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ROZHODNUTI

Ceska narodni banka jako organ dohledu nad finan¢énim trhem podle zakona
¢.6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdéjSich predpisi a organ dohledu
nad kapitalovym trhem podle zakona ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti kapitalového trhu
aozméné¢ a doplnéni dalfich zakonu, ve znéni pozdéjSich predpisi (dale jen ,,zdkon
o dohledu) podle zakona ¢&.256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu, ve znéni
pozdéjSich predpisi (dale jen ,zdkon o podnikdni na kapitdlovém trhu*) rozhodla
ve spravnim fizeni vedeném podle zakona ¢. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni pozdéjsich
predpisii (dale jen ,,spravni fad*) se spole¢nosti Colosseum, a.s., ICO 251 33 454, se sidlem
Londynska 730/59, 120 00 Praha 2, takto:

A. Spolecnost Colosseum, a.s., 1ICO 251 33 454, se sidlem Londynska 730/59, 120 00

Praha 2

i)

ii)

v obdobi od 29.4.2009 do 4.12.2009 poskytovala investi¢ni poradenstvi
zakaznikovi _Pzpﬁsobem, ktery vedl k podavani
pokynii k obchodiim s investicnimi nastroji v takové frekvenci, pri které
zakaznik uhradil za provedené obchody provize v celkové vysi
4,7 mil. K&, tj. 52 % investovanych prostfedki, a pomér mezi veSkerymi
niaklady uhrazenymi zakaznikem za poskytovani investi¢nich sluZzeb

k pruimérnému Cistému majetku zakaznika v tomto obdobi dosahl
hodnoty 126.4 v I ;"
timto zpusobem investicniho poradenstvi spoletnost Colosseum, a.s.

sledovala cil spocivajici v maximalizaci svého prijmu z poplatki za
realizaci obchodu,

v obdobi od 29.4.2009 do 4.12.2009 pfi poskytovani investi¢nich sluzeb

fijala_od_spoletnosti [

pobidku ve vysi 4,1 mil. K¢,

tj. 87 % celkové provize uhrazené zakaznikem a 46 % vkladu zikaznika,
aniz zakaznika _ pred poskytnutim investi¢ni sluzby
jasné, srozumitelné a dplné informovala o vysi nebo hodnoté pobidky,
nebo zpiisobu jejiho vypoftu a prijata pobidka byla v rozporu

s povinnosti spole¢nosti Colosseum, a.s. jednat v nejlepSim zajmu
siamic




tedy porusila

ad (i) povinnost jednat kvalifikované, Cestné a spravedlivé a v nejlepS§im zdjmu svych
zakaznikii uloZenou ustanovenim § 15 odst. 1 zikona o podnikani na kapitialovém trhu,

ad (ii) zakaz vyplyvajici z ustanoveni § 15 odst. 3 zakona o podnikani na kapitalovém
trhu ve vazbé na § 44 odst. 1 pism. b) vyhlasky Ceské narodni banky ¢. 237/2008 Sb.,
o podrobnostech nékterych pravidel p¥i poskytovani investi¢nich sluZeb, pFijmout pfi
poskytovani investi¢nich sluzeb odménu, ktera muZe vést k poruseni povinnosti
stanovené v § 15 odst. 1 zikona o podnikani na kapitalovém trhu,

¢imz spachala

ad (i) a (ii) spravni delikt podle § 157 odst. 2 pism. b) zikona o podnikani na
kapitalovém trhu,

a za to se ji uklada

I. podle ustanoveni § 157 odst. 14 pism. ¢) zakona o podnikani na Kkapitalovém trhu
pokuta ve vysi 6 000 000 K¢ (slovy Sest milionii korun ¢eskych). Pokuta je splatna do 30
dni od nabyti pravni moci tohoto rozhodnuti na tucet Celniho ufadu Praha 1,
¢. 2700-67724011/0710, konstantni symbol 1148, variabilni symbol 25133454,

II. podle ustanoveni § 136 odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu opatfeni
k napravé ve lhité 30 dni od pravni moci tohoto rozhodnuti

a) zavést ucinné opatifeni zamezujici poskytovani investicniho poradenstvi
tykajiciho se investicnich nastroji  sméfujiciho k nadmérnému
obchodovani bez ohledu na zajmy zakazniku a proskolit v této véci osoby
podilejici se na poskytovani investi¢nich sluZeb,

b) zajistit, aby dokumenty predkladané zikaznikim pred poskytnutim
investi¢ni sluzby obsahovaly informaci o konkrétni vysSi pobidek ji
poskytovanych ¢i prijimanych v souvislosti s poskytovanou investi¢ni
sluzbou, v¢etné jejich ¢iselného nebo procentniho vyjadieni.

O prijatych opatienich k napravé je spole¢nost Colosseum, a.s., 1CO 251 33 454,
se sidlem Londynska 730/59, 120 00 Praha 2, podle ustanoveni § 136 odst. 3 zakona
o podnikini na Kkapitilovém trhu povinna bezodkladné informovat Ceskou narodni
banku prostfednictvim odboru sankénich Fizeni.

B. Spolecnosti Colosseum, a.s., ICO 251 33 454, se sidlem Londynska 730/59, 120 00
Praha 2, se dle § 79 odst. 5 spravniho Fadu, ve spojeni s § 6 odst. 1 vyhlasky &. 520/2005
Sb., o rozsahu hotovych vydaji a uSlého vydélku, které spravni organ hradi jinym
osobam, a o vysi pausalni ¢astky nakladi Fizeni, uklada povinnost nahradit naklady
pausalm &astkou ve vysi 1 000 K¢ (slovy jeden tisic korun Ceskych). Nahrada nakladi
Fizeni je splatna do 30 dnii od nabyti pravni moci tohoto rozhodnuti na ucet Ceské
narodni banky, ¢ 115-69193891/0710, konstantni symbol 1148, variabilni symbol
25133454.



ODUVODNENI

Identifikace ucastnika fizeni

I.  Spolegnost Colosseum, a.s., ICO 251 33 454, se sidlem Londynska 730/59, 120 00
Praha 2 (dale jen ,ucastnik fizeni* m,bo ,»Colosseum, a.s.”), je zapsana v obchodnim
rejstiiku u Méstského soudu v Praze, oddil B, vlozka 4754. Povoleni k ¢innosti
obchodnika s cennymi papiry bylo ucastniku fizeni udéleno dne 21.6.2002. Aktualni
rozsah poskytovanych hlavnich a dopliikovych investi¢nich sluzeb vyplyva z povoleni
vydaného Ceskou néarodni bankou dne 4.12.2007 pod &.j. Sp/542/1641/2007 (&.1. 1-2
spravniho spisu).

Postup spravniho organu pred zahajenim fizeni a prubéh spravniho fizeni
) a narodni banka (dale t€z jen ,CNB*“ nebo ,spravni organ*) obdrzela dne
1.2010 stiznost 2010/7229/580 zékaznika _

(dale take jen ,,Zakaznik*) (¢.l. 3-104 spravniho
spisu), tykajici se postupu ucastnika fizeni pii poskytovani investi¢nich sluzeb.




he

Dne 23.12.2011 spravni organ obdrzel navrh na vstup d
spravniho fizeni ¢.j. 2011/14608/570 (€.1. 219 spravniho spisu), ve kterém se
_ prohlasil za ucastnika spravniho fizeni vedeného se spolecnosti
Colosseum, a.s. podle ustanoveni § 27 odst. 2 spravniho fadu.

Spravni organ dne 12.1.2012 vydal usneseni ¢.j. 2012/420/570, kterym rozhodl, Ze
b neni ucastnikem spravniho fizeni vedeného se spoleénosti
Colosseum, a.s. pod spisovou znackou Sp/2011/179/573, jelikoz rozhodnutim vydanym

spravnim organem v tomto spravnim fizeni nemtize byt pfimo dotéen ve svych pravech
nebo povinnostech (€.1. 220-222 spravniho spisu).

Dne 27.1.2012 podal | S ot usneseni &j. 2012/420/570 rozklad

¢.J. 2012/965/570 (¢.1. 226-231 spravniho spisu), ktery byl dne 22.2.2012 projednan
rozkladovou komisi.

.l

Bankovni rada na svém jednani uskuteénéném dne 8.3.2012 rozhodnutim
¢.j. 2012/721/110 (&€.0. 233-237 spravniho spisu) rozhodla, Zze se rozklad podany

B - it 2 napadené usneseni se potvrzuje.



Rozhodna pravni uprava

16.

Spravni organ porovnal pravni upravu G&innou v dob& spachéni spravnich deliktt
s pravni upravou uc¢innou v dobé vydani rozhodnuti a zjistil, Ze nedoslo ke zméné znéni
Jednotlivych v rozhodnuti vytykanych ustanoveni zikona o podnikéni na kapitalovém
trhu, kterd upravuji povinnosti obchodnika s cennymi papiry, a ani ke zméné na né
navazujicich ustanoveni upravujicich spravni delikty. Doslo viak ke zméné pravni
pravy v pfipadé podzakonného pravniho predpisu (vyhlagky Ceské nérodni banky
tykajici se pravidel pfi poskytovani investi¢nich sluzeb), kdyz pivodni vyhlaska byla
acinnd do 31.12.2010" a od 1.1.2011 je G&inna vyhliska nova.> Nové pravni tprava
pfitom upravuje pravidla pfi poskytovani investi¢nich sluzeb obdobné.

Vzhledem k absenci obecné tipravy spravniho tresténi je spravni organ pfi rozhodovéni,
zda posuzovat jednani delikventa podle upravy ucinné v dob& spachani deliktu nebo
v dobé vydani rozhodnuti, povinen analogicky aplikovat obsahové nejbliz&i pravni
predpisy (postup per analogiam legis). Neni-li jich, je povinen postupovat podle
analogie prava (postup per analogiam iuris). Obsahové nejbliz§im pravnim pfedpisem
Je zakon ¢&. 200/1990 Sb., o pfestupcich, ve znéni pozd&jsich piedpisi, ktery v § 7
stanovi, Ze odpovédnost za piestupek se posuzuje podle zikona u¢inného v dobé
spachani prestupku; podle pozdéjsiho zikona se posuzuje jen tehdy, je-li to pro
pachatele priznivéjsi. Tato zasada je vyjadiena také v ¢l. 40 odst. 6 zakona & 2/1993
Sb., Listina zakladnich prav a svobod, jez se podle ustilené judikatury spravnich soudi
vztahuje na oblast spravniho trestani. Vzhledem k tomu, ze pozdéjsi vyhlaska G&inna od
1.1.2011 tykajici se pravidel pfi poskytovani investi¢nich sluzeb neni pro wcastnika
fizeni vyhodnéjsi, nebot” upravuje danou problematiku obdobng, vychazel spravni organ
ze znéni vyhlasky ¢. 237/2008 Sb. u¢inné v dobé spachéni spravnich delikti, tj. G¢inné
do 31.12.2010.

K ¢€asti A vyroku rozhodnuti — Spachané spravni delikty a sankce

Skutkova zjisténi a jejich pravni posouzeni

i) Nadmérné obchodovani

19,

1. Skutkova zjisténi

Ze stiznosti doru¢ené spravnimu organu dne 16.11.2010 spravni organ zjistil, Zze
Zakaznik uzaviel dne 15.4.2009 s ucastnikem fizeni Klientskou smlouvu ¢&islo A 1436
(¢.1. 9-11 spravniho spisu) (déle jen ,,Smlouva®).

Predmétem Smlouvy je zavazek Gcastnika fizeni pfijimat od Zakaznika pokyny tykajici
se investi¢nich nastrojt, penéznich prostfedki a jinych majetkovych hodnot a predavat
tyto pokyny brokerovi jménem a na ucet Zakaznika vedeny brokerem, tedy poskytovani
hlavni investi¢ni sluzby podle ustanoveni § 4 odst. 2 pism. a) zakona o podnikani na
kapitalovém trhu. Ugastnik fizeni se ve Smlouvé zavézal poskytovat také dalsi sluzby ve

' Vyhlaska & 237/2008 Sb. Ceské narodni banky o podrobnostech nékterych pravidel pfi poskytovani

investicnich sluzeb
? Vyhlaska & 303/2010 Sb. Ceské narodni banky o podrobngjsi tpravé nékterych pravidel pfi poskytovani
investicnich sluzeb



Smlouvé uvedené (zejména podle ¢l. 2 odst. 1 Smlouvy). Zakaznik se ve Smlouvé
zavazal poskytnout Ucastnikovi Fizeni potfebnou soudinnost, zaplatit odménu a plnit
podminky této Smlouvy.

Dalsimi sluzbami podle ¢l. 2 odst. 1 Smlouvy je pfijimat pokyny Zakaznika a predavat

Jje brokerovi (s vyjimkou elektronickych pokynii, které Zakaznik zadava na zakladé

smlouvy s brokerem) bez zbyte¢ného odkladu v souladu se standardy piislusnych trhi
s investiénimi nastroji poté, co je obdrzel od Zakaznika. Utastnik se déle zavézal
zprostiedkovat Zakaznikovi uzavieni smlouvy s brokerem pro zajisténi obchodovani na
zakladé jeho pokynii a poskytovat Zikaznikovi &innosti navazujici na pokyny
k obchodovani a spocivajici zejména ve vedeni obchodni evidence obchodil,
informovani Zakaznika o vysledku jednotlivych obchodi a jejich finanénim vypofadani
a souvisejicich Cinnostech tak, jak je uvedeno ve Smlouvé anebo v Obchodnich
podminkach, kter¢ jsou piilohou Smlouvy (€.1. 18-22 spravniho spisu).

Pfilohami Smlouvy jsou kromé Obchodnich podminek také Cenik brokera (¢.I. 12
spravniho spisu), Formulaf o tddajich ke komunikaci a zadavani pokyni (&.1. 119
spravniho spisu), Urceni typu sluzby poskytované spoleénosti Colosseum, a.s. (&.1. 118
spravniho spisu) (dile jen ,,UrCeni typu sluzby*) a Pouéeni o rizicich (&.1. 13-17
spravniho spisu).

Podle prilohy Urceni typu sluzby ze dne 15.4.2009 pozadal Zakaznik o poskytovani
sluzby Asistent pro futures, opce a CFDs a sluzby Max pro futures a opce.















2. Vyjadreni ucastnika fizeni

il
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3. Pravni posouzeni a vyjadieni spravniho organu k namitkam t&astnika fizeni

70. Podle ustanoveni § 15 odst. 1 zdkona o podnikani na kapitdlovém trhu obchodnik
s cennymi papiry jedna kvalifikovang, &estné a spravedlivé a v nejlepSim  zajmu
zakazniki, zejména plni povinnosti stanovené v tomto oddilu.

71.  Pii posouzeni, zda obchodnik s cennymi papiry nadmémé obchodoval na tcet svého
zakaznika spravni orgian vychazi ze stanoviska Komise pro cenné papiry
¢. STAN/1/2006 ze dne 8.2.2006 (&.1. 240-245 spravniho spisu). Informace
k nadmérnému obchodovani, jako napf. jeho charakteristické znaky, spravni organ
uvefejnil rovnéz na strankach Ceské narodni banky. '’

72. Spravni organ konstatuje, Ze v obecné roving musi byt pro prokazani nadmérného
obchodovéni souc¢asné splnény 3 podminky:

a) kontrola obchodnika s cennymi papiry nad zdkaznikovym uétem

b) odpovédnost za spravni delikt
¢) nadmérnost obchodovani.

73. Spravni organ se zabyval otazkou, zda uvedené 3 podminky byly s Inény v pfipadé
poskytovéni investi¢nich sluzeb zékaznikovi ﬂ'

Ad a) kontrola nad uétem Zakaznika

74.  Podminku kontroly nad G¢tem je mozné povazovat za splnénou nejen v piipadé, kdy
obchodnik scennymi papiry obhospodafuje Géet zakaznika na zakladé vlastniho
uvazeni, ale téz v ptipadé, kdy méa obchodnik s cennymi papiry se zakaznikem sice
uzavienu komisionafskou smlouvu, ale zdkaznik se u vétSiny provedenych obchodi Fidi
doporuc¢enimi obchodnika.

1 http://www.cnbprovsechny.cnb.cz/cs/osobni_finance/investice/moznosti investovani/churning.html




Ad b) odpovédnost za spravni delikt

81.

Odpovédnost za spravni delikt je u obchodnikii s cennymi papiry konstruovana jako
objektivni, tedy bez ohledu na zavinéni. Ustanoveni § 192 odst. 1 zdkona o podnikani na
kapitialovém trhu obsahuje liberaéni divod pro zprosténi se odpovédnosti pravnické
osoby za spravni delikt. Podle tohoto ustanoveni pravnicka osoba neodpovida za spravni
delikt, jestlize prokaze, ze vynalozila veSkeré usili, které bylo mozno pozadovat, aby
zabranila porueni povinnosti.

S ohledem na tuto
okolnost a dale ztoho divodu, ze spravnimu organu nejsou znamy okolnosti
odivodnujici uplatnéni libera¢niho divodu podle ustanoveni § 192 odst. 1 zakona
o podnikani na kapitalovém trhu, ma spravni organ za to, Ze v tomto pfipadé neni
o odpovédnosti Gcastnika Fizeni za spravni delikt pochyb.
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Ad ¢) nadmérnost obchodovani

83.

84.

Vobecné roviné spravni organ k otizce nadmémého obchodovani uvadi, ze
charakteristickymi znaky nadmérného obchodovéni byvaji nepfiméfené vysoky obrat na
uctu, Cast¢ nakupy a prodeje investiénich nastrojii a vysoké poplatky placené
obchodnikovi.

Pfi posuzovani nadmérného obchodovani na zakaznickém uétu Je nutné vzdy zohlednit
povahu obchodovanych investi¢nich nastroji.

86.

87.

88.

89.

Spravni organ pii posouzeni, zda ulastnik fizeni nadmémé obchodoval na ucet
Zékaznika, prihlédl také krozhodnutim CFTC", kterd je reguldtorem trh
s komoditnimi futures a opcemi v USA. Diivodem je skuteénost, ze podstatnd &ast
obchodu Zakaznika probéhla pravé na komoditnich trzich v USA a ptipady nadmémého
obchodovéni posuzované CFTC jsou zhlediska své podstaty, tj. obchodovanych
investi¢nich nastrojii a trznich podminek, pro posouzeni pfipadu Zakaznika relevantni.

Podle CFTC je pii stanoveni, zda doslo na Gi¢tu zakaznika obchodujiciho s derivatovymi
investiénimi nastroji k nadmérnému obchodovani, vhodné sledovat pomér poplatkii
k majetku zakaznika, a to zejména vysi poplatkii k investované &astce, pficemz podil
poplatkii k investované ¢astce cca 40 % je vysoky.'

V dalsim pripadé CFTC konstatovala, Ze neni stanovena jasna hranice ohledné vyse
ukazatele poméru nakladi k majetku zakaznika, alc Zze mésiéni pomér poplatki
k majetku vét3i nez 18 % mize byt indikaci churningu.”

Ceska narodni banka u ukazatele vySe nakladii ve vztahu k majetku zékaznika pouziva
ti1 hrani¢ni hodnoty pro posouzeni, zda se jedna o nadmémé obchodovani ¢&i nikoliv.
Vztah ukazatele Cost to Equity k nadmémému obchodovani zobrazuje nasledujici
tabulka.

" Hinch v. Commonwealth 1997 (&.1. 246-252 spravniho spisu)
Dukes 2005 s odkazem na Lincolnwood Commodities 1984 (&.1. 253-269 spravniho spisu)

* Hinch v. Commonwealth 1997 (&.1. 246-252 spravniho spisu)
* Dukes 2005 s odkazem na Lincolnwood Commodities 1984 (&.1. 253-269 spravniho spisu)



90.

Vyse

| (pa)

nakladu ve vztahu

K primérnému majetku zakaznika

Nadmérnost obchodovani (churning)

4%

Moznost churningu
(nadmérné obchodovani u konzervativnich
zakazniku)

8 %

Presumpce churningu
(nadmérné  obchodovani u  béznych

zakazniki)

12 %

Pfitomnost churningu
(nadmémé obchodovani u spekulativnich

zakaznikt)

Konkrétni pfipad miize odiivodiiovat prekroceni piislu§ného ukazatele, a proto Ceska
narodni banka posuzuje kazdy pfipad jednotlivé podle jeho specifik.







97. Pii stanoveni, zda na G¢tu Zakaznika doslo k nadmérnému obchodovani. spravni organ
vychazel mimo jiné také ze stanoviska Komise pro cenné papiry ¢. STAN/1/2006 ze dne
8.2.2006 (¢.1. 240-245 spravniho spisu) tykajiciho se churningu a z rozhodnuti CFTC'®,
ktera reguluje trh s komoditnimi derivaty v USA.

98. Komise ve svém stanovisku ¢ STAN/1/2006 ze dne 8.2.2006 na nutnost odli¥ného
postupu pfi posouzeni mozného churningu pfi obchodovani s derivatovymi investiénimi
nastroji poukazuje v bodé II., kde konstatuje, Ze u opénich a marginovych uéti je
s ohledem na jejich specifika (nutnost vyssi frekvence obchodovani) vhodné pro
analyzu nadmérn¢ho obchodovani pouzit ukazatele Cost to Equity. Narozdil od
stanoveni churningu v pfipadé obchodovani akcii se tak v piipadé obchodovani derivati
napfiklad viibec nepouzije ukazatel obratu na uétu.

100. V této souvislosti poukazuje spravni organ také na skuteénost, ze ukazatel Cost to
Equity se vypocitavd z net equity, tj. hodnoty primérného &istého majetku na Gétu
zakaznika. Pokud tedy zakaznik diky pakovému efektu dosahne zisku (zvysi se hodnota
equity), snizi se vysledna hodnota ukazatele Cost to Equity, tj. procento nakladi
uhrazenych zakaznikem. Vypocet Cost to Equity tedy zohlediiuje plisobeni piakového
efektu, a je proto vhodnym ukazatelem pro stanoveni, zda doslo k nadmérnému
obchodovani na G¢tu zakaznika.

' Hinch v. Commonwealth 1997 (&.1. 246-252 spravniho spisu)

Dukes 2005 s odkazem na Lincolnwood Commodities 1984 (&.1. 253-269 spravniho spisu)
" Hinch v. Commonwealth 1997 (&.1. 246-252 spravniho spisu)

Dukes 2005 s odkazem na Lincolnwood Commodities 1984 (&.1. 253-269 spravniho spisu)
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ii) Nepripustna pobidka
1. Skutkova zjisténi

116. Z €lanku 5 Smlouvy spravni organ zjistil, ze podle vyslovného ujednani smluvnich stran
je odména ucastnika Fizeni za Cinnost dle Smlouvy uhrazena zaplacenim poplatki
brokerovi na zakladé platného a u¢inného ceniku brokera.

117. Z €lanku S odst. 7 Obchodnich podminek, které jsou piilohou Smlouvy, spravni organ
zjistil, ze Zakaznik se zavazal uhradit ucastnikovi fizeni odménu za sluzby jim
poskytované zaplacenim piislusného poplatku brokerovi na zakladé ceniku brokera, se
kterym byl Zakaznik seznamen pi1 podpisu Smlouvy, nebo mél moznost se s nim
seznamit v kancelari ncCastnika fizeni a ktery jako priloha tvoii nedilnou soucast
Smlouvy.
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2. Vyjadreni ucastnika fizeni



3. Pravni posouzeni a vyjadfeni spravniho organu k namitkam Géastnika Fizeni

126. Podle ustanoveni § 44 odst. 1 vyhlasky 237/2008 Sb. jsou pobidky v mezich § 15 odst. I
a 3 zakona o podnikéni na kapitalovém trhu pfipustné, pokud

a) jsou hrazeny zékaznikem, za zakaznika nebo jsou vyplaceny zakaznikovi,
b) jsou hrazeny tieti strané Ci pro tfeti stranu nebo poskytovany tfeti stranou &i za treti
stranu a

|. zékaznik byl pfed poskytnutim hlavni nebo doplitkové investi¢ni sluzby
jasné, srozumitelné a uplné informovan o existenci a povaze pobidky a vygi
nebo hodnoté pobidky nebo zpiisobu jejich vypoétu, pokud je nelze zjistit
predem,
2. pobidka pfispiva ke zlepSeni kvality poskytované sluzby a
3. pobidka neni v rozporu s povinnosti obchodnika s cennymi papiry jednat
v nejlepSim zajmu zakaznika.
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139. Pfi ur€eni vySe pokuty pravnické osobé se podle § 192 odst. 2 zdkona o podnikani na
kapitalovém trhu pfihlédne k zavaznosti spravniho deliktu, zejména ke zptisobu jeho
spachani a jeho nasledkiim a k okolnostem, za nichz byl spachan. Pokuta ma byt
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140.

141.

142.

143.

144.

145.

146.

147.

individualizovdna do té miry, Ze v konkrétnim pfipadé povede k naplnéni obou jejich
ucinkd, a to pfedev§im G¢inku represivniho, ale i uéinku preventivniho, a bude téz pro
pachatele spravniho deliktu dostateéné citelna.

Obé¢ ucastniku fizeni vytykana jednani jsou typové stejné zivaznd, nebot zakon
o podnikéni na kapitalovém trhu stanovil horni hranici pokuty shodn& na 20 000 000 K&
a zaradil tato jednani mezi nejzavaznéjsi delikty na kapitalovém trhu.

Zavaznost protipravniho jednani GCastnika Ffizeni posuzuje spravni organ s ohledem na
konkrétni skutkovy stav zjistény ve spravnim fizeni. V daném p¥ipadé se jednd o soubéh
spravnich delikti, a to vice€inny soubéh stejnorody. Spravni orgén proto pfi stanoveni
konkrétni vySe pokuty vychéazel ze zasady absorpce, kdy jsou sbihajici delikty postizeny
pouze sankei, kterd je zakonem stanovena za nejtéz3i z nich, coz pfi stejnych sazbach
pokut znamena, Ze spravni organ posoudi zavaznost deliktu a Ghrnny trest ulozi podle
sazby za nejzavaznéjsi z téchto delikti.

Ostatni okolnosti spachani spravniho deliktu jsou zohlednény jako okolnosti poleh&ujici
nebo pfitézujici a podili se rovnéz na individualizaci vySe ukladané pokuty
v konkrétnim posuzovaném piipadé.

Konkrétni zdvaznost deliktniho jednani posuzoval spravni orgin zejména s ohledem na
vyznam chranéného zajmu, ktery byl jednanim G&astnika fizeni dotéen.

Zajmy, kter¢ jsou pfedmétem ochrany pfislusnych ustanoveni zikona o podnikani na
kapitalovém trhu, jsou v pfipadé obou spachanych delikti zajem na ochrané majetku
zakaznikl, resp. zdjem na poskytovani investi¢nich sluzeb kvalifikované, &estné
a v nejlepSim zajmu zakaznik.

V tomto ptipadé povazuje spravni organ za zavaznéjsi spravni delikt uvedeny v bodu i),
tj. nadmérné obchodovani na u¢tu Zakaznika s cilem maximalizace pfijmi z poplatkii za
realizaci obchodu bez ohledu na zajmy Zakaznika. Nadmérné obchodovani je zvlasté
zavaznym poruSenim povinnosti obchodnika s cennymi papiry jednat kvalifikované,
Cestné a spravedlivé a v nejlep§im zajmu zakaznikd. Negativni nasledek pro zakaznika
spoCiva v placeni vysSich provizi obchodnikovi scennymi papiry za uskuteénéni
obchodii na jeho ucet, uroki pii obchodovani na uvér, poplatki trhu, pfipadné jinych

poplatki. Vyssi naklady spojené s obchodovanim vedou k potiebé dosazeni vyssich
vynost, aby obchodovani bylo pro zdkaznika ziskové.

Za velmi zavazné poruseni zdkona o podnikdni na kapitalovém trhu povazuje spravni
organ i pfijeti nepfipustné pobidky v souvislosti s poskytovanim investi¢ni sluzby
Zakaznikovi. Pobidky predstavuji specificky druh stfetu zdjmi, jelikoz jejich
prijimanim ¢i poskytovanim muze byt ovlivnéna nezavislost poskytovani investi¢nich
sluzeb. Obchodnikovi s cennymi papiry je proto zakazano, aby pii poskytovani
investi¢nich sluzeb pfijal, nabidl nebo poskytl poplatek, provizi nebo nepenézitou
vyhodu, ktera miize vést k poruSeni povinnosti jednat kvalifikované, Cestné, spravedlivé
a v nejlepsim zajmu zakaznik.

Z hlediska zpiisobu spachani spravniho deliktu jde o jednani komisivni, tedy spachana
konanim ucastnika fizeni — nadmérné obchodovani na ucet Zakaznika za ucelem
generovani provizi a piijeti nepiipustné pobidky.
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148. Co se tyce otazky zavinéni, jedna se o delikty zaloZzené na objektivni odpovédnosti,
a otazku zavinéni proto neni tfeba zkoumat.

152. Zékon umoznuje spravnimu organu ulozit pokutu az do vyse 20 000 000 KE&.
S pfihlédnutim ke vSem skutkovym okolnostem pfipadu spravni organ stanovil pokutu
ve vysi 6 000 000 K¢, tj. v dolni poloviné zakonného rozpéti pro ulozeni pokuty. Pokuta
v této vysi predstavuje podle nazoru spravniho organu pro ucastnika fizeni Gjmu
odpovidajici zavaznosti spachan¢ho spravniho deliktu, zejména zpusobu jeho spachant,
jeho nasledkiim a okolnostem, za nichz byl spachan, jak bylo odivodnéno vyse a téz
vysi ziskaného prospéchu z deliktniho jednani. Pfi Givaze o konkrétni vysi pokuty vzal
spravni organ v uvahu jak represivni, tak preventivni G¢inek ukladané pokuty, kdyz
cilem ukladané pokuty je nejen potrestat ucastnika fizeni za spachané spravni delikty,
ale téz odradit ho od dalSiho takového jednani.
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154. Na zdkladé vSech shora uvedenych skuteénosti rozhodl spravni organ tak, jak je
uvedeno ve vyroku tohoto rozhodnuti.

Opatieni k napravé

155. Utastnik fizeni tim, Ze nadmémé obchodoval na tget Zakaznika a pfijal nepfipustnou
pobidku, porusil pfi jednani se Zikaznikem povinnost podle ustanoveni § 15 odst. 1
zakona o podnikani na kapitalovém trhu a dopustil se tak spravniho deliktu podle § 157
odst. 2 pism. b) téhoz zakona. S ohledem na skute¢nost, Ze G&astnik fizeni do dne
vydani tohoto rozhodnuti neprovedl kroky k népravé zjisténych poruseni, rozhodl se
spravni organ ulozit kromé penézité pokuty také opatieni k napravé zjisténych
nedostatk tak, jak je uvedeno v &asti vyroku II. a) a b) tohoto rozhodnuti.

K tasti C. vyroku rozhodnuti - Odiivodnéni povinnosti uhradit niklady ¥izeni

156. Dle ustanoveni § 79 odst. 5 spravniho Fadu uloZi spravni organ Gcastnikovi Fizeni, ktery
vyvolal spravni fizeni poruSenim své pravni povinnosti povinnost nahradit naklady
fizeni pauSalni Castkou. PauSdlni Castka je stanovena provadécim predpisem ke
spravnimu fadu, kterym je vyhlaska €. 520/2005 Sb., o rozsahu hotovych vydaji
a usleho vydélku, které spravni orgdn hradi jinym osobam, a o vy3i pauslni &astky
nakladi fizeni. Z ustanoveni § 6 odst. 1 této vyhlasky vyplyva, Ze pauslni &astka
nakladi spréavniho fizeni, které ucastnik vyvolal poruSenim své pravni povinnosti, &ini
1 000 K¢.

157. Vzhledem ke skuteCnosti, ze vedené spravni fizeni vyvolal éastnik fizeni, jak bylo
uvedeno vySe, poruSenim svych pravnich povinnosti, uloZil spravni organ ucastniku

fizeni povinnost nahradit naklady tohoto spravniho fizeni pausalni ¢astkou ve vysi 1 000
K¢&.

POUCENI
Proti tomuto rozhodnuti 1ze podat podle ustanoveni § 6 odst. 3 zakona o dohledu rozklad k
bankovni radé Ceské ndrodni banky, a to prostiednictvim sekce licenénich

a sank¢nich fizeni, odboru sankénich fizeni, Na Piikopé 28, 115 03 Praha 1, a to do 15 dnti
ode dne dorué¢eni tohoto rozhodnuti.

otisk uredniho razitka
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