Cislo jednaci: 9 Cmo 560/2012-218

CESKA REPUBLIKA

] ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Vrchni soud v Praze jako soud odvolaci rozhodl v senaté slozeném z JUDr. Daniely
Menclové, piedsedkyné, JUDr. Ladislava Derky a JUDr. Alexandry Jifi¢kové, soudct,
V pravni véci zalobce: P. J., nar. ...... , bytem ....., zast. Mgr. Ivanem Siegelem, advokatem,
Skolska 38, Praha 1, proti zalovanym ¢.1) CLMT a.s., IC 60281308, Dusni 22, Praha 1, zast.
Dr. et. Mgr.Jifim TaiSlem, advokatem, Pobfezni 4, Praha 8 a ¢.2) BFC CAPITAL s.r.o.
v likvidaci, IC 28192419, Lomnického 1705/9, Praha 4, zast. Mgr. Simonou Sulcovou,
advokatkou, nam. Jitiho z Podébrad 1554/6, Praha 3, o zaplaceni USD 13.536,69 s p¥isl., 0
odvolani zalovaného ¢.2 proti rozsudku Méstského soudu v Praze ¢.j. 30Cm 421/2011-172 ze
dne 13. zati 2012, ve znéni opravného usneseni ¢.j. 30 Cm 421/2011-179 ze dne 8. tijna 2012,

takto:

I. Rozsudek soudu prvniho stupné ve znéni opravného usneseni se v bodé I.
vyroku potvrzuje v ¢asti povinnosti Zalovaného ¢.2 zaplatit Zalobei USD 2.628,-
surokem z prodleni ve vysi 7,75% rocné z ¢astky USD 2.628,- od 03.11.2011 do
zaplaceni.

Zbyvajici ¢ast bodu I. vyroku se méni tak, Ze Zaloba o zaplaceni USD 6.847 -
S prisl. se zamita.

Il. Zalobce je povinen nahradit Zalovanému naklady Fizeni pied soudy obou
stupiii zaplacenim castky K¢ 48.916,85, do tii dnii od pravni moci rozsudku, k rukam
pravniho zastupce Zalovaného ¢.2.

Odiavodnéni:

Rozsudkem soudu I. stupné ve znéni opravného usneseni (dale jen rozsudek) byla
V nadepsané pravni véci uloZena Zalovanému ¢.2 povinnost zaplatit zalobci USD 9.475,-
s urokem z prodleni ve vysi 7,75% rocné z ¢astky USD 9.475,- od 03.11.2011 do zaplaceni a
dale K¢ 24.459,20 na nahradu nédkladi fizeni, k rukdm pravniho zéstupce zalobce, do tii dnil
od pravni moci rozhodnuti (bod I. vyroku rozsudku). V bodé¢ II. vyroku soud zamitl Zalobu
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v rozsahu USD 4.061,69 s ptisl. proti zalovanému ¢.2 a v rozsahu USD 13.536,69 s piisl.
proti zalovanému ¢.1 a v bodé III. ulozil Zalobci povinnost zaplatit Zalovanému ¢.1 K¢
52.068,- na nahradu nakladu fizeni, k rukam pravniho zastupce zalovaného ¢.1, do tfi dnii od
pravni moci rozhodnuti.

Jak vyplyva z odiivodnéni rozsudku, domahal se zalobce na zalovanych nahrady Skody
vzniklé mu porusenim povinnosti zalovanych v souvislosti s ndkupem 9.000 ks akcii
spole¢nosti Firstred Financial Corporation (dale jen FED) na zaklad¢ doporuceni investi¢niho
zprostiedkovatele zalovaného ¢.2 ke dni 23.01.2009 a naslednym prodejem ke dni 16.03.2009
s tim, ze vySe Skody ve vymdhané Castce predstavuje ztrdtu z obchodovani ve vysi USD
13.140,-, poplatky spojené snakupem akcii ve vysi USD 345,18 a poplatky spojené
s prodejem akcii ve vysi USD 51,51. V odlivodnéni bodu 1. vyroku pak déle soud I. stupné
vychdzi zvyjadieni zalovaného ¢.2, ktery uvedl, Zze v daném obdobi mél postaveni
investiéniho zprostfedkovatele 1. Urovné pro zalovaného ¢.1, se kterym mél Zalobce
uzavienou smlouvu o poskytovani investi¢nich sluzeb. Namitl, Ze pokyny Zalobce k realizaci
obchodl nijak neovliviioval a nesifil zddna investi¢ni doporuceni k akciim FED ani nakup
nedoporudil. Zalobce byl v pfimém kontaktu s investi¢nim zprostfedkovatelem 2. Grovné,
subjektem odliSnym s vlastni odpovédnosti. V piipade, ze by investi¢ni zprostiedkovatel 2.
urovné pochybil, nebyl by zalovany ¢.2 (v pisemném vyhotoveni rozsudku chybné uvedeno
zalovany ¢.1) za takové jednani odpovédny. Ke zjisténi rozhodnych skutkovych okolnosti
provedl soud I. stupné k dikazu smlouvu o poskytovani investi¢nich sluzeb ze dne
17.12.2008, pisemné zmocnéni Z téhoz dne, dohodu o provedeni prace ze dne 25.06.2008,
smlouvu o vykonu ¢innosti vazaného zastupce ze dne 16.02.2009, dale svédeckou vypoveéd
Petra Vanicka, zvukovy zdznam (na nosic¢i CD) a vypis z uctu zalobce. Vychazel rovnéz ze
skute¢nosti mezi Gcastniky nesporné, a to ze k prodeji akcii doslo dne 11. bfezna 2009, nikoli
jak uvedl zalobce v zalobé dne 16. biezna 2009. Soud I. stupné dale konstatuje obsah
rozhodnuti bankovni rady CNB ze dne 13.01.2011 a dopliluje, Ze provedené ditkazy jsou
dostatetné k rozhodnuti ve véci samé. V souvislosti stim uvedl, Ze neprovedl dikaz
rozhodnutim bankovni rady CNB o rozkladu ze dne 1. prosince 2011, nebot’ to se pfimo
k projednavané véci nevztahuje. Zjisténi ucinéna provedenym dokazovanim vyhodnotil
Z hlediska ustanoveni § 373 obch. zak., a dale § 32 odst. 1, 3, 5 a 6 zakona ¢. 256/2004 Sb., o
podnikani na kapitdlovém trhu (dale jen zakon). Za prokédzané mél soud I. stupné to, Ze na
zakladé telefonické poptavky Zalovaného €.1 ze dne 20. ledna 2009 nakoupil Zalobce k témuz
dni 9.000 ks akcii FED ze kupni cenu USD 1,65 za jednu akcii. Ve shod¢ s tvrzenim
zalovaného ¢.1 muselo telefonické poptavce piedchéazet elektronické avizo investi¢niho
zprostiedkovatele - zalovaného ¢.2. Lze divodné predpokladat, uvadi soud I. stupné, ze
elektronickému avizu ptedchazela komunikace mezi zastupcem Zalovaného ¢.2 a Zalobcem
tykajici se uskutecnéni nakupu akcii FED. Svédeckou vypovédi Petra Vanicka bylo
prokéazano, ze v dob& nadkupu akcii byl zaméstnancem Zalovaného ¢.2 a Zalobce patiil mezi
jeho klienty. Svédek nevyloucil jednani ohledné¢ nékupu akcii FED. Investi¢ni
zprostiedkovatel dle § 32 odst. 5 a 6 zakona, je povinen vést veSkerou evidenci komunikace
se zakaznikem tykajici se obchodu. Podle nazoru soudu I. stupné, jelikoz neexistuje zadny
zaznam ohledn¢ komunikace mezi Zalobcem a zdstupcem zalovaného ¢.2 ve véci ndkupu a
prodeje akcii FED, lze jiz v tomto sméru dovodit poruseni povinnosti zalovan¢ho ¢€.2 a
nemuze byt k tiZi Zalobce, ze nedisponuje dikazem o vzajemné komunikaci pfed sjedndnim
obchodu. Tato zdkonnd povinnost stihd Zalovaného ¢.2. Rovnéz je tfeba mit na zieteli, Ze se
jednalo o prvy obchod Zalobce, ktery stézi bez pomoci investi¢niho zprostredkovatele se sam
rozhodl obchod v hodnoté vyssi nez K¢ 300.000,- realizovat. K tomu soud 1. stupné doplnil
odkazem na zvukovy zdznam z néhoz plyne neprofesionalita a nerozhodnost Zalobce pied
nakupem akcii. Teprve po druhé¢ telefonické poptavce Zalovaného €.1 doslo k zadani ndkupu,
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kdyz dle tvrzeni Zalobce se nepodafilo telefonicky kontaktovat investi¢niho poradce.
Svédeckou vypovédi P. V. bylo zjisténo, ze ke znehodnoceni akcii FED doslo v disledku
padu jedné znejvétSich americkych bank stim, Ze trh byl v daném obdobi nestabilni.
Z vypovedi vsak nevyplynulo jaka konkrétni doporuceni v rdmei investi¢niho poradenstvi dal
zalobci v obdobi od 20. ledna 2009 (od nékupu akcii) do jejich prodeje dne 11. bfezna 2009.
Vzhledem ktomu, ze zalovany ¢.2 neuvedl jakym zpusobem komunikoval poradce
s zalobcem v obdobi po uskute¢néni obchodu, uvadi déle soud I. stupné, je tfeba 1 v této ¢asti
dovodit poruseni povinnosti, nebot’ ,,ve svém dusledku doslo k vyraznému znehodnoceni
akcii FED z ptivodni hodnoty USD 1,65 na USD 0,19%, pficemZ zejména V tomto obdobi
bylo nezbytné ucinit ve vztahu ke klientovi opakovana investi¢ni doporuceni. K tomu soud I.
stupné poznamenal, Ze nehodnoti vyhodnost prodeje akcii. Uvedenym zévéram odpovida i
odtivodnéni rozhodnuti bankovni rady CNB, ve kterém se mj. uvadi, Ze investiéni profily
zékaznikl byly realizovany investi¢nimi zprostiedkovateli nebo vazanymi zastupci v rozporu
se skuteCnym investicnim profilem zakaznikli bez faktické kontroly zalovaného ¢.2 s tim, ze
komunikace se v plném rozsahu nenahravala. Soud I. stupn¢ uzaviel, Ze na strané zalovaného
¢.2 spatfuje poruseni jeho povinnosti v pasivni roli v obdobi od ndkupu do prodeje akcii, kdy
lze divodné ptedpokladat, ze jako osoba odborné znald nese urCitou odpoveédnost za své
jednani s tim, ze vzniklé Skod¢€ se dalo v ur€itém rozsahu zabranit vhodnymi doporucenimi
ohledné dalsi strategiec obchodovani. Zalovanému &.2 se nepodafilo prokazat, e postaveni
zalobce v daném obdobi bylo obdobné postaveni investora, ktery zadného investi¢niho
poradce nema. Skoda zptisobena Zalobci je v piiéinné souvislosti s porusenim povinnosti
zalovaného ¢.2. Vzhledem ktomu, ze na vzniklé Skod€ se podili i riziko obchodovani
S cennymi papiry a v ur€itém rozsahu nelze vyloucit ani samotnou odpovédnost zalobce za
své jednani, urc¢il soud I. stupné¢ dle své uvahy s odkazem na § 136 o.s.f. odpovédnost
zalovaného ¢.2 za Skodu v rozsahu 70%, nebot’ vysi naroku lze zjistit s ohledem na charakter
obchodu jen s nepomé&rnymi obtizemi. Proto soud I. stupné vyhovél Zalobé v ¢asti o zaplaceni
USD 9.475,- a tomu odpovidajicimu pfisluSenstvi ve vztahu proti zalovanému ¢.2. Ve
zbyvajici Casti (a proti zalovanému ¢.1) byla zaloba zamitnuta. O povinnosti zalovaného
k nahradé¢ nakladu fizeni bylo rozhodnuto podle § 142 odst. 2 o.s.f. a Zalobci pfiznana Castka
do vyse 40% vynalozenych nakladi (soudniho poplatku a nédkladt pravniho zastoupeni vcetné
DPH).

Rozsudek v ¢asti bodu I. vyroku napadl Zalovany ¢.2 (dale jen zalovany) odvolanim.
Ma za to, Ze jsou dany odvolaci duvody dle § 205 odst. 2 pism. b), €) a g) o.s.F. a obsahle ve
prospéch tohoto nazoru argumentuje. Poukazuje a to, Ze plsobil v rozhodném obdobi jako
investi¢ni zprostfedkovatel a s Zalobcem byl ve styku v omezeném rozsahu, a to na zdklad¢
zalobcem podepsaného povéfeni stim, Ze nepopird Ze Zalobce od né&j cerpal sluzby
investi¢niho poradenstvi zpravidla prostfednictvim vazaného zastupce. Namita, Ze vSak
v zddném ohledu neodpovidal za vlastni investicni rozhodnuti zalobce a jednani Zalobce
ohledné& investic nebylo jakkoli podminéno €1 vazano na jeho aktivitu ¢i pasivitu. Obchody
zalobce byly realizovany vyhradné na zakladé pokynt zadanych piimo Zalobcem obchodniku
S cennymi papiry. Rovnéz svédek Petr Vanicek potvrdil, Ze obchody Zalobce byly realizovany
vyhradné na zakladé pokynl Zalobce zadanych obchodniku s cennymi papiry a to, Ze
s zalobcem probiral rizikovost kazdého doporuceného obchodu. Skute¢nost, Ze si zalobce
sjednal s obchodnikem s cennymi papiry ,,moznost predbé€zného avizovani zaméru zalobce
zadat pokyn, kterou byl Zalovany povinen respektovat®, je dle zalovaného zcela irelevantni.
Zalovany déle vytyka soudu I. stupné pochybeni v tom, Ze vzal pfi svém hodnoceni v tivahu
skute¢nosti, které s predmétem sporu nesouvisi a nebyly v ramci dané¢ho fizeni feSeny a
nebyly ani predmétem dokazovéni. To se tyka tidajného porusSeni povinnosti Zalovaného
ziskat informace o investi¢nim profilu zakaznika, kdyz pfedmétem fizeni nebyla tato otazka,
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ale idajné pochybeni pfi doporu¢eném nékupu a prodeji akcii FED. Soud 1. stupné¢ dovodil, ze
zalovany povinnost ziskat informace o investicnim profilu zédkaznika porusil, aniz toto
zjistoval a aniz by s timto nadzorem ucastniky seznamil. Pokud by tomu tak bylo, zalovany by
ptredlozil relevantni doklad o tom, Ze investi¢ni profil zdkaznika byl zji$tén, a to na zaklad¢
informaci poskytnutych samotnym zakaznikem a potvrzenych co do pravdivosti a Uplnosti
jeho podpisem. Ostatné zrozhodnuti neni patrné, jaky vztah by pfipadné nesplnéni této
povinnosti mélo k idajné skodé¢, resp. jak by jeji nesplnéni mohlo zptsobit pokles ceny akcie
FED. Ani rozhodnuti bankovni rady CNB, které soud I. stupné vzal do uvahy, neni v dané
véci relevantni, nebot’ se tyka odlisSné problematiky a je soucasné predmétem fizeni o spravni
zalobé. Zalovany uznavéa, ze v dobé od pocatku roku 2009 mél problémy se zavedenim
komplexniho nahravaciho systému, ale je presvédCen o tom, ze tyto nemohly mit zadnou
souvislost s investiénim rozhodnutim zalobce ani s pohybem ceny konkrétniho titulu na
kapitalovém trhu. Nelze vzit v Givahu ptipadné ani to, Ze v rdmci spoluprace s zalovanym se
jednalo o prvni investici zalobce, nebot’ ten nebyl zcela nezkusenym investorem. Ostatné ani
otazka jeho investi¢niho profilu nebyla pfedmétem fizeni. Zcela jednoznacné pak z vypovédi
svédka nevyplynulo, 7e by ohledné prodeje titulu FED nebylo komunikovéano. Zalovany
zdaraziiuje povinnost Zalobce sledovat stav vlastnich investic a uvadi, ze vuc¢i Zalobci
nepievzal zadny zavazek z néhoz by vyplyvala jeho 70% odpovédnost za vysledek investic
zalobce. Soud I. stupné spatiuje poruSeni povinnosti zalovaného v pasivité a nesplnéni
povinnosti ucinit ve vztahu ke klientovi opakovana investi¢ni doporuceni v obdobi poklesu
akcie FED, aniz by uvedl o jaka doporuéeni se mélo jednat. Zalovany dale zmifiuje specifika
kapitalového trhu stim, ze podéani ¢i nepodani jakéhokoli doporuceni nemélo zadnou
souvislost s pohybem kurzu akcie FED na kapitalovém trhu, ktery se vyviji nezavisle na vili
gastnikd fizeni. Zalovany nemél zadny vliv na jednani Zalobce a na jeho kone&né rozhodnuti.
Mezi vznikem $kody a jednanim Zalovaného neexistuje zadny piimy vztah. Zalobce
s odkazem na rozsudek Vrchniho soudu v Olomouci sp.zn. 5 Cmo 79/2010 dovozuje, ze
ostatné soudni judikatura dovodila, ze ve vécech kapitdlového trhu, ztrata na trhu neni
povazovana za Skodu. Rovnéz i v dalSich ptipadech judikatura dovodila, ze v ptipadé¢
kapitalovych trhli neni déna pfi¢innd souvislost mezi pohybem trzni ceny cenného papiru a
jednanim obchodnika s cennymi papiry, resp. investicniho zprostfedkovatele. Ma za to, ze
nebyla prokdzana pfic¢inna souvislost mezi jakymkoli jeho jednanim a vznikem Skody tvrzené
zalobcem,a to ani v poméru 70:30. Pokud by se odvolaci soud ztotoznil s ndzorem soudu I.
stupné, namitad zalovany vysi Skody. Upozoriiuje na to, Ze castka USD 396,69 z Zalovaného
naroku je provizi obchodnika s cennymi papiry. Tuto Castku Zalobce uhradil na zéklade
ceniku sluzeb zalovaného €.1 a ucinil by tak 1 pfipad€ pokud by se k prodeji rozhodl sam,
piipadné pokud by se mu doporuceni k prodeji dostalo diive. Vzhledem k tomu, ze poplatky
jsou stanoveny procentudlni sazbou, byla by castka v ptipadé prodeje akcii v dobé jejich
vysSiho kurzu podstatné vyssi. Podle minéni Zalovaného vSak majoritni podil na vzniku
ztraty Zalobce mélo rozhodovani Zalobce a povaha akciového trhu jako takového. Navrhuje
proto zménu napaden¢ho rozsudku tak, aby byla zaloba vii¢i nému zamitnuta a Zalobci
ulozena povinnost nahradit ma naklady fizeni.

Kodvolani se pisemné vyjadfil zalobce. V prvé fadé spoukazem na obsah
pisemného odvolani uvadi, ze pokud zalovany argumentuje shodné jako v fizeni pied
soudem I. stupné, pak k tomuto odkazuje na sva vyjadfeni v fizeni ucinénd. Odmita dale
tvrzeni zalovaného, Ze soud I. stupné vzal pfi svém rozhodovani v ivahu okolnosti, které
S projednavanou véci nesouvisi a nebyly v fizeni feSeny a dokazovany. Z provedeného
dokazovani mél soud I. stupné postacujici podklady pro to, aby zjistil, Ze zalovany m¢l
dostatek informaci o zkusSenostech a znalostech Zalobce. Navic z dokazovani vyplynulo, Ze
zalovany spolehlivé védél, ze zalobce nemél zadné odborné znalosti v oblasti kapitadlovych
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trht a ze 1 jeho zkuSenosti v této oblasti jsou zanedbatelné a Ze proto k rozhodovani
potieboval intenzivnéjsi péci a iniciativu odborného poradce. Pokud tedy zalovany k otazce
investi¢niho profilu uvadi tvrzeni dokladana dikazy, jedna se o nové tvrzeni a novy navrh na
diikaz, ackoli k jejich pfipusténi nejsou naplnény podminky dané § 205a o.s.f. Uvahu
zalovaného povazuje zalobce za chybnou i v tom, ze povinnost odborné péce a s ni spojena
otazka zkoumdni investicniho profilu zalobce neni a ani nemohla byt vycerpana opatfenim
testu vhodnosti a piiméfenosti. Rovnéz za chybnou povazuje namitku Zalovaného zaloZenou
na tvrzeni, ze soud 1. stupné nespravné dovodil pfi¢innou souvislost z porusovani povinnosti
nahravat komunikaci se zdkazniky. Podle nazoru zalobce, soud I. stupné zohlednil toto
poruseni ve vztahu k dikaznimu bfemeni ohledn¢ vynalozeni odborné péce pii komunikaci
Vv tom smyslu, Ze je na zalovaném a nikoli Zalobci, aby dolozil naplnéni odborné péce pii
vzajemné komunikaci. Odmita nézor zalovaného, ze z zadného podkladu nevyplyva jeho
odpovédnost za obchodovani Zalobce a Ze popis poruseni, které mélo vést ke Skodé,je
vV napadeném rozsudku popsin nedostatecné¢ a tudiz nepfezkoumatelné. Kli¢ovym
pochybenim Zalovaného, jak je zcela zietelné patrné z odiivodnéni rozsudku, je pasivita ve
vztahu K titulu nakoupenému zalobcem. Je ziejmé, ze véasnym doporuc¢enim mohl Zalovany
ptedejit prohlubovani rizika zalobce, zabranit vzniku Skody pfipadné ji minimalizovat. Je
ziejmé, ze ackoli zalovany nepfevzal formalné zévazek ke spravé portfolia, mél svym
investiénim poradenstvim rozhodujici vliv na obchodovani Zalobce a byl si této skutenosti
védom, byt formalné to byl Zzalobce, kdo udéloval pokyny k obchodovani. Rozlozeni
odpovédnosti mezi zalobce a Zalovaného v poméru 30:70, jak to ucinil soud I. stupné, podle
nazoru zalobce pfijatelnym zpisobem reflektuje zjistény skutkovy stav. Je skutecnosti, ze
nelze posuzovat spravnost investicnich doporuceni ex post, v daném pripad¢ vsSak zalobce
nevytyka zalovanému nespravnost doporuceni k ndkupu ¢i prodeji akcii FED, ale to, ze
proces doporuceni vii¢i nému nespliioval zdkonem a provadécimi piedpisy pozadované
nalezitosti a ze zalovany nesplnil povinnost odborné péce, kdyz neptedesel vzniku Skody
véasnym doporu¢enim pii klesajici hodnoté akcii. Zalobce proto navrhuje potvrzeni rozsudku
Vv ¢asti dotcené odvolanim a domdhé se ndhrady ndklada odvolaciho fizeni.

V prednesech pii jednani pred odvolacim soudem vychazeli pravni zastupci ucastniki
Z obsahi svych pisemnych podédni u¢inénych v odvolacim fizeni.

Pravni zéastupce zalobce zdlraznil, Ze Zalovany V obdobi od nékupu a prodeje akcii
neucinil zadné opatfeni, kterym by eliminoval ztratu vzniklou Zalobci. Zalovany neprokazal,
ze by v uvedeném obdobi dal Zalobci néjaka odborna doporuceni. Pravni zéastupce Zalobce
vyjadfil souhlas s pomérem odpovédnosti Zalovaného na vzniklé ztraté stanovenym soudem
L. stupné.

Pravni zastupce Zalovaného poukézal na to, Ze vuvedeném obdobi dochazelo
k vykyvim v oblasti kapitalového trhu prezentovanym opakované v médiich, vcetné
pfislusnych webovych stranek. Za tohoto stavu bylo podstatnym konecné individudlni
rozhodnuti kazdého investora. Vyjadfil ndzor, Ze 1 pfipadné dalSi informace o hrozici ztraté
by jest¢ nemusely znamenat, Ze se témito bude Zalobce, pii spekulaci na néasledny vzestup
hodnoty akcii, fidit.

Odvolaci soud pfezkoumal napadeny rozsudek, jakoz i fizeni, které pfedchazelo jeho

vydani (§ 212 a § 212a o.s.f.) a po Ustnim projedndni odvolani s pfihlédnutim k prednesim
ucastnikl (jejich pravnich zastupcti) dospél k nasledujicim zavérim.
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Zalobou se Zalobce domahal na obchodniku s cennymi papiry (zalovany &.1) a
investi¢nim zprostiedkovateli (zalovany) nahrady skody k reparaci ztraty, kterou utrpél pii
obchodovani s akciemi FED na kapitdlovém trhu. Uvedl, Ze s obchodnikem s cennymi papiry
uzaviel smlouvu o poskytovani investi¢nich sluzeb a déale udélil zmocnéni a opravnéni
zalovanému K pfedavani pokyni k nakupu a prodeji investicnich nastroji obchodniku
S cennymi papiry s tim, ze zalovany byl déle opravnén mu poskytovat poradenstvi tykajici se
investovani do investi¢nich nastroji. Na zaklad¢ doporuceni Zalovaného nakoupil Zalobce dne
23.01.2009 celkem 9.000 ks akcii FED za cenu USD 1,65 za akcii, celkem USD 14.850,-.
Akcie nasledné prodal za cenu USD 0,19 za akcii tj. za USD 1.710,-. Ztratu vycislil rozdilem
mezi ¢astkou, za kterou potidil 9.000 ks akcii FED zvySenou o poplatky (provize za realizaci
pokynu zalovanému ¢.1) a ¢astkou, kterou ziskal prodejem téchto akcii. Skutkové okolnosti
provazejici tyto transakce, které vzal soud I. stupné¢ za zaklad svého rozhodnuti, jsou zalozeny
provedenym dokazovanim a rovnéz tak nespornym tvrzenim ucastniki. Odvolaci soud pii
hodnoceni divodnosti podaného odvolani na tato zjisténi proto odkazuje a z téchto dale
vychazi.

Podle § 373 obch. zék., kdo porusi svou povinnost ze zavazkového vztahu, je povinen
nahradit Skodu tim zpasobenou, ledaze prokédze, Ze poruseni povinnosti bylo zplisobeno
okolnostmi vylu€ujicimi odpovédnost.

V prvé fadé se odvolaci soud zabyval vysi Skody. Soud I. stupné K této poukazal na
§ 136 o.s.F. s tim, Ze, dle jeho nazoru, lze ,,vySi naroku zjistit s ohledem k charakteru obchodu
jen s nepomérnymi obtizemi®. K tomu je tieba uvést, Ze v daném piipad¢ uvaha soudu I.
stupné neobstoji, nebot’, jak ostatné vyplyva z napadeného rozsudku, vzal soud za prokdzanou
vysi Skody castku vycislenou Zalobcem odpovidajici ztraté z obchodovani akciemi FED.
Urceni poméru v jakém byla shledana odpovédnost zalovaného na této ztraté (Skod¢) nelze
podiadit pod ust. § 136 o.s.t., ale vychazi z prokazanych skutecnosti. Odvolaci soud proto pfi
urc¢eni vyse Skody vzal za prokdzanou ztratu z obchodovani s akciemi FED danou rozdilem
mezi ¢astkou, za kterou byly tyto akcie nakoupeny (USD 14.850,-) a ¢astkou predstavujici
vytézek z prodeje akcii (USD 1.710,-). Ztratou v uvedeném smyslu (Skodou) nemohou byt
poplatky spojené s ndkupem a prodejem akcii, nebot’ tyto by byl Zalobce povinen uhradit bez
ohledu na vysledek obchodovani s akciemi. Lze tedy dovodit, Zze Skoda odpovidajici ztraté,
kterou zalobce utrpél, je dana castkou USD 13.140,-.

Jak dale vyplynulo z provedeného dokazovéni, a zjisténi takto soudem I. stupné
ucinéna nebyla v odvolacim tizeni zpochybnéna, smlouvou o poskytovani investi¢nich sluzeb
ze dne 17.12.2008 se obchodnik s cennymi papiry zavazal Zalobci obstardvat vlastnim
jménem nebo jménem Zalobce na zéklad¢é jeho pokynu pfilezitost k dosazeni koupé nebo
prodeje investi¢nich nastrojii a poskytovat mu dal$i investi¢ni sluzby. Rozsah zavazku je
smlouvou vymezen ve znéni obchodnich podminek (déle jen obchodni podminky). Ugastnici
smlouvy mj. dohodli, Ze obchodnik s cennymi papiry poskytne Zzalobci investi¢ni sluzbu
investi¢ni poradenstvi pouze v pfipadé, Ze takovd sluzba bude odpovidat znalostem,
zkuSenostem, finanénimu zazemi a investicnim cilim Zalobce, a to v zavislosti na
individualnim vyhodnoceni kriterii stanovenych obchodnikem s cennymi papiry v testu
vhodnosti a pfiméfenosti nebo na zakladé dalsich informaci, ziskanych od Zalobce. Zalobce
vyslovné prohlésil, Ze si je védom piipadnych rizik nebo ztrat z obchodovani na financ¢nich
trzich a toho, Ze pfedpoklddané ¢i mozné vynosy ani navratnost investované ¢astky nejsou
zaruCeny S tim, Ze byl na toto obchodnikem s cennymi papiry upozornén. Téhoz dne zmocnil
zalobce zalovaného jako investicniho zprostfedkovatele (smluvniho zastupce obchodnika
S cennymi papiry), aby prostiednictvim svého zaméstnance (vazaného zastupce zalovaného -

(K.£.&. la - rozsudek) list & 6 Sp. zn. 9 Cmo 560/2012



§ 32a a nasl. zakona) ptedaval pokyny zalobce k ndkupu a prodeji investiCnich nastroja,
vsouladu se smlouvou o poskytovani investi¢nich sluzeb a Vvramci jeji realizace,
obchodnikovi s cennymi papiry. Zalobce rovnéz udélil Zalovanému opravnéni poskytovat mu
poradenstvi tykajici se investovani do investi¢nich nastroju.

Soud I. stupné déle hodnotil obsah zavazkového vztahu mezi zalobcem a zalovanym
zalozenym pisemnosti datovanou 17.12.2008 (jak shora uvedeno) s pfihlédnutim k
povinnostem zalovaného - investi¢niho zprostiedkovatele, dané mu zakonem. Dle § 29 odst. 1
zékona je investicnim zprostiedkovatelem osoba, ktera neni opravnéna poskytovat jinou
hlavni investi¢ni sluzbu nez investi¢ni sluzbu uvedenou v § 4 odst. 2 pism. a) nebo e)
zakona. Podle § 4 odst. 2 pism. e) zdkona pak takovou hlavni investi¢ni sluznou je investi¢ni
poradenstvi tykajici se investi¢nich nastroji. Povinnosti investi¢niho zprostiedkovatele pfi
jeho cCinnosti upravuje § 32 zakona. Podle odst. 1 uvedeného piedpisu, je investi¢ni
zprostiedkovatel povinen poskytovat investi¢ni sluzby s odbornou pécéi. Vynalozeni odborné
péCe predevSim znamena, Ze investiCni zprostiedkovatel jedna kvalifikované, Cestné a
spravedlivé a vnejlepSim zajmu zdkaznika. Zakon klade na odbornost investi¢niho
zprostiedkovatele pozadavky obdobné pozadavkiim kladenym na odbornost osob, pomoci
kterych vykonava svou ¢innost obchodnik s cennymi papiry. Shodné s tim pak dle § 32 odst.
3 zakona se pii vykonu Cinnosti (§ 29 odst. 1 zakona) piimétené pouziji § 15a az 15r zakona,
upravujici povinnosti obchodnika s cennymi papiry pii jednani se zdkazniky. Je skutecnosti,
ze znehodnoceni akcii FED bylo disledkem padu jedné z nejvétSich americkych bank, jak
vyplynulo ze zjisténi soudu I. stupné. Otazkou vsak je, zda zalovany dostal vS§em povinnostem
danych zakonem tak, aby ztratu, kterou timto znehodnocenim akcii Zalobce utrpél, eliminoval,
nebot’ nesporné povinnosti dané mu zédkonem slouzi pravé k ochrané zakaznikli (zalobce)
obchodnika s cennymi papiry pied moznymi ztrdtami pii obchodovani na kapitdlovém trhu.
Informace, které Zzalobce poskytl obchodniku scennymi papiry v testu vhodnosti a
pfiméfenosti, necini z Zalobce profesionadlniho zdkaznika ve smyslu § 2a a § 2b zakona. Toto
musel mit zalovany jako smluvni zastupce obchodnika s cennymi papiry na paméti a ve
shod¢ stim, ostatné vsouladu sobchodnimi podminkami (smlouvou o poskytovani
investi¢nich sluzeb), pravem, Zalobce oéekaval nejvyssi miru ochrany. Zalobce narok na
nadhradu Skody oduvodnil tvrzenim, Ze Zalovany jej neupozornil na riziko vyplyvajici
Z neptiznivého vyvoje ceny akcii FED na kapitdlovém trhu. Obsah svédecké vypovédi
zaméstnance zalovaného (vdzaného zastupce) pii jednani pied soudem I. stupné svédéi o
tom, Ze zalobci poskytl na jeho pfani informaci o ,zajimavych* titulech, po jejich
odsouhlaseni Zalobcem se tyto zadaly ,jako pfedb&éznd poptavka do systému* a nasledné
obchodnik s cennymi papiry zalobce kontaktoval s vysledkem pokynu Zalobce k ndkupu
akcii. Podle svédka byl zalobce informovan tfeti osobou, ze se ,,budou nakupovat akcie FED
s o¢ekavanym zhodnocenim v rozsahu 10-15% za mésic*. Dalsi pribéh transakce je zachycen
zvukovym z4dznamem telefondtu zalobce s obchodnikem s cennymi papiry na nosi¢i CD, kdy
obchodnik s cennymi papiry pii zadani pokynu k nakupu akcii FED informoval Zalobce o
moznych rizicich obchodu. Zalobce proto pokyn nezadal a pozadal obchodnika s cennymi
papiry o opétovné zavolani. Opakovanym telefonatem pak zalobce dal pokyn k ndkupu 9.000
ks akcii v cené USD 1,65 za akcii, pficemz tak ucinil, aniz by kontaktoval zalovaného. Lze
tedy konstatovat, Ze konecné rozhodnuti o investovani do akcii FED bylo projevem svobodné
volby Zalobce, byt’ vychazejici z doporuceni zalovaného. Vyvoj kursu ceny akcii je z hlediska
investora, obchodnika s cennymi papiry a investi¢niho zprostiedkovatele objektivni veli¢inou,
nezavislou na osobach ucastnych na obchodovani s akciemi. V tomto sméru nutno pfiznat
argumentim Zalovaného zaloZenym na charakteru obchodovani s cennymi papiry obecné
relevanci. Je téz skuteCnosti, Ze v inkriminovaném obdobi dochéazelo k prudkym zméndm
kurzu akcii v disledku financ¢ni krize, pfiemz tento vyvoj byl obtizné¢ predvidatelny.
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Nicméné, a v tomto se odvolaci soud ztotoznil se soudem I. stupné, to byl pravé zalovany jako
osoba nesporn¢ nadana vys$imi odbornymi znalostmi nez zalobce, ktera v rdmci odborného
poradenstvi méla Zalobce upozornit na hrozici ztratu. To, ze o poklesu akcii a padu
americkych bank informovala media a kurzy akcii bylo mozné rovnéz sledovat na ptislusnych
webovych strankach, a tedy, ze rozhodné informace mél (mohl mit) zalobce z téchto zdroja,
nezbavilo zalovaného povinnosti informovat zalobce v ramci zédkonem piedpokladané
komunikace se zakaznikem. Splnéni této povinnosti zalovany neprokazal. I kdyz je mozné
predpokladat, ze zalobce, byt by byl, v rdmci komunikace zalovanym upozornén na prudky
pad kurzu akcii FED, by spekuloval na jejich brzky vzestup a pokyn na prodej akcii nedal,
nelze nez konstatovat, ze splnénim komunikacni povinnosti by zalovany dostal zcela svym
povinnostem a nemohla by byt shledana jeho odpovédnost za ztratu z obchodovani. To vSak,
jak uvedeno vyse, zalovany neprokazal. Pokud soud I. stupné uvedl, Ze spatfuje poruseni
povinnosti na strané¢ zalované¢ho jako investicniho zprosttedkovatele v jeho pasivni roli
Vv obdobi od ndkupu do prodeje akcii a dovodil, Ze se ztrat€¢ v urcitém rozsahu vhodnym
doporucenim ohledn¢ dalsi strategie obchodovani mohlo zabrénit, pak tuto tvahu shledal
odvolaci soud opodstatnénou.

Odvolaci soud se neztotoznil s pomérem zalovaného na vzniklé ztrat€ stanovenym
soudem [. stupné. Jak uvedeno vySe Zalobce vradmci své svobodné volby pfistoupil
k obchodovani s cennymi papiry, byl dostateéné informovan o rizikovosti takovych obchodii
a dle testu vhodnosti a ptiméfenosti vstupoval do obchodovani s cennymi papiry i se
spekulativnimi imysly, kdy témito mohlo byt ovlivnéno i jeho rozhodovani pii prodeji akeii
FED. V tomto spatfuje odvolaci soud vice nez podstatny vliv jednani Zalobce na vzniku ztraty
z obchodovani. Pochybeni zalobce lze spatfit v poruseni obecné prevencni povinnosti (§ 415
ob¢. zdk.), pfiCemZ toto pochybeni zasadnim zplsobem piispélo ke wvzniku ztraty
z obchodovani s akciemi FED. Po vyhodnoceni vSech zjisténych okolnosti, jak uvedeno
vySe, dospél odvolaci soud k zavéru, ze vrozsahu 80% ztraty je vylouCen Zalovany
Z povinnosti nahradit zalobci skodu.

Odvolaci soud proto zménil rozsudek soudu I. stupné v casti dotéené odvolanim
(§ 220 odst. 1 o.s.F.) tak, ze ponechal nedotéenou povinnost zalovaného zaplatit zalobci USD
2.628,- surokem zprodleni ve vysi 7,75% rocné zuvedené castky od 03.11.2011 do
zaplaceni a ve zbytku soudem I. stupné pfiznané ¢astky tj. co do vySe USD 6.847,- s pfisl.
zalobu zamitl. Odvolaci soud shledal spravnym nejen sazbu ptiznané¢ho piislusenstvi, ale
rovnéZ i jeho rozsah dany délkou prodleni s thradou ¢astky USD 2.628,-.

O nakladech fizeni pfed soudy obou stupnit bylo v souladu s § 224 odst. 1 o.s.i.
rozhodnuto podle § 142 odst. 2 o.s.f.s ptihlédnutim k rozsahu uspéchu Zalovaného ve véci.
Pomér uspéchu Zalovaného k uspéchu zalobce v fizeni pfed soudem I. stupné zaklada pravo
7alovaného na nahradu nakladd v rozsahu 61,18% a v fizeni odvolacim 44,54%. Zalovanému
tak bylo pfisouzeno 61,18% z odmény za pravni zastupovani dle vyhl. ¢. 484/2000 Sbh. ve
znéni u¢inném do 29.02.2012 (K¢ 42.640,-) véetné osmi pausalnich nadhrad vydajt dle vyhl. ¢.
177/1996 Sb. v ftizeni pred soudem I. stupné (tj. z K¢ 45.040,-) a 44,54% odmény za pravni
zastupovani (dle vyhl. ¢. 484/2000 Sb., ve znéni G¢inném od 01.03.2012 - K¢ 38.140,-) a dvé
pausalni nahrady vydaji vcetné zaplaceného soudniho poplatku za odvolani v fizeni
odvolacim (K¢ 9.220,-). Zaklad pro vypocet nahrady nakladi odvolaciho fizeni tudiz Cinil
castku K¢ 47.960,-.

Pouc¢eni: Proti tomuto rozhodnuti je dovolani ptipustné, jestlize napadené rozhodnuti
zavisi na vyfeSeni otdzky hmotného nebo procesniho prava, pii jejimz feSeni
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se odvolaci soud odchylil od ustalené rozhodovaci praxe dovolaciho soudu
nebo ktera v rozhodovani dovolaciho soudu dosud nebyla vyfeSena nebo je
dovolacim soudem rozhodovana rozdiln¢ anebo ma-li byt dovolacim
soudem vyfeSena pravni otazka posouzena jinak. Dovolani se podava do
dvou meésicti od doruceni pisemného vyhotoveni rozhodnuti odvolaciho
soudu Kk Nejvyssimu soudu CR prostiednictvim soudu prvého stupné.

Nebude-li dobrovoln¢ splnéna povinnost timto rozsudkem stanovena lze se
domahat jejiho vykonu dle exekucniho tadu.

V Praze dne 17. dubna 2013

JUDr. DanielaMenclova,v.r.
predsedkyné senatu

za spravnost vyhotoveni:
Lucie Jadrnickova
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