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Rozsudek Nejvyssiho soudu ze dne
30.08.2006, sp. zn. 29 Odo 242/2006,
ECLI:CZ:NS:2006:29.0D0.242.2006.1

Cislo: 61/2007

Pravni véta: Zakaznickym majetkem jsou veskeré penézni prostredky a veskeré investi¢ni
instrumenty svérené obchodnikovi s cennymi papiry na zakladé smlouvy o poskytnuti investic¢ni
sluzby ve smyslu ustanoveni § 8 zakona ¢. 591/1992 Sb. ve znéni u¢inném do 12. 7. 2000 a rovnéz
veskeré penézni prostredky a investicni instrumenty nabyté pouzitim (tj. zejména prodejem, koupi ¢i
sménou) téchto penéznich prostredki a investiCnich instrumentll v rdmci poskytovani investicni
sluzby (bez ohledu na to, zda je obchodnik s cennymi papiry nabyl vlastnim jménem na tucet
zékaznika nebo jménem zdkaznika na jeho ucet), jakoz i vynosy ze svérenych penéznich prostredku a
investi¢nich instrumentt. Usneseni, kterym soud naridi predbézné opatreni, kterym zakéaze
Stredisku cennych papiru provadét ikony smérujici k prevodu cennych papirt vedenych na tGctech
obchodnika s cennymi papiry a bance nakladat s penéznimi prostredky ze zakaznickych uctu a
neprovadét jakékoliv ikony smérujici k prevodu cennych papirt, které ji svéril obchodnik s cennymi
papiry do uschovy, je rozhodnutim soudu primo souvisejicim s finan¢ni situaci obchodnika s cennymi
papiry, které ma za nasledek, Ze zékaznici nemohou vic¢i tomuto obchodnikovi uc¢inné uplatiiovat své
naroky (§ 81c odst. 1 zadkona ¢. 591/1992 Sb. ve znéni uc¢inném do 12. 7. 2000). Existuje-li vice
davodu vzniku povinnosti Garan¢niho fondu obchodniku s cennymi papiry vyplatit zakaznikiim
nahradu, zaklada pravo zékaznikt na plnéni z Garan¢niho fondu ten z nich, ktery nastal nejdrive. V
rozsahu ¢astky, kterou Garancni fond vyplati (mda vyplatit) jako ndhradu za majetek, ktery je mozné z
konkursni podstaty vyloucit na zdkladé zaloby podle § 19 odst. 2 zdkona ¢. 328/1991 Sh. ve znéni
pozdéjsich predpist, vstupuje Garancni fond i do prav zakaznika jako vylucovatele, a je tudiz i
aktivné vécné legitimovan k podani vyluCovaci zaloby. Ohledné zadkaznického majetku, ktery
zékaznikovi muze a ma byt vydan a ktery spravce konkursni podstaty obchodnika s cennymi papiry
do konkursni podstaty spravné nesepsal, vylucovaci zalobu podle § 19 odst. 2 zakona ¢. 328/1991 Sh.
ve znéni pozdéjsich predpist viibec podat nelze (chybi predpoklad jeho soupisu). Lhuta uvedend v §
81c odst. 10 ¢. 591/1992 Sb. ve znéni uc¢inném do 12. 7. 2000 je lhlitou, ve které je nédhrada z
Garancniho fondu splatnd. Predchézeji-li skutkové okolnosti sporu pristoupeni statu k Evropské unii,
nemad Evropsky soudni dviir pravomoc k vykladu smérnice Evropského spoleCenstvi.

Soud: Nejvyssi soud

Datum rozhodnuti: 30.08.2006
Spisova znacka: 29 Odo 242/2006
Cislo rozhodnuti: 61

Cislo sesitu: 6

Typ rozhodnuti: Rozsudek
Hesla: Cenné papiry, Konkurs

Predpisy: § 81b odst. 1 predpisu ¢. 591/1992Sbh.



Druh: Rozhodnuti ve vécech obcanskopravnich, obchodnich a spravnich
Shirkovy text rozhodnuti:

Rozsudkem ze dne 31.12. 2004 M é st sk y s o ud v Praze ulozil Zalovanému zaplatit Zalobci ¢dstku
244 503,94 K¢ s 3% trokem z prodleni od 22. 6. 2003 do zaplaceni (bod I. vyroku) a co do ¢dstky 97
186,16 K¢ s prislusenstvim Zalobu zamitl (bod II. vyroku). Rozhodl téz o ndkladech rizeni (body III. a
IV. vyroku).

Soud prvniho stupné predevsim dovodil, Ze ndrok Zalobce (zdkaznika obchodnika s cennymi papiry)
je treba posuzovat podle zdkona ¢. 591/1992 Sb., o cennych papirech (ddle téz jen ,zdkon o cennych
papirech”), ve znéni ucinném do 12. 7. 2002. Uzavrel, Ze zdkladnim predpokladem vzniku ndroku na
vyplatu ndhrady z Garan¢niho fondu - zalovaného je naplnéni podminek ustanoveni § 81c odst. 1
zdkona o cennych papirech. V projedndvané véci ke splnéni téchto podminek doslo, jak prokazuji
rozhodnuti Komise pro cenné papiry ze dne 14. 2. 2002 o predbézném opatreni a usneseni
Méstského soudu v Praze ze dne 13. 3. 2002, jakoz i tvrzeni mezi Uicastniky nespornd a skutecnosti
soudu zndmé z jeho tredni cinnosti (o tom, ze dne 22. 3. 2002 byl na majetek obchodnika s cennymi
papiry K. Q., a. s., prohldsen konkurs a ze dne 21. 5. 2002 Komise pro cenné papiry ozndmila
Zalovanému, Ze upadce neni z diivodu primo souvisejicich s jeho finanéni situaci schopen plnit své
zdvazky vici zdkaznikim za zdkonnych a smluvnich podminek). Ddle dospél soud prvniho stupné k
zdvéru, ze zakaznicky majetek neni majetkem tpadce a neni soucdsti konkursni podstaty. Na tomto
zakladé mel soud prvniho stupne za to, Ze Zalovany byl povinen zahdjit vyplatu nahrad podle § 81c
odst. 10 zdkona o cennych papirech nejpozdéji do tri mésict od ovéreni prihldsenych ndrokii,
nejpozdéji do deseti mésicit od ,uverejnéni ozndmeni Komise pro cenné papiry o neschopnosti
obchodnika s cennymi papiry z diuvodu primo souvisejicich s jeho financni situaci dostdt svym
zdvazkum vici klientim za zdkonnych a smluvnich podminek; k Zadosti Zalovaného bylo mozné tuto
lhiitu prodlouzit jesté o tri mésice.

Soud prvniho stupné konstatoval, Ze tiprava ndhrad z Garanc¢niho fondu je kusd a neni konzistentni s
Upravou obsazenou v zdkone ¢. 328/1991 Sb., o konkursu a vyrovndni (ddle jen ,ZKV*), presto vSak
Ize z této upravy, jakoz i z ucelu sledovaného zrizenim Zalovaného dovodit, Ze povinnost vyplaty
ndhrad za zdkaznicky majetek vznikla Zalovanému i v pripadé, Ze tpadce ani sprdavce konkursni
podstaty zdkaznicky majetek nevydali, nebo Ze doslo k zajisténi zdkaznického majetku orgdny
c¢innymi v trestnim rizeni. Divodnou v$ak soud prvniho stupné shledal obranu zalovaného, ze
soucdsti zdkaznického majetku neni smluvni pokuta ani ¢dstka oznacend jako ndkupni cena za prodej
57 ks akcii M. P. S., a. s., nebot' k tomuto prodeji nedoslo; za prokdzané vzal i to, Ze pro vypocet
ndhrady nemtize byt vzata v tivahu nomindlni cena akcii M. B., a. s., ale pouze ¢dstka, kterou K. Q.,
a. s., pouzila ze zdakaznického majetku Zalobce na ndkup téchto akcii na vlastni ucet. Proto zZalobu
zamitl nad ramec ¢dstky 244 503,94 K¢ s prislusenstvim.

K odvoldni Zalovaného Vrc hnis o ud v Praze rozsudkem ze dne 4. 10. 2005 potvrdil rozsudek
soudu prvniho stupné v napadené cdsti, tj. ve vyhovujicim vyroku ve véci samé a ve vyroku o
nakladech rizeni.

V odtivodnéni rozsudku odvolaci soud zduraznil, Ze predmétem rizeni je pozadavek zalobce -
zdkaznika obchodnika s cennymi papiry - smérujici proti Zzalovanému, pravnické osobé ,vytvorené na
zdaklade novely zdkona ¢. 591/1992 Sb.”, na zaplaceni ndahrady plynouci z neschopnosti obchodnika s
cennymi papiry splnit své zdvazky z divodii primo souvisejicich s jeho financéni situaci (ddle téz jen
,ndhrada”). Zalovany vznikl jako instituce, jejimz ti¢elem bylo mj. od$kodnit zdkazniky obchodnikii s
cennymi papiry v pripadech stanovenych zdkonem. Ndrok na ndhradu tedy zaklddd zdkon a Zalovany
je povinen za podminek stanovenych zdkonem ndhradu poskytnout.



V Fizeni pred soudem prvniho stupné bylo prokdzdno - pokracoval odvolaci soud - Ze Zalobce byl
zdkaznikem obchodnika s cennymi papiry, na jehoz majetek byl usnesenim Méstského soudu v Praze
ze dne 1. 6. 2001 (spravné 22. 3. 2002) prohldsen konkurs. Dne 1. 10. 2002 prihldsil zZalobce u
Zalovaného svtj ndrok na ndhradu.

Odvolaci soud neshledal ditvody pro doplnéni dokazovdni nebo jeho opakovdni. K ndvrhu Zalovaného
na doplnéni dokazovani posudkem znalce zpracovanym pro ucely rizeni po vyddni rozsudku soudu
prvniho stupné odvolaci soud uzavrel, Ze odvolaci rizeni probihd v rezimu netuplné apelace a
navrzeny dukaz nespliiuje podminky pro prolomeni této zdsady dané zdkonem.

Odvolaci soud ddle oznacil za nediivodnou ndmitku Zalovaného, tykajici se obsahu zdvazkového
vztahu mezi Zalobcem a obchodnikem s cennymi papiry. Podle jeho ndzoru Ize Zalovanému prisveédcit
v tom, Ze smluvni podminky, které se staly soucdsti pisemné smlouvy ze dne 21. 5. 1996 mezi
Zalobcem a upadcem, podmirniovaly zmény smlouvy pisemnymi dodatky opatrenymi podpisy obou
tucastniki. Bylo-li vSak v rizeni najisto postaveno, Ze ndsledné zmény smlouvy ve znéni smluvnich
podminek predkladanych zalobci obchodnikem s cennymi papiry tento potvrdil svym podpisem, Ize,
ve shodé se zdverem soudu prvniho stupné, priznat témto zméndm prdvni relevanci.

Pro posouzeni otdzky splatnosti ndhrady dovodil odvolaci soud prdvni zdklad uplatnéného prdva. Tim
byla podle jeho ndzoru ustanoveni zdkona o cennych papirech ucinnd v dobé vzniku prava Zalobce na
ndhradu. Tato ustanoveni mél odvolaci soud za rozhodnd pro posouzeni splatnosti ndhrady. S
odkazem na ustanoveni § 81c odst. 1 zakona o cennych papirech pritom za soudni rozhodnuti ,, primo
souvisejici s financni situaci obchodnika s cennymi papiry, které ma za ndsledek, ze zdkaznici vici
nému nemohou uc¢inné uplatnovat své ndaroky,” povazoval usneseni o prohldseni konkursu na
majetek obchodnika s cennymi papiry; odtud dovodil, Ze zalobci prohldsenim konkursu vzniklo prdvo
na poskytnuti ndhrady, které véas a za podminek danych zdkonem prihldsil.

Podle § 81c odst. 10 zdkona o cennych papirech musi byt vyplata ndhrad z Garan¢niho fondu
zahdjena nejpozdéji do tii mésicti od ovéreni prihldsenych ndroki a stanoveni ¢dstky ndroku,
nejpozdéji vsak do deseti mésicti od uverejnéni skutecnosti podle § 81c odst. 1 zdkona o cennych
papirech, pri¢emz na Zadost zZalovaného miize Komise pro cenné papiry ve vyjimecnych pripadech
prodlouzit tyto Ihity nejvyse o tri mésice.

Odvolaci soud se rovnéz ztotoznil s nazorem soudu prvniho stupné, Ze ustanoveni § 81d odst. 1,2 a 3
zdkona o cennych papirech vymezuje okamzik splatnosti ndhrady, argumentuje nejen vykladem
oznaceného ustanoveni z hlediska jeho obsahu, ale rovnéz z hlediska tucelu a smyslu zdkona v cdsti
vymezujici postaveni a prdva a povinnosti zalovaného. Jim je podle odvolaciho soudu nesporné
reparace skod, které vznikly zdkaznikium obchodnikt s cennymi papiry a tento tcel nemitze byt
naplnén, neni-li soucasné vymezena dospelost zdvazku Zalovaného ndhradu poskytnout. Je-li ddle v §
81d odst. 3 zdkona o cennych papirech stanoveno, Ze se prdvo zdkaznika na plnéni z fondu promlci
uplynutim péti let ode dne stanoveného jako den zahdjeni vyplaty ndhrad, pak to svedci o urceni
okamziku dospélosti zdvazku (splatnosti ndhrad), v souladu s § 81c odst. 10 zdkona o cennych
papirech. Ostatné, ndslednd uprava poskytovdni ndahrad provedend zdkonem ¢. 256/2004 Sb.
spravnost tohoto vykladu potvrdila. Odvolaci soud nesouhlasil ani s ndzorem Zalovaného, Ze pro
vypocet ndhrady je rozhodujici pouze ten rozsah zdkaznického majetku, ktery sprdavce konkursni
podstaty objektivné nemtize vydat. V souvislosti s tim poukdzal nejen na akcie M. B., a. s., ale i na
podil zalobce na financ¢nich prostredcich evidovanych na zdkaznickém uctu vedeném tipadcem -
obchodnikem s cennymi papiry. Jak shora uvedeno, ticelem zdkonné upravy postaveni zalovaného je,
v relaci na prislusné smérnice Evropské unie, ochrana malych investort v pripadé, kdy ,investi¢ni
podnik“ neni schopen splnit své zdavazky vici svym klienttim. Podle odvolaciho soudu by bylo zcela
proti smyslu této tupravy, nastane-li zdkonem predvidand situace - prohldseni konkursu na majetek
obchodnika s cennymi papiry s ndsledkem, ze zdkaznici nemohou tcinné uplatriovat sva prdva vici



obchodnikovi s cennymi papiry - aby v pripadé, ze ¢innost tpadce je i predmétem Setreni orgdnt
¢innych v trestnim rizeni pro podezreni z krimindlni ¢innosti a u¢innému uplatnéni ndrokil zdkazniky
brani zajisténi tohoto majetku pro tcely trestniho rizeni, Zalovany odmital poskytnout zdkaznikim jiz
splatnou ndhradu.

Proti rozhodnuti odvolaciho soudu podal zalovany dovoldni. Co do jeho pripustnosti odkdzal na
ustanoveni § 237 odst. 1 pism. c¢) a odst. 3 o. s. I. Za otdzky zdsadniho prdvniho vyznamu dovolatel
vyslovné oznacil:

1. Urceni toho, co je zdkaznickym majetkem ve smyslu § 81b odst. 1 zdkona o cennych
papirech, tedy rozhodnuti, zda cenné papiry, které obchodnik s cennymi papiry nakoupil za
prostredky svérené mu zdkaznikem pri poskytovdni smluvené investicni sluzby, jsou
zdkaznickym majetkem c¢i vlastnim majetkem obchodnika s cennymi papiry. Rozsah a
charakter zdkaznického majetku md pritom podle dovolatele rozhodujici vyznam i pro
posouzeni dalsich ndroki, zejména ndroku na jeho vyddni, na vypocet jeho hodnoty a na
stanoveni ndhrady z Garancniho fondu.

2. Rozhodnuti, zda se ndhrada z Garancniho fondu vztahuje na zdkaznicky majetek, ktery neni
mozno zdkaznikiim vydat z diivodi primo souvisejicich s finanéni situaci obchodnika, nebo i na
majetek, ktery je mozZno vydat, avsak zdkaznik o jeho vyddni nezadal, popripadé na majetek,
ktery doc¢asné neni mozno vydat, avsak z divodi, které primo nesouviseji s finanéni situacit
obchodnika.

3. Urceni, zda preechod véritelskych prdv zdkazniki vii¢i obchodnikovi s cennymi papiry podle §
81d odst. 1 a 2 zdkona o cennych papirech se tykd i prava na vydani zakaznického majetku, za
ktery byla vyplacena ndhrada.

4. Rozhodnuti, zda Ize povazovat za investicni sluzbu ve smyslu § 8 zakona o cennych papirech
to, Ze si obchodnik v souladu se smlouvou pujcuje penézni prostredky zdkaznika k vlastnim
obchodtim.

V odiivodnéni dovolani pak formuloval dalsi otdzky, o kterych by mél dovolaci soud rozhodnout.

Dovolatel rovnéz namitd, ze rizeni ve véci bylo postizeno vadou, kterd méla za ndsledek nesprdavné
rozhodnuti ve véci. Tuto vadu spatruje v tom, Ze soud neprovedl dikazy, které navrhoval, a ze
nesprdavné hodnotil dikazy v rizeni provedené. Ddle v tom, Ze oduvodnil své rozhodnuti
skutecnostmi, které jsou zrejmé nespravné.

K tomu dovolatel uvddi, ze zalobce byl na zdkladé smlouvy uzavrené dne 21. 5. 1996 (ddle jen
»,Smlouva”) zdkaznikem obchodnika s cennymi papiry K. Q., a. s. Na majetek této spolecnosti byl s
ucinnosti od 22. 3. 2002 prohldsen konkurs. Na zakladé uzavrené smlouvy svéril Zalobce K. Q., a. s.,
penézni prostredky v celkové vysi 236 000 K¢ a cenné papiry, uvedené v protokolu o prevzeti
investic. Tyto prostredky byla K. Q., a. s., podle smlouvy oprdvnéna pouzit pro obchodovdni s
cennymi papiry, a to vlastnim jménem na tucet Zalobce. Jednotlivé obchody s cennymi papiry
provedené na ucet zalobce K. Q., a. s., evidovala na tzv. zdkaznické karté. Ke dni prohldseni
konkursu vykazovala K. Q., a. s., jako cenné papiry nakoupené podle smlouvy na ticet Zalobce pouze
227 akcii spolecnosti M. B., a. s., nakoupenych za celkovou cenu 224 035,38 Kc¢. Zbyvajici cast
dluznych prostredkt byla vykazovdna jako majetek ve formé penéznich prostredki.

Z rozboru obchodovdni K. Q., a. s., zpracovaného v rdmci trestniho rizeni, bylo zjisténo, Ze ,ve formé
penéznich prostredkil se ve skutecnosti zachovalo pouze 56 907 144,61 K¢, které ztstaly uloZzeny na
zdkaznickych bankovnich tuctech.” Zbytek majetku pouzila K. Q., a. s., na ndkup dalsich cennych



papirt, které nebyly v evidenci prirazeny jednotlivym zdkaznikiim a ddle na porizeni dal$ich aktiv
neinvestic¢niho charakteru, jako ptjcky jinym osobdm a spole¢nostem, ndkup pohleddvek a podobné.
Spravce konkursni podstaty K. Q., a. s., vycislil podil Zalobce na penéznich prostredcich na
zdkaznickych bankovnich tctech na ¢dstku 4484,20 K¢.

Z vypisu z uctu zalobce ve Stredisku cennych papirt vyplyvd, Zze nékteré z obchodi s cennymi
papiry, které byly vykazovdny na jeho uctu u K. Q., a. s., zde byly vykdzdny jako prevod cenného
papiru podle § 7 zdkona o cennych papirech. Ndkup a prodej akcii M. P. S., a. s., a akcii M. B., a. s.,
vSak na tomto uctu vykdzdn nebyl.

Podle dovolatele soudy obou stupriti z provedenych diikazi dovodily, Ze akcie M. B., a. s., ani dalsi
akcie vedené v zdkaznickém ucetnictvi K. Q., a. s., jako tzv. subportfolio nebyly zdkaznickym
majetkem ve smyslu § 81b odst. 1 zdkona o cennych papirech. Pritom oba soudy zcela pominuly
prokdzani skutecnosti, Ze investice do M. B., a. s., byla zdkladni investicni strategii K. Q., a. s., Ze
tyto akcie byly v zdkaznickém tcetnictvi této spolecnosti evidovdny v konkrétnich poctech jako
zdkaznicky majetek jednotlivych zdkazniki a byly jim také v pravidelnych vypisech z uctu jako jejich
majetek vykazovdny. Soudy také pominuly vysledky opakovanych kontrol provedenych u K. Q., a. s.,
Komisi pro cenné papiry, ze kterych jednoznacné vyplyvd, Ze tyto akcie tvorily portfolio zdkaznikil.
Pominuly i to, Ze pravé na zdkladé této skutecnosti Komise pro cenné papiry ukladala K. Q., a. s.,
dalsi povinnosti, zejména pri jejich evidenci jako zakaznického majetku podle § 47a odst. 1 zdkona o
cennych papirech. Soudy jako jediné kritérium pro své rozhodnuti, které akcie tvori zdkaznicky
majetek zalobce, pouzily skutecnost, Ze tyto akcie nebyly jako zaknihované cenné papiry ve smyslu §
1 odst. 3 zdkona o cennych papirech evidovdny ve Stredisku cennych papirti na uctech jednotlivych
zdkazniki, ale spole¢né na jednom uctu na jméno K. Q., a. s. Oba soudy dovozuji, Ze uvedené akcie
nebyly nakoupeny pro zdkazniky v rdmci sjednané investicni sluzby jako jejich zdkaznicky majetek,
ale do vlastniho majetku K. Q., a. s., nebot ta je jejich vlastnikem podle § 58 odst. 7 zdkona o cennych
papirech. Tento prdvni ndzor podle dovolatele odporuje zdkonu. Dovolatel dovozuje, zZe je-li
prokdzdno, Ze obchodnik s cennymi papiry nakoupil dané investicni instrumenty za prostredky
sverené mu zdkaznikem pri poskytovani investicni sluzby, je zdaroven prokdzano, Ze tyto hodnoty
nejsou soucdsti jeho majetku. Tim je také prokdzdn opak podle citovaného ustanoveni zdkona o
cennych papirech o tom, kdo je vlastnikem zaknihovaného cenného papiru.

Ddle dovolatel uvadi, ze v rizeni nebylo prokdzdno, Ze by doSlo ke zméené smlouvy uzavrené mezi
zalobcem a K. Q., a. s. Doklady, které Zalobce predlozil k dikazu, nebyly podepsdny druhou stranou
a zalobce ani neprokdzal, Ze byly druhé strane, tedy K. Q., a. s., doruceny. Podle dovolatele ke zméné
smluvnich podminek nedoslo a vztah mezi zalobcem a K. Q., a. s., je nutno posuzovat podle
ptivodniho znéni smlouvy a ptivodnich véeobecnych smluvnich podminek o vedeni investi¢niho
portfoliového uctu. V tom sméru soud prvniho stupné dospél k zaveru, ze pro platnost smlouvy zdkon
nepredepisuje pisemnou formu a z predlozenych dokladt vyplyvd, ze se zalobce a K. Q., a. s., na
zménéném znéni smlouvy dohodli. Odvolaci soud pak uzavrel, Ze v rizeni bylo na jisto postaveno, Ze
zalobce potvrdil ndsledné zmeény smlouvy svym podpisem, a Ze témto zmeéndm Ize priznat prdvni
relevanci.

Tento zaver je podle dovolatele v rozporu se zdkonem, nebot smlouva uzavrend mezi zalobcem a K.
Q., a. s., se ridi obchodnim zdkonikem a povinnost pisemné formy této smlouvy je upravena v § 272
obch. zdk.

Podle ustanoveni § 272 odst. 2 obch. zdk. obsahuje-li pisemné uzavriend smlouva ustanoveni, ze muze
byt ménéna pouze dohodou stran v pisemné formé, muze byt zménéna pouze pisemné. Smlouva
uzavrend mezi zalobcem a K. Q., a. s., takové vyslovné ustanoveni obsahuje v prvni vété clanku 11
Vseobecnych podminek, které jsou soucdsti smlouvy. Dovolatel rovnéz namitd, Zze oba soudy
nespravne posoudily prdvni vyznam ustanoveni vSeobecnych podminek a dodatku ke smlouve. Z



textu téchto dokladu vyplyvd, ze Zalobce dal K. Q., a. s., souhlas k tomu, aby jim svérené prostredky
pouzila k obchodovadni na vlastni ucet. Podle § 81b odst. 1 zdkona o cennych papirech je zdkaznicky
majetek definovdn jako penézni prostredky a investicni instrumenty zdkaznika prijaté obchodnikem s
cennymi papiry za uc¢elem provedeni investi¢ni sluzby a tvorici jeho zdvazek vici zakaznikovi. Pokud
tedy Zalobce dal souhlas s pouzitim svérenych prostredki k obchodim na ucet K. Q., a. s., nejde jiz o
prostredky svérené za ucelem poskytovdni investicni sluzby. Dovolatel dovozuje, Ze ticelem zdkonné
upravy Garancniho fondu a vyplaty nahrad za nevydany zdkaznicky majetek v zadném pripadé neni
pokryti investi¢niho rizika, které je vZdy nutné spojeno s obchodovdnim s cennymi papiry. Prislusnd
ustanoveni zdkona o cennych papirech proto neni mozno vyklddat tak, Ze zdkaznici maji ve vsech
pripadech prdvo na ndhradu prostredkii, které obchodniku s cennymi papiry sveérili.

K otdzce vyddni zdkaznického majetku dovolatel tvrdi, Ze Garancni fond je povinen vyplatit ndhradu
jde-li 0 zdvazky, které neni obchodnik s cennymi papiry schopen plnit z diivodu primo souvisejicich s
jeho financ¢ni situaci. Oba soudy vSak v projedndvané véci dospély k ndzoru, Ze Garancni fond je
povinen vyplatit ndhradu i za zdkaznicky majetek, ktery nebyl vyddn z jiného diivodu, v daném
pripadé pro jeho dodatecné zajisteni v ramci trestniho rizeni. Pritom zcela pominuly argument
dovolatele, Ze pri takovém vykladu zdkona by zdkaznik mél dva ndroky z téhoz prdvniho titulu; na
jedné strané by mél prdvo na ndhradu za nevydany zdkaznicky majetek od Garancniho fondu, na
druhé strané by mu ztstalo prdvo na vyddni tohoto majetku, az doc¢asnd prekdzka jeho vydani
pomine. Garancni fond. se podle § 81d odst. 1 a 2 zdkona o cennych papirech stava véritelem
obchodnika s cennymi papiry namisto zdkaznika, a to v rozsahu ndhrady. Podle tohoto ustanoveni
vsak na Garanc¢ni fond neprechdzi prdavo na vydadni zdkaznického majetku, které nadadle svedc¢i
zdkaznikovi. Z této koncepce ostatné soudy vychdzeji v jinych sporech, kde napr. usoudily, Ze
Garancni fond neni aktivné legitimovdn k poddni zaloby na vylouceni zdkaznického majetku z
konkursni podstaty obchodnika s cennymi papiry. Soudy také pominuly prokdzanou skutecnost, zZe se
zalobce v daném pripadé sdm domdhd vylouceni svého zdkaznického majetku z konkursni podstaty
K. Q. a.s.

Ohledné splatnosti ndhrady dovolatel uzavird, Ze oba soudy dospély k ndzoru, zZe lhiita uvedend v §
81c odst. 10 zdkona o cennych papirech je lhiitou, ve které je ndhrada z Garanéniho fondu splatnd.
Tento pravni nazor je podle dovolatele v rozporu se zdkonem. Predevsim odporuje vyslovnému znéni
daného ustanoveni, které jasné stanovi, zZe v danych lhiitdch musi byt vyplata ndhrad z Garanéniho
fondu zahdjena. Slova pouzitd v zdkonném textu nelze ani pri nejextremnéjsim jazykovém vykladu
chdpat jako splatnost ndhrady. Splatnosti se podle dovolatele rozumi lhiita, ve které je Garancni fond
povinen vyplatit vSechny nahrady, tedy jejich vyplatu ukoncit.

Dovolatel napadd i zaver odvolaciho soudu, Ze si mohl vyZddat udaje potrebné pro vypocet ndhrady u
spravce konkursni podstaty. Soud pritom podle néj pomiji, Ze Zalovany dolozil, Ze si tyto podklady
vyzddal, a dokonce, Ze na sprdvce konkursni podstaty podal Zalobu o urceni povinnosti podklady mu
poskytnout. Soudy rovnéz, podle dovolatele, nesprdavné zhodnotily obsah podkladi predanych
Garanc¢nimu fondu sprdavcem konkursni podstaty, nebot tyto podklady neobsahovaly vsechny udaje,
podle kterych vypocetl ndhradu soud. Dovolatel navrhuje, aby dovolaci soud rozhodnuti soudu obou
stupritl zrusil a véc vratil soudu prvniho stupné k dalsimu rizeni.

Zalobce ve vyjddreni k dovoldni sndsi argumenty na podporu rozhodnuti odvolaciho soudu.
Dovolani je pripustné podle § 237 odst. 1 pism. c) o. s. T.
Nejvyssisouddovoldni zamitl.

Zoduvodnéni:



Predpokladem pripustnosti dovolani podle § 237 odst. 1 pism. c) o. s. I'. je zavér dovolaciho soudu, ze
rozhodnuti odvolaciho soudu nebo nékterd v ném reSend pravni otdazka, maji po pravni strance
zasadni vyznam. Zasadni pravni vyznam pak mé rozhodnuti odvolaciho soudu zejména tehdy, jestlize
v ném resend pravni otdzka ma zasadni vyznam nejen pro rozhodnuti konkrétni véci (v jednotlivém
pripadé), ale z hlediska rozhodovaci ¢innosti soudu viibec (pro jejich judikaturu), nebo obsahuje-li
reseni pravni otazky, které je v rozporu s hmotnym pravem. Dovolani je pripustné, jde-li o reseni
otadzek pravnich (at jiz v roviné procesni nebo v oblasti hmotného prava), jiné otazky (zejména
posouzeni spravnosti nebo uplnosti skutkovych zjisténi) pripustnost dovolani nezakladaji.

Protoze ustanoveni § 81a a nasl. zakona o cennych papirech je implementaci Smérnice Evropského
parlamentu a Rady 97/9/ES, ze dne 3. 3. 1997, o systémech odSkodnéni investorl (dale jen
»Smérnice”), zabyval se Nejvyssi soud nejprve tim, zda jsou splnény podminky stanovené ¢lankem
234 Smlouvy o zaloZeni Evropského spoleCenstvi a Evropskym soudnim dvorem (viz rozsudek ze dne
6. 10. 1982, ve véci 283/81 CILFIT) pro polozeni predbézné otazky.

V rozsudku ze dne 10. 1. 2006, ve véci C-302/04 Ynos dospél Evropsky soudni dvir k zavéru, ze
predchazeji-li skutkové okolnosti sporu pristoupeni statu k Evropské unii, nema Evropsky soudni
dvur pravomoc k vykladu smérnice Evropského spolecenstvi. Protoze v projednévané véci je uvedena
podminka splnéna, Nejvyssi soud uzavrel, ze mu ve véci nevznikla povinnost polozit predbéznou
otazku. Protoze vSak posuzovana pravni uprava byla do ¢eského pravniho radu zaclenéna k naplnéni
ucelu sledovaného smérnici, Nejvyssi soud pri vykladu posuzovanych ustanoveni zdkona o cennych
papirech ze smérnice vychéazel a aplikoval téz interpretacni pravidla, ktera Evropsky soudni dvur
dovodil ve shora uvedeném rozhodnuti.

Déle pak se Nejvyssi soud zabyval tim, v jakém znéni je treba aplikovat na projednavanou véc zakon
o cennych papirech. Ustanoveni § 81a a nasl. zac¢lenil do zdkona o cennych papirech zakon c.
362/2000 Sh., a tato ustanoveni nabyla (s vyjimkou § 81c odst. 13) u¢innosti dnem 1. 1. 2001. Novela
provedend zakonem ¢. 308/2002 Sh. tuto Upravu s ucinnosti od 12. 7. 2002 zménila. Méstsky soud v
Praze naridil predbézné opatreni usnesenim ze dne 13. 3. 2002, konkurs na majetek obchodnika s
cennymi papiry K. Q., a. s., byl prohlasen dne 22. 3. 2002 a dne 21. 5. 2002 Komise pro cenné papiry
oznadmila zalovanému, ze obchodnik s cennymi papiry K. Q., a. s., neni z divod{ pfimo souvisejicich s
jeho finan¢ni situaci schopen plnit své zdvazky vici zakaznikim za zakonnych a smluvnich
podminek. Pripadné pravo na nahradu z Garanc¢niho fondu tedy zékaznikim tohoto obchodnika s
cennymi papiry vzniklo pred 12. 7. 2002, proto na projednavanou véc dopada zédkon o cennych
papirech ve znéni G¢inném do tohoto data.

Zasadni pravni vyznam dovolaci soud shledava (a potud méa dovolani za pripustné) predevsim v
reseni otazky, co je zdkaznickym majetkem ve smyslu ustanoveni § 81b odst. 1 zdkona o cennych
papirech.

Podle ustanoveni § 81b odst. 1 zdkona o cennych papirech se zdkaznickym majetkem pro ucely
tohoto zdkona rozumi finan¢ni prostredky a investicni instrumenty zdkaznika prijaté obchodnikem s
cennymi papiry za ucelem provedeni hlavni nebo doplnkové investicni sluzby a tvorici zavazek
obchodnika s cennymi papiry vuci zakaznikovi (§ 81a odst. 7 pism. a/ zdkona o cennych papirech).
Zéakaznickym majetkem nejsou financ¢ni prostredky zakaznika prijaté obchodnikem s cennymi papiry
a vedené na uctech pojisténych podle zdkona ¢. 21/1992 Sh., o bankach (dale jen ,zdkon o bankach*)
a zavazky emitentl vyplyvajici z emitovanych cennych papira vaci nabyvatelim cennych papird.

Smérnice v ¢lanku 2 bodu 2 uklada ¢lenskym statim Evropské unie zajistit, aby systém odSkodnéni
investort, ktery bude na jejich izemi zaveden a uredné uznan, zajistil kryti pro investory ve vztahu k
zdvazklm investi¢niho podniku (déle téZ jen ,obchodnik s cennymi papiry”“) na vyplatu penéz
dluznych nebo patficich investorum, drzenych jejich jménem v souvislosti s investi¢nimi operacemi a



na vraceni jakychkoli nastrojui, které jim patri a jez obchodnik s cennymi papiry drzi, uschovava a
spravuje na jejich ucet v souvislosti s investi¢nimi operacemi v souladu s platnymi zdkonnymi a
smluvnimi podminkami.

Z uvedeného vyplyva, ze zdkaznickym majetkem jsou veskeré penézni prostiedky a veskeré
investi¢ni instrumenty svérené obchodnikovi s cennymi papiry na zédkladé smlouvy o poskytnuti
investic¢ni sluzby ve smyslu ustanoveni § 8 zdkona o cennych papirech, a rovnéz veskeré penézni
prostredky a investi¢ni instrumenty nabyté pouzitim (tj. zejména prodejem, koupi ¢i sménou) téchto
penéznich prostredkd a investi¢nich instrumentt v ramci poskytovani investi¢ni sluzby, bez ohledu
na to, zda je obchodnik s cennymi papiry nabyl vlastnim jménem na ucet zdkaznika nebo jménem
zakaznika na jeho ucet, jakoz i vynosy ze svérenych penéznich prostredki a investi¢nich
instrumentu. I tyto penézni prostredky a investi¢ni instrumenty totiz jsou - ve smyslu ustanoveni §
81b odst. 1 zdkona o cennych papirech - az do jejich ,predani“ zdkaznikovi, penéznimi prostredky a
investicnimi instrumenty svérenymi obchodnikovi s cennymi papiry za tcelem poskytnuti investi¢ni
sluzby, tvoricimi zavazek obchodnika s cennymi papiry vuci zakaznikovi. Pritom jsou-li takové
penézni prostredky a investicni instrumenty identifikovatelné jako zdkaznicky majetek ve shora
uvedeném smyslu a lze-li je zdkaznikovi vydat, neni (s vyjimkou podle § 81b odst. 1, véty druhé,
zdkona o cennych papirech) podstatné, na jakych uétech jsou vedeny a neni podstatné ani to, zda jiz
byly (existuje-li platny pravni duvod jejich predéani) obchodnikovi s cennymi papiry predéany. Pri
formulovani tohoto zavéru pritom Nejvyssi soud vychazel i z bodu 8 odivodnéni smérnice, ktery
stanovi, ze kazdy systém odSkodnéni investorti musi zahrnovat penize a nastroje drzené investiCnim
podnikem (obchodnikem s cennymi papiry) v souvislosti s investicnimi operacemi investora. Z tohoto
zévéru vychazel i odvolaci soud, byt jej v oduvodnéni rozhodnuti vyslovné neformuloval.

Uvedenému zavéru nasveédcuje i to, ze zakonem ¢. 308/2002 Sb. bylo nasledné ustanoveni § 81b odst.
1 zdkona o cennych papirech zpresnéno tak, ze se zakaznickym majetkem rozumi penézni prostredky
a investicni instrumenty svérené osobé, opravnéné poskytovat investi¢ni sluzby, za ucelem
poskytnuti této sluzby a penézni prostredky nebo investicni instrumenty ziskané za tyto hodnoty pro
zakaznika. Zakaznickym majetkem nejsou penézni prostredky zdkaznika prijaté obchodnikem s
cennymi papiry, ktery je bankou nebo pobockou zahrani¢ni banky, a vedené jim na uctech
pojisténych podle zdkona o bankach. Zakaznicky majetek neni soucasti majetku obchodnika s
cennymi papiry. V ramci uvedené pravni otazky se dovolatel (jak vyplyvéa z odivodnéni dovoléni)
domaha i posouzeni toho, zda akcie vedené v zakaznickém ucetnictvi K. Q., a. s., jako tzv.
subportfolio byly zdkaznickym majetkem ve smyslu § 81b odst. 1 zékona o cennych papirech presto,
ze nebyly jako zaknihované cenné papiry ve smyslu § 1 odst. 3 zékona o cennych papirech evidovany
ve Stredisku cennych papirti na uctech jednotlivych zédkazniki, ale spole¢né na jednom Gc¢tu na
jméno K. Q., a. s. K tomu Nejvyssi soud uzavrel, ze tuto otdzku odvolaci soud neresil a vzhledem k
zaujatému pravnimu nazoru - jak uvedeno déle - to nebylo ani potrebné (a neresil ji ani soud prvniho
stupné, ktery zalozil své rozhodnuti mimo jiné na tom, ze K. Q., a. s., nakoupila akcie M. B., a. s., sice
za prostredky zdkaznika, ale na sviij icet), a proto nemlze byt povaZovana za otazku zésadniho
pravniho vyznamu. To plati i pro reSeni otazky, zda zakaznik poskytl smluvné (tj. pGj¢il) obchodnikovi
s cennymi papiry zakaznicky majetek k provadéni obchodi na vlastni GcCet, ktera nemuze byt otazkou
zasadniho pravniho vyznamu i proto, Ze postrada judikatorni presah.

Za otazku zdsadniho pravniho vyznamu povazuje dovolaci soud i otdzku, zda se nahrada z
Garanc¢niho fondu vztahuje jen na zdkaznicky majetek, ktery neni mozno zakaznikum vydat z duvodu
primo souvisejicich s finanéni situaci obchodnika, nebo i na majetek, ktery neni mozno vydat
docasné, avSak z duvodi, které primo nesouviseji s finan¢ni situaci obchodnika. Pfitom otazku, zda
se nahrada vztahuje i na majetek, ktery je mozno vydat, avSak zdkaznik o jeho vydani nezadal, za
otazku zdsadniho vyznamu povazovat nelze, nebot na této otdzce odvolaci soud své rozhodnuti
nezalozil.



V ustanoveni § 81a odst. 7 pism. a) zakona o cennych papirech se urcuje, ze prostredky Garancniho
fondu Ize pouzit (mimo jiné) na nahrady plynouci z neschopnosti obchodnika s cennymi papiry splnit
své zavazky vuci zakaznikum, z divodl primo souvisejicich s jeho finanéni situaci. Ustanoveni § 81c
odst. 1 zdkona o cennych papirech pak stanovi, ze nahrada z Garanc¢niho fondu se poskytne v
pripadé, ze Garancni fond obdrzi pisemné oznameni Komise pro cenné papiry uc¢inéné v dohodé s
Ministerstvem financi (a v piipadé, Ze je obchodnikem s cennymi papiry banka, téZ s Ceskou nérodni
bankou), o tom, Ze obchodnik s cennymi papiry neni z divodu primo souvisejicich s jeho finanéni
situaci schopen plnit své zavazky vici zakaznikim za zakonnych a smluvnich podminek a Ze nejsou
vyhlidky na to, ze bude schopen tak ucinit. Nahrada se téz poskytne v pripadé, ze soud vydal
rozhodnuti primo souvisejici s financni situaci obchodnika s cennymi papiry, které ma za nasledek,
ze zakaznici nemohou u¢inné uplatiovat své naroky vaci obchodnikovi s cennymi papiry.

Jak vyplyva ze skutkovych zjisténi soudu prvniho stupné, ktera nemuze Nejvyssi soud za situace, kdy
je pripustnost dovolani zaloZzena na ustanoveni § 237 odst. 1 pism. c) o. s. I., prezkoumavat, rozhodla
dne 14. 2. 2002 Komise pro cenné papiry ve spravnim rizeni s obchodnikem s cennymi papiry K. Q.,
a. s., 0 predbézném opatreni podle § 11 zdkona ¢. 15/1998 Sh., o Komisi pro cenné papiry a o zméné
a doplnéni dal$ich zdkont (déle jen zakon ¢. 15/1998 Sb.“). V ndvaznosti na to pak Méstsky soud v
Praze usnesenim ze dne 13. 3. 2002 ulozil Stredisku cennych papirti neprovadét ikony smérujici k
prevodu cennych papiru vedenych na ve vyroku uvedenych uctech K. Q., a. s., na jakykoliv jiny Gcet
této spolecnosti ¢i jiné osoby a ukony smérujici k registraci zastavniho prava. Ceskoslovenské
obchodni bance, a. s., pak ulozil nevyplacet penézni prostredky ze zakaznickych uctl, které vede pro
K. Q., a. s., a z dalsich ¢t uvedenych ve vyroku, neprovadét na tyto prostredky zapocteni ani s nimi
nijak nenakladdat a neprovadét jakékoliv ukony smérujici k prevodu cennych papirl, které ma v
uschové pro tuto spolecnost (dale téz jen ,predbézné opatreni”). Nasledné, dne 22. 3. 2002, byl na
majetek K. Q., a. s., prohlasen konkurs a dne 21. 5. 2002 ucinila Komise pro cenné papiry oznameni
o tom, zZe tato spole¢nost neni z divodi primo souvisejicich s jeji finan¢ni situaci schopna plnit své
zévazky vuci zdkaznikum za zakonnych a smluvnich podminek.

Zakon o cennych papirech vyslovné neurcuje, ktery z uvedenych pripada vzniku povinnosti
Garan¢niho fondu mé prednost. Z logiky véci, z ucelu Upravy (kterym je podle bodu 4 odivodnéni
smérnice ochrana /alespon malych/ investort a zachovéani duvéry ve financni systém) a ve vazbé na
¢lanek 2 bod 2 smérnice, ktery stanovi, ze ohledné diivodu poskytnuti nahrady se postupuje ,podle
toho, k ¢emu dojde drive,” vSak plyne, Ze existuje-li vice divoda pro poskytnuti nahrady, zaklada
préavo investoru na plnéni z Garan¢niho fondu ten z nich, ktery nastal nejdrive.

Proto se Nejvyssi soud nejprve zabyval tim, zda usneseni Méstského soudu v Praze ze dne 13. 3.
2002 Ize kvalifikovat jako rozhodnuti soudu primo souvisejici s financ¢ni situaci obchodnika s cennymi
papiry, které méa za nasledek, ze zédkaznici nemohou vuci tomuto obchodnikovi G¢inné uplathovat své
naroky. (Rozhodnuti Komise pro cenné papiry ze dne 14. 2. 2002 o predbézném opatreni, takovym
rozhodnutim byt presto, ze Evropsky soudni dvur vyklada pojem justi¢ni organ /v anglické verzi
smérnice je, na rozdil od ceského ,soud” pouzit termin ,judicial authority“/ velmi Siroce /viz zejména
rozsudek ze dne 6. 10. 1981, ve véci 246/80 Broekmuelen), nemuze, nebot podle ustanoveni § 11
odst. 4 zékona ¢. 15/1998 Sb. zanika takové opatreni uplynutim péti dnti od jeho narizeni.)

Dikce ustanoveni § 81c odst. 1 i. f. (,...které ma za nasledek, ze zdkaznici nemohou ucinne
uplatnovat své naroky vaci obchodnikovi s cennymi papiry”) neni zcela jednoznacna, kdyz pripousti
jak vyklad, ze musi jit o trvaly stav (coz tvrdi dovolatel), tak vyklad, ze postacuje stav docasného
suspendovani moznosti uplatnit narok.

Nejvyssi soud proto opét vychazel ze smérnice jako interpretacniho prostredku a porovnal jeji ¢esky,
francouzsky, némecky a anglicky text. Podle Clanku 2 bodu 2 ¢eské verze smérnice zaklada narok
investor na plnéni z Garanc¢niho fondu takové rozhodnuti soudu vydané z duvodd primo



souvisejicich s finan¢ni situaci obchodnika s cennymi papiry, které ma za nésledek preruseni
moznosti investoru uplatiiovat pohledavky vici obchodnikovi s cennymi papiry. Rovnéz z francouzské
a némecké verze smérnice (,..... une autorité judiciaire a rendu, pour des raisons directement liées a
14 situation financiére d une enterprise d’investissement, une décision ayant pour effet de
suspendre la possibilité pour les investisseurs de faire valoir leurs créances sur ladite enterprise
d’investissement selon que le constat ou la décision intervient en premier lieu”, ,....ein Gericht aus
Grunden, die mit der Finanzlage der Wertpapierfirma unmittelbar zusammanhangen, eine
Entscheidung getroffen hat, die ein Ruhen der Forderungen der Anleger gegen diese Firma
bewirkt.”) vyplyvd, Ze ke vzniku naroku postacuje docasné zbaveni zédkaznika moznosti uplatnit
narok, zatimco anglicka verze (,,...a judicial authority has made a ruling, for reasons directly related
to an investment firms financial circumstances, which has the effect of suspending investors “ability
to make claims against it.“) pripousti oboji vyklad.

Vzhledem k prevazujicimu vyjadreni v posuzovanych verzi smérnice se Nejvyssi soud priklonil k
zavéru, Ze ke vzniku prava na plnéni z Garan¢niho fondu postacuje, je-li zdkaznik zbaven moznosti
uplatiiovat pohledavky vici obchodnikovi s cennymi papiry doc¢asné (o tom, Ze toto pravo vznika, je-li
zbaven této moznosti trvale, nema pochybnosti ani dovolatel). Tomu ostatné odpovida i skutecnost,
ze podle ustanoveni § 81d odst. 1 a 2 zdkona o cennych papirech se ke dni zahdjeni vyplaty ndhrad
snizuje hodnota zévazku obchodnika s cennymi papiry vuci zakaznikovi o Castku rovnajici se pravu
zakaznika na vyplatu nahrady z Garancniho fondu a ten se timto dnem stava veritelem obchodnika s
cennymi papiry ve vy$i hodnoty prév jeho zdkaznika na plnéni z Garan¢niho fondu (formulovana
srozumitelnéji v nasledném znéni zdkona o cennych papirech tak, ze ,v okamziku vyplaty ndhrady
prechézeji na Fond véritelskd prava zdkaznika, kterému Fond vyplatil ndhradu, a to do vyse
vyplacené nahrady.”). Stejny zavér plyne i z ¢lanku 12 smérnice. Takovy prechod by totiz nemél
zadny smysl, pokud by nemoznost uplatiovat pohledavky vaci obchodnikovi s cennymi papiry byla
trvald (nikoliv pouze docCasna), tj. pokud by neexistovala moznost, Ze se Garancni fond nasledné
domuze plnéni, které poskytl zakaznikim, alespon z¢asti na obchodnikovi s cennymi papiry.

Z uvedeného plyne, ze okamzikem, kdy soud naridil predbézné opatreni, které nepochybné, jak
vyplyvé z jeho oduvodnéni a ze skutkovych zjisténi soudu prvniho stupné, primo souvisi s finan¢ni
situaci obchodnika s cennymi papiry, byly splnény podminky vzniku naroku pro vyplatu nédhrady z
Garancniho fondu.

Uzavrel-li tedy odvolaci soud, ze pravo na poskytnuti ndhrady z Garan¢niho fondu vzniklo zalobci az
okamzikem prohldseni konkursu na majetek obchodnika s cennymi papiry (22. 3. 2002), neni tento
jeho zavér spravny, kdyz, jak vyplyva ze shora uvedeného, vzniklo toto pravo jiz narizenim
predbézného opatreni (13. 3. 2002). Za situace, kdy pravo na plnéni z Garan¢niho fondu vzniklo,
vSak nema tento chybny zavér vliv na rozhodnuti o povinnosti Garanc¢niho fondu nahradu vyplatit.
Odavodnéni rozhodnuti odvolaciho soudu pritom nelze povazovat za prekvapivé a znemoznujici
zalovanému Gc¢innou obranu, kdyz na skutec¢nost, ze duvodem pro vznik prava na vyplaceni ndhrady
bylo predbézné opatreni narizené soudem, poukazal jiz soud prvniho stupné a poskytl tak dovolateli
moznost se proti tomuto zavéru branit.

Dalsi dovolatelem uplatnéné otazky, totiz zda prechod véritelskych prav zakazniku vuci obchodnikovi
s cennymi papiry podle § 81d odst. 1 a 2 zdkona o cennych papirech se tykd i prava na vydani
zakaznického majetku, za ktery byla vyplacena nahrada, a ani otazku, zda 1ze povazovat za investi¢ni
sluzbu ve smyslu § 8 zdkona o cennych papirech to, Ze si obchodnik v souladu se smlouvou pujcuje
penézni prostredky zékaznika k vlastnim obchodiim, dovolaci soud nepovazuje za zasadné pravné
vyznamné, nebot na téchto otdzkach odvolaci soud své rozhodnuti nezalozil.

Ohledné némitky, ze oba soudy nespravné posoudily pravni vyznam ustanoveni vSeobecnych
podminek a dodatku ke smlouvé, kdyz z textu téchto dokladd vyplyva, ze zalobce dal K. Q., a. s.,



souhlas k tomu, aby jim svérené prostredky pouzila k obchodovani na vlastni ucet, dovolaci soud
uzavira, ze posouzeni této namitky postrada potrebny judikatorni presah, a proto se jim vzhledem k
uplatnénému duvodu pripustnosti dovolani nezabyval.

Co do namitky dovolatele, Ze je povinen vyplatit ndhradu, jen pokud jde o zavazky, které neni
obchodnik s cennymi papiry schopen plnit z davodu primo souvisejicich s jeho finané¢ni situaci,
pricemz oba soudy v projednavané véci dospély k nadzoru, Ze je povinen vyplatit ndhradu i za
zakaznicky majetek, ktery nebyl vydan z jiného duvodu, v daném pripadé pro jeho dodatecné
zajisténi v ramci trestniho rizeni a zcela pominuly argument dovolatele, ze pri takovém vykladu
zakona by zdkaznik mél dva naroky z téhoz pravniho titulu (na jedné strané by mél pravo na ndhradu
za nevydany zékaznicky majetek od Garanc¢niho fondu, na druhé strané by mu zustalo pravo na
vydani tohoto majetku, az doCasna prekazka jeho vydani pomine), dovolaci soud dovodil, zZe, jak
shora uvedeno, povinnost Garan¢niho fondu poskytnout ndhradu vyplyva z predbézného opatreni,
které naridil soud a které ve smyslu Clanku 2 bodu 2 smérnice ma za nasledek preruseni moznosti
investorl uplatiovat pohledavky vic¢i obchodnikovi s cennymi papiry. Poskytnutim nahrady se
Garancni fond podle § 81d odst. 1 a 2 zdkona o cennych papirech stava véritelem obchodnika s
cennymi papiry namisto zdkaznika, a to v rozsahu nahrady. Pritom tvrzeni dovolatele, Ze na néj
neprechazi pravo na vydani zakaznického majetku, které nadéle svédc¢i zékaznikovi, neni spravné,
nebot takovy zavér z odkazovanych ustanoveni neplyne. Je ostatné logické, ze zakaznik nemuze
uplatiovat pravo na plnéni dvakrat a je-li poskytnuta ndhrada z Garanc¢niho fondu, nemuize se
domoci vydani zdkaznického majetku v rozsahu, ve kterém mu byla nahrada poskytnuta.

K nédmitkam dovolatele tykajicim se rozdilného posuzovani otdzky aktivni vécné legitimace
Garancniho fondu k podani zaloby o vylouceni zdkaznického majetku ze soupisu majetku konkursni
podstaty obchodnika s cennymi papiry (v jinych sporech), je nutno uvést nasledujici:

V rozhodné dobé (od 22. 3. 2002, kdy byl prohlasen konkurs na majetek obchodnika s cennymi
papiry K. Q., a. s., do 11. 7. 2002) platil zékon o konkursu a vyrovnéni ve znéni zakonu ¢. 122/1993
Sh., ¢. 42/1994 Sb., ¢. 74/1994 Sb., €. 117/1994 Sb., ¢. 156/1994 Sb., ¢. 224/1994 Sh., ¢. 84/1995 Sb.,
¢. 94/1996 Sb., ¢. 151/1997 Sh., ¢. 12/1998 Sh., ¢. 27/2000 Sb., ¢. 30/2000 Sh., ¢. 105/2000 Sb., ¢.
214/2000 Sb., ¢. 368/2000 Sb., ¢. 370/2000 Sb. a ¢. 120/2001 Sbh. Toto znéni je rozhodné i pri dalSim
vykladu Nejvyssiho soudu.

Podle ustanoveni § 6 ZKV, majetek podléhajici konkursu tvori konkursni podstatu (dale jen
»podstata”) (odstavec 1). Konkurs se tyka majetku, ktery patril dluznikovi v den prohlaseni konkursu
a kterého nabyl za konkursu; timto majetkem se rozumi také mzda nebo jiné podobné prijmy. Do
podstaty nenalezi majetek, jehoZ se nemuze tykat vykon rozhodnuti; majetek slouzici podnikatelské
¢innosti z podstaty vylouc¢en neni (odstavec 2). Za podminek stanovenych timto zdkonem patti do
podstaty také majetek jinych osob, zejména téch, které jej nabyly na zakladé neucinnych pravnich
ukonu dluznika (odstavec 3).

Ustanoveni § 19 ZKV pak urcuje, zZe jsou-li pochybnosti, zda véc, pravo nebo jind majetkova hodnota
nalezi do podstaty, zapiSe se do soupisu podstaty s poznamkou o narocich uplatnénych jinymi
osobami anebo s poznamkou o jinych duvodech, které zpochybnuji zarazeni véci, prava nebo jiné
majetkové hodnoty do soupisu (odstavec 1). Soud ulozi tomu, kdo uplatnuje, ze véc, pravo nebo jina
majetkova hodnota neméla byt do soupisu zarazena, aby ve lhiité ur¢ené soudem podal Zalobu proti
spravci. V pripadé, ze zaloba neni véas podana, ma se za to, Ze véc, pravo nebo jind majetkova
hodnota je do soupisu pojata opravnéné (odstavec 2).

Tato ustanoveni zdkona o konkursu a vyrovnani ostatné nedoznala zmény ani do soucasné doby.
Jak Nejvyssi soud uzavrel vyse, zdkaznicky majetek ve smyslu § 81b zdkona o cennych papirech neni

soucasti majetku obchodnika s cennymi papiry. Jde tedy (jak plyne jiz z ozna¢eni majetku) o majetek
zakaznikuv, ktery jiz proto nepatii do konkursni podstaty podle § 6 ZKV a spravce konkursni



podstaty obchodnika s cennymi papiry neméa divod jej do konkursni podstaty sepsat jako dluznikav
majetek dle § 6 odst. 1 a 2 ZKV. Uvedené platilo i v rozhodné dobé, bez zretele k tomu, ze vyslovna
uprava v dotceném smeéru byla do zdkona o cennych papirech vtélena (jako § 81e odst. 1) pravé az s
ucinnosti od 12. 7. 2002 (zdkonem ¢. 308/2002 Sb.).

K zodpovézeni otazky, zda Garancni fond vyplatou ndhrady zédkazniku vstupuje do prav zdkaznika
coby vylucovatele sepsaného zdkaznického majetku v rizeni o vylucovaci zalobé podle § 19 odst. 2
ZKV (podle § 81d odst. 2 zakona o cennych papirech se Garanéni fond dnem podle odstavce 1 -
rozuméj ke dni zahajeni vyplaty nahrad - stava véritelem obchodnika s cennymi papiry ve vysi
hodnoty préav zakaznikl obchodnika s cennymi papiry na plnéni z Garanc¢niho fondu), je nutné se
vyslovit k tomu, zda zdkazniku za nespravné sepsany (a vyluCovaci zalobou podle § 19 odst. 2 ZKV
dosazitelny) zédkaznicky majetek nahrada z Garan¢niho fondu vibec prislusi. Pritom nelze pominout
ani omezeni maximalni vyse ndhrady podle § 81c odst. 9 zdkona o cennych papirech (90 % z Castky
vypoctené podle § 81c odst. 7 a 8 zakona o cennych papirech, nejvyse vSak 400 000 K¢ pro jednoho
zdkaznika u jednoho obchodnika s cennymi papiry).

Nejvyssi soud je presvédcen, ze (byt nespravny) soupis zakaznického majetku do konkursni podstaty
obchodnika s cennymi papiry coby dusledek prohlaseni konkursu na majetek obchodnika s cennymi
papiry, zbavuje zakaznika moznosti ohledné takového majetku ucinné uplatiiovat své naroky vuci
obchodnikovi s cennymi papiry a i tento majetek proto podléha rezimu nédhrad z Garanc¢niho fondu.
Nelze ovSem pominout, ze smyslem nahrad z Garancniho fondu je predevsim napravit (do jisté miry)
Ujmu zpusobenou zékaznikim v rozsahu, v némz by jinak byla stézi (nebo viibec) reparovatelna.

Typicky jde o pohledavku vzniklou tim, Zze pravo na vydani zdkaznického majetku nemohlo byt beze
zbytku uspokojeno proto, Ze investi¢ni nastroje téhoz druhu, které tvori zakaznicky majetek a jsou
vzajemné zastupitelné, nepostacuji k uspokojeni vSech zdkazniku, ktefi maji pravo na jejich vydani
(srov. k tomu i § 81e zdkona o cennych papirech ve znéni ucinném v dobé od 12. 7. 2002 do 30. 4.
2004 a § 132 zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitdlovém trhu).

Zéakaznicky majetek, jenz i nadale muze byt vydéan (v konkursni podstaté, do které byl sepsén, je
rozpoznatelny a zalobou podle § 19 odst. 2 ZKV z ni vyloucitelny), se v intencich uvedeného
nahrazuje z Garancniho fondu az poté, co bude v rezimu ndhrad vyporadan zdkaznicky majetek,
ktery lze v konkursu uplatnit jiz jen jako pohledavku konkursniho véritele (za samoziejmého
predpokladu, ze maximalni limit ndhrad nebyl plnénim na takovou pohledavku jiz vycerpan).

Cini-li tedy kupiikladu pohledavka vznikla zékaznikovi tim, Ze mu ¢ast zékaznického majetku nemuze
byt vydana (proto, Ze investi¢ni nastroje téhoz druhu, které tvori zékaznicky majetek a jsou vzajemné
zastupitelné, nepostacuji k uspokojeni vSech zakazniki, kteri maji narok na jejich vydani), 300 000
K¢ a zdkaznicky majetek v hodnoté dalSich 200 000 K¢ sice vydat lze, le¢ nespravné byl (a je) sepsan
v konkursni podstaté obchodnika s cennymi papiry, je zjevné ze zdkaznikovi se ma dostat z
Garancniho fondu coby nahrada castky 400 000 K¢, pricemz na majetek, ktery lze z konkursni
podstaty stéle vydobyt postupem podle § 19 odst. 2 ZKV, bude takto zapoc¢teno 100 000 K¢.

V rozsahu castky, kterou Garancni fond vyplati (ma vyplatit) jako ndhradu za majetek, ktery je mozné
z konkursni podstaty vyloucit na zdkladé zaloby podle § 19 odst. 2 ZKV (v posuzovaném prikladu tedy
ohledné zdkaznického majetku v hodnoté 100 000 K¢) vstupuje Garancni fond i do prav zdkaznika
jako vylucCovatele a je tudiz potud i aktivné vécné legitimovan k podéni vylucovaci zaloby.

Ohledné zadkaznického majetku, ktery zakaznikovi mize a ma byt vydéan a ktery spravce konkursni
podstaty obchodnika s cennymi papiry do konkursni podstaty spravné nesepsal, vylu¢ovaci zalobu
podle § 19 odst. 2 ZKV vubec podat nelze (chybi predpoklad jeho soupisu).

Dovolatel rovnéz namitd, ze oba soudy dospély k nazoru, ze lhita uvedend v § 81c odst. 10 zédkona o



cennych papirech je lhlitou, ve které je nahrada z G. F. splatnd. Tento pravni nazor je podle
dovolatele v rozporu se zédkonem. K tomu dovolaci soud uzavriel, ze z ustanoveni § 81c odst. 10
zakona o cennych papirech a z ¢lanku 9 bodu 2 smérnice plyne, ze vyplata nahrady z Garancniho
fondu musi byt u kazdého investora zahajena do tfi mésicl od ovéreni jeho prihlasené pohledavky a
stanoveni Castky naroku, nejpozdéji vSak do deseti, popripadé do trindcti mésicl od uverejnéni
skutecénosti, kterad zalozila jeho narok. Je pravdou, Ze Uprava v ustanoveni § 81c odst. 10 zdkona o
cennych papirech jde nad ramec smérnice, kdyzZ ta objektivni lhiitu pro zahajeni vyplaty nestanovi a
pozaduje jen, aby byla ndhrada vyplacena co nejdrive. To vSak nic neméni na tom, Ze ¢esky pravni
rad takto povinnost Garanéniho fondu vymezuje a zavér odvolaciho soudu o tom, ze posuzované
ustanoveni stanovi splatnost nahrady, je proto spravny.

K namitce dovolatele, ze rizeni ve véci bylo postizeno vadou, kterd méla za nasledek nespravné
rozhodnuti ve véci, spocivajici v tom, ze soud neprovedl dukazy, které navrhoval, a Ze nespravné
hodnotil dukazy v rizeni provedené, dovolaci soud uzavrel, ze za situace, kdy soud rozhodnuti
neprovadét nékteré z navrzenych dikazi radné odvodnil, neni tato namitka divodnd. Tvrzené
pochybeni v hodnoceni dikkazli pak dovolaci soud neshledal.

Namitkou, Ze v rizeni nebylo prokazano, ze by doslo ke zméné smlouvy uzaviené mezi zalobcem a K.
Q., a. s., (pricemz odvolaci soud uzavrel, ze v Tizeni bylo najisto postaveno, ze zalobce potvrdil
nasledné zmény smlouvy svym podpisem a ze témto zménam lze priznat pravni relevanci), kterou se
dovolatel domdaha prezkumu spravnosti skutkovych zjiSténi, na kterych zalozil odvolaci soud své
rozhodnuti, se dovolaci soud za situace, kdy dovolatel uplatiiuje pripustnost dovolani podle
ustanoveni § 237 odst. 1 pism. c) o. s. I'., zabyvat nemohl.

ProtoZze rozhodnuti odvolaciho soudu je v mezich dovolaciho prezkumu spravné, Nejvyssi soud
dovolani podle ustanoveni § 243b odst. 2, véta prvni, o. s. I'. zamitl.



