohlo vést nejvyse ke zjistent,
ze 1 jin{ obchodnici majf neplatna ujednani pro nerovnovahu prav a povinnosti mezi nimi a jejich
klienty. Je samozfejmé, ze ani opakované bezpravi nemuze se prostfednictvim zadné zvyklosti
stat pramenem prava. Na tom nemohl nic zménit ani znalecky posudek, jak soud spravné
konstatoval ve vztahu k posudku spolec¢nosti [pravnickd osoba] Pfi tom odvolaci soud
nepochybuje o tom, ze by si jist¢ nasly nejedny obchodni podminky obdobné tém, které byly
zjistény v této vécl.
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23. 7 dokazovani vyplynulo, a zde je nutno zdlraznit, Ze rozhodujici je v této souvislosti
stanovisko [obec| narodni banky, tedy organu, ktery provadi dohled nad kapitalovym trhem a
ktery muze v této souvislosti i postthovat poruseni pravidel, ze latencn{ arbitraz neni obecné
nedovolenou praktikou na finan¢nim trhu, leda by slo a manipulaci s tthem. Na tomto zjistén{
opét by zadny znalecky posudek nemohl nic zménit. Tedy jde o investicni strategii, jez mutze byt
nékterym ucastnikim trhu nepfijemna. Do této skupiny ucastnika financ¢niho trhu zjevné patii 1
zalovany. Nedovolena praktika to vSak obecné neni. Opét to neznamena, ze si ucastnici
jednotlivého smluvniho vztahu, a to i ve vztahu k neprofesionalnim investorum, ktefi jsou
zaroven spotfebiteli, nemohou tuto strategii zakazat. V pfedmétné smlouvé a jejich obchodnich
podminkach takovy zakaz explicitné formulovan neni. Souvisi s tim vs$ak zakaz uvedeny v ¢l. 15
obchodnich podminek, to znamena zakaz, aby matematické skripty, jez klient pouziva pro
elektronické zadavani pifkazu, nevyuzivaly vnéjsi zdroje dat. Tento zakaz je jasny, klient s nim ma
moznost ba musi s nim pocitat a tedy neni divodu vidét v ném nepfipustnou nerovnovahu
v pravech a povinnostech. Neni ani namisté tento zakaz zpochybnovat, jak to ¢ini Zalobce,
tvrzenim, ze se vztahuje v podstaté na cokoliv. Smysl zakazu je jasny. Matematicky model klienta
nesmi sbirat aktualn{ data z trhu a na jejich zakladé¢ zadavat elektronické ptikazy. Tedy s ohledem
na tento zakaz by mohlo jit o poruseni povinnosti zalobce, jez mohlo by vést k odstoupeni od
jednotlivého dil¢tho kontraktu. Pro¢ ani z tohoto pohledu postup zalovaného neobstoji, spociva
samoziejm¢e na prvém misté v tom, ze by poruseni zminéného zakazu muselo byt prokazano, a to
nepochybné Zalovanym. Jist¢ nelze povazovat zadného z klientd za pfedem podezfelého z
porusovani{ smlouvy. Jiz proto nelze na né pfesouvat povinnost tvrzeni a dokazovani o této
otazce. Samozfejmé ani okolnost, ze jisté neni snadné dikaz o napojeni na vnéjsi zdroje ziskat,
nemuze vést k pfesouvani povinnosti tvrzen{ a povinnosti dukazni. Konecné ani v roviné tvrzeni
nebylo ani jen naznaceno, o jaky vnéjsi zdroj dat by se mél zalobce opirat. Daleko podstatnéjsi
vsak je, ze ani prokazatelné poruseni povinnosti podle cl. 15 obchodnich podminek nemohlo by
zakladat pravo odstoupit od jednotlivého uzavieného kontraktu, jestlize by tim nedoslo zaroven
k vyrazné odchylce od trzni ceny. A pravé tuto odchylku nelze zde konstatovat pro shora
podrobné popsany nedostatek uréitych a jednoznacnych ujednani o tom, kdy vubec se o
vyraznou cenovou odchylku jedna. Zcela bezpodstatné je, ze 1 [pravnicka osoba| Point of
[pravnicka osobal|, Kypr, zaujima stejné stanovisko jako zalovany. Bylo by tedy zcela rovnéz
nepodstatné pfipadné zjisténi, ze se na zaklad¢ pravdépodobné podobnych podezieni zminéna
firma eventualné rozesla se zalobcem. Tedy také dukaz nadbytecny. Stejné jako vicekrat zminéni
nenafizeny znalecky posudek. Proto ani tento divod neobstoji.

24. Zjisténo k tomu nebylo nic, ale poukazy zalovaného na piipadné rozdily ve vybaveni
ucastnfka, co se tyka vypocetni techniky a programového vybaveni, nuti k tomu zaujmout
stanovisko. Jestlize by cely problém spocival jen v tom, ze by Zzalobce lépe odhadl cenovou
trajektorii a vsadil na to, Zze vybaven{ zalovaného na jeji zmény bude reagovat pomaleji (aniz by
pii tom vyuzival zakazané vnéjsi zdroje), pak jde o postup zcela korektni nejen nezakazany, ale 1
prosty jakékoliv nemoralnosti. To samozfejmée s hackerstvim, jez je vzdy deliktem, nema nic
spole¢ného. Zde opét je namist¢ pfipomenout § 5 odst. 1 o. z. a zde formulované oc¢ekavani, ze
profesional bude vsestranné na vysi. Vedle toho ovsem také plati, Ze rychlost se na jakémkoliv
trhu uplatiuje jako zcela akceptovatelna vyhoda. Na rychlosti ekonomickych procest ostatné
spociva nejelementarnéjsi z ekonomickych zakond, to zakon ekonomie casu.

25. Zalobce ve stanoviscich, kterd prezentoval pied soudem prvého stupné, piipoustél, Ze
v tomto pfipad¢ se nejedna o insider trading. V odvolani tvrdi opak. Zde je tfeba uvést, Ze insider
trading je vzdy zakdzanym zneuzivanim trhu. Také byva i1 v globalnim méfitku pfisné trestan i
vefejnopravnimi nastroji. Zde vsak nic na tak zavaznou nepfipustnou praktiku neukazuje.
Zejména chybi i jen naznak tvrzeni, z jakych exkluzivnich a jinym ucastnika trhu nepiistupnych
informaci mél zalobce vychazet. Ani poruseni ¢l. 15 obchodnich podminek, pokud by bylo z
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hlediska smlouvy neopravnéné cerpano ze zdroju, které jsou dosazitelné 1 dalsim ucastnika trhu,
neznamenalo by insider trading. Tedy ani tato vyhrada neobstoji.

26. Ze jeden nakup investiéniho néstroje a jeho nasledny prodej, i kdyz nasleduiji tyto operace ve
velmi rychlém sledu, nepochybné nepfedstavuji vysokofrekvencni obchodovani. Pti tom skutecné
vysokofrekvenéni obchodovani neni na finanénim trhu technikou nijak vzacnou a nema-li
v jednotlivém piffpadé¢ rysy manipulace s trhem, tézko bylo by mozné ji oznacit za
problematickou.

27. Napadeny rozsudek soudu prvého stupné je tedy vécné spravny, a proto byl odvolacim
soudem podle § 219 o. s. f. potvrzen.

28. Podle § 224 odst. 1 a § 142 odst. 1 o. s. f. se pfiznava nahrada nakladi odvolaciho fizeni
uspésnému zalobci. Priznava se nahrada naklada pravniho zastoupen{ za dva hlavni dkony pravni
sluzby (vyjadfeni k odvolani a tcast na jednani pfed odvolacim soudem) po 9 500 K¢ podle § 7
vyhl. ¢. 177/1996 Sb., v platném znéni, k tomu dvé pausalni nahrady vydaja po 300 K¢, cestovné
za cestu z [obec| k odvolacimu soudu a zpét 2 304 K¢ a nahrada za ztratu ¢asu za stejnou cestou
v rozsahu deseti pulhodin po 100 K¢. To je celkem 22 904 Ke.

Proti tomuto rozsudku nenif odvolani piipustné.

Proti tomuto rozhodnuti je dovolani pfipustné na zaklad¢ dovolani podaného do dvou mésici od
doruéeni rozhodnuti k Nejvysiimu soudu CR prostiednictvim Méstského soudu v Praze, jestlize
napadené rozhodnuti odvolactho soudu zavisi na vyfeseni otazky hmotného nebo procesniho
prava, pfi jejimz feSeni se odvolaci soud odchylil od ustilené rozhodovaci praxe dovolactho
soudu nebo ktera v rozhodovani dovolactho soudu dosud nebyla vyfesena nebo je dovolacim
soudem rozhodovana rozdilné anebo ma-li byt dovolacim soudem vyfesena pravni otazka
posouzena jinak.

Nebude-li stanovena povinnost dobrovolné splnéna, lze se o vykon tohoto rozsudku obratit na
piislusny soud.
Praha 27. inora 2018

JUDr. Zdenek Kovaiik
pfedseda senatu



