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Nalez

Financni arbitr pfislusny k rozhodovani sport podle § 1 odst. 1 zakona €. 229/2002 Sb.,
o finanénim arbitrovi, ve znéni pozdéjSich predpisu (dale jen ,zakon o finanénim arbitrovi®),
rozhodl v fizeni zahajeném dne 27. 7. 2016 podle § 8 odst. 1 zakona o finan&nim arbitrovi
na navrh Navrhovatele proti Instituci, vedeném podle tohoto zakona a zakona
¢. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni pozdéjSich predpist, o zaplaceni Castky ve vysi
125.852,87 K¢, takto:

l. Instituce, Broker Consulting, a. s., ICO 25221736, se sidlem Jiraskovo namésti
2684/2, 326 00 Plzen, je povinna navrhovateli, I zaplatit ¢éastku ve vysi
125.852,87 KéE (slovy: sto dvacet pét tisic osm set padesat dvé koruny céeské
osmdesat sedm haléi), a to do 3 dnti od pravni moci nalezu.

1. Instituce, Broker Consulting, a. s., ICO 25221736, se sidlem Jiraskovo namésti
2684/2, 326 00 Plzen, je povinna uhradit podle § 17a zakona o finanénim arbitrovi
sankci ve vysi 15.000 K¢, a to do 15 dnG ode dne nabyti pravni moci tohoto
nalezu na uéet Kancelafe finanéniho arbitra vedeny u Ceské narodni banky,
€. 19-3520001/0710, var. symbol 14802016, konst. symbol 558.

Oduvodneéni:

1. Predmét fizeni pred finan&nim arbitrem a zkoumani podminek fizeni

Navrhovatel se domaha po Instituci nahrady Skody, protoze mu Instituce opakované poskytla
nevhodné investi¢ni rady nakoupit a nasledné drzet (neprodavat) akcie, které vedly ke ztraté
jim investovanych penéznich prostfedkd, a tedy nejednala s odbornou péci.

Finanéni arbitr zjistil, Ze na zakladé Zadosti o zfizeni Gstu cennych papird & ] ze dne
14. 5. 2007 Navrhovatel prostfednictvim Instituce uzaviel dne 22. 5. 2007 smlouvu o uctu
cennych papirl se spole¢nosti Constantia Privatbank Aktiengesellschaft, se sidlem
Bankgasse 2, 1010 Videri, Rakousko (dale jen ,Constantia“ a ,Investi¢ni smlouva®).

Finanéni arbitr povazuje Navrhovatele za spotfebitele ve smyslu § 1 odst. 1 zakona
o finan€nim arbitrovi, protoze nezjistil, ze by Navrhovatel ve smluvnim vztahu s Instituci
nevystupoval jako fyzicka osoba, ktera nejedna vramci své obchodni nebo jiné
podnikatelské €innosti, jak definuji spotfebitele hmotnépravni pfedpisy.

Financni arbitr zjistil, Ze Instituce je podle vefejného rejstiiku a podle seznamu financnich
instituci vedeného Ceskou narodni bankou investi¢nim zprostiedkovatelem ve smyslu § 29

zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni pozdéjSich pFedpisu
(dale jen ,zakon o podnikani na kapitalovém trhu®).



Finan&ni arbitr je tedy pfislusny k rozhodovani sporu mezi Navrhovatelem a Instituci, protoze
se jedna o spor mezi spotfebitelem a investiénim zprostiedkovatelem ve smyslu § 1 odst. 1
pism. h) zdkona o finanénim arbitrovi, kdyZ k rozhodovani tohoto sporu je podle § 7 zakona
€. 99/1963 Sb., ob&ansky soudni fad, ve znéni pozdéjSich, dana pravomoc ¢eského soudu.

2. Tvrzeni Navrhovatele

Navrhovatel tvrdi, ze se v roce 2007 obratil na Instituci za uéelem zhodnoceni zivotnich
uspor a s zadosti o radu, jak uspory vhodné a bezpecné zhodnotit a naSeffit si financni
rezervu na duchodovy vék.

Navrhovatel tvrdi, Ze jednani s Instituci probé&hlo nejdfive telefonicky a poté v bydlisti
Navrhovatele za ugasti manzela, kdyz za Instituci jednal [, [} (dale jen ,Vazany zastupce®),
ktery doporucil Navrhovateli ,investici do spole¢nosti Conseq, Pioneer a Immofinanz”.

Navrhovatel tvrdi, Ze béhem jednani nékolikrat zduraznil, Zze v zadném pfipadé nechce
o0 vlozené penize pfijit.

Navrhovatel tvrdi, Ze Vazanému zastupci davéroval jako finanénimu poradci, povazoval ho
za odbornika a jeho rady za kvalifikované a v nejlepSim zajmu Navrhovatele, proto investoval
do vSech tfi doporucenych produktu.

Pfestoze vSechny ffi investice byly k datu podani navrhu na zahajeni fizeni pfed finanénim
arbitrem ztratové, pfedmétem sporu Navrhovatel ucinil pouze investice do akcii spole¢nosti
IMMOFINANZ AG (dale jen ,Immofinanz®), ISIN AT0000809058, ve vysi 150.000 K&
s investiénim horizontem 10 let (dale jen ,Sporna investice®).

Navrhovatel tvrdi, ze pfistoupil na Instituci doporu¢enou podminku Sporné investice, ze
nebude penize dalSich 10 let potfebovat, protoZze ho Vazany zastupce poucil, Ze je potfeba
Ldlouhodoby horizont, aby mohly akcie pfinasSet zisk” a nebyl si tedy védom toho, ze
investicni horizont dodrzet nemusi, naopak povazoval za svou povinnost dodrzet to, co
s Vazanym zastupcem sjednal.

Navrhovatel argumentuje, Ze Vazany zastupce sice vystupoval velmi slusné, ale
neinformoval ho pravdivé o vSech rizicich investovani do akcii, vyuzil jeho nezkuSenosti
a k provedeni Sporné investice ho zmanipuloval; pfi vyplfiovani investiCniho dotazniku ze
dne 14.5.2007 (dale jen ,Investi¢ni dotaznik) Vazany zastupce pokladal Navrhovateli
otazky takovym zplisobem, Ze pfi poctivém vysvétleni by na né Navrhovatel odpovédél jinak;
tyto odpovédi pak Vazany zastupce sdm do Investi¢niho dotazniku doplnil. Navrhovatel mezi
zavadeéjici otazky a odpoveédi fadi napf. ,Ze chci vy$$i vynos a jsem si védoma rizik®, ,Ze
oCekavam vic nez 10 % vynos p.a.“ a zejména ,Ze mne oznacil za osobu s dostatec¢nou
zkuSenosti v oblasti investic do invest. nastroju se zkuSenosti 1-3 roky, a to pouze na
zakladé mé kladné odpovédi na dotaz, zda mam uzaviené stavebni sporeni, pfitom
Navrhovatel kromé& kuponové knizky zadné akcie nikdy nevlastnil. Informace uvedené
v InvestiCnim dotazniku se tak staly zkreslenymi a nepravdivymi a Investi¢ni dotaznik ztratil
vypovidaci hodnotu. Navrhovatel argumentuje, Ze Investi¢ni dotaznik podepsal v dobré vife,
Ze jeho obsah odpovida skuteCnosti, napf. Ze ,majitel stavebniho spofeni = zkuSeny
investor®.

Navrhovatel tvrdi, Ze jedinou informaci o akciich, kterou mu Vazany zastupce poskytl, bylo,
ze ,akcie v dlouhodobém horizontu vzdy vydélavaji a Ze trh se muze v prabéhu Easu zahybat
a prechodné se propadnout o 10 %, ale pak se opét vrati k rastu”. Na otazku Navrhovatele
ohledné mozné ztraty investovanych penéz Vazany zastupce odpovédél ,to se nesmi stat”.
Navrhovatel tedy namita, ze nabyl mylny dojem, Ze investice do akcii je stejné bezpecna
jako stavebni spofeni a tedy ze ho Vazany zastupce védomé uved| v omyl.
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Navrhovatel tvrdi, Zze Investi¢ni smlouvu a pokyn k Sporné investici vyplnil Vazany zastupce
sam a od ¢teni dokumentt Navrhovatele odrazoval slovy ,[tfjlo nemusite Cist, neni tam nic,
o ¢em bychom spolu nemluvili“. Navrhovatel proto cely dokument Cetl aZz po podepsani
s pocitem, Ze ,nemohu délat nic vic, neZ éekat, jak to dopadne”, a teprve po podpisu tedy
zZjistil, ZzZe se ve skutecnosti vystavil rizikim ztraty penéz, o ¢emz nebyl pfedem Ustné
informovan. Podle tvrzeni Navrhovatele mu Vazany zastupce zadné dalSi dokumenty
nepredlozil a smlouvu necetl, protoZe tato neexistuje (Navrhovatel pravdépodobné Investiéni
smlouvu nepovaZoval za smlouvu, protoZe tato byla oznacena jako ,Z&dost o zfizeni uétu
cennych papirt“— pozn. finanéniho arbitra).

K rozsahu informaci poskytnutych Vazanym zastupcem Navrhovatel tvrdi, ze ,byly jen kusé
a neuplné, o rizicich nebyla vibec fe¢. Jen mi kreslil grafy, jak akcie v budoucnu porostou”.
Zarovenn Navrhovatel namita, Ze mu Instituce neposkytla Zadnou radu, jak zabranit ztraté
investovanych prostfedkl, a to ani ve chvili, kdy doSlo ve spole¢nosti Immofinanz
k trestnépravnimu jednani. Navrhovatel namita, ze se Instituce nikdy nezminila napf.
o limitnich pokynech &i jiném zabezpeceni proti vykyvam ceny.

Navrhovatel odmita tvrzeni Instituce, ze by skymkoli z Instituce probiral moznosti
Lnvestovani penéz do ¢ehokoliv jiného“.

Navrhovatel v souvislosti s tvrzenim Instituce, Zze mél nadprimérné zkuSenosti a znalosti
v oblasti investic, a proto mu Instituce dokonce nabidla spolupraci, namita, ze se Vazany
zastupce zminil, ze ,takové lidi jako jsem ja by mohli zaméstnat u nich, ale brala jsem to jako
profesionalni lichotku, nikoliv jako nabidku zaméstnani*.

Navrhovatel tvrdi, Ze nikdy nemél a ani nyni nema znalosti o fungovani kapitalového trhu,
veskeré informace ziskal z denniho tisku dostupného na internetu a pomoci internetovych
vyhledavacll, a to az po realizaci Sporné investice. Navrhovatel namita, ze kdyby takové
vzdélani mél, odhalil by nepfesnosti v Investicnim dotazniku a nepodepsal by ho a také by
dokdazal poznat rozdil mezi spofenim a investovanim.

Navrhovatel potvrzuje, ze informaéni letak Immofinanz (ktery predlozil finanénimu arbitrovi)
mu nepredloZila Instituce, ale spoleénost AWD, s.r.o., ICO 26493322 (dale jen ,AWD"), ktera
investici do akcii Immofinanz doporucila jako vhodnou pro zajisténi na stafi. Navrhovatel
tvrdi, Ze doporuceni spole¢nosti AWD odmitl s tim, Ze se poradi s Vazanym zastupcem a ten
doporuceni vyhodnotil jako dobré s tim, Ze ,vhodné dopini vase stavajici portfolio®, pfitom se
neseznamil s aktualni situaci na trhu, neinformoval Navrhovatele, Zze se akcie Immofinanz
nachazi ve dvojitém dnu, ani jinak nezjistil, zda je investice pro Navrhovatele vhodna, pouze
Navrhovateli sdélil, Ze co se tyCe oCekavaného zisku ,mi to presné rict nemdize, ale 8 % zZe
se mu jevi jako realné”. Navrhovatel tvrdi, ze tuto informaci neovéroval, protoze véfil, Ze
Vazany zastupce jako profesional zna veskeré podstatné skutecnosti a také veéfil, ze pokud
mu investici do akcii Immofinanz doporucily nezavisle na sobé dvé poradenské spole¢nosti,
pak tato investice je pro néj vhodnda, protoZe poradenstvi je pfedmétem jejich pracovni
Cinnosti.

Navrhovatel potvrzuje, Ze kromé& Sporné investice uhradil i vstupni poplatek ve vysi 5.000 K&
a pozdéji daldi poplatek za vedeni uc¢tu ve vysi 6.130,92 K& a 1.048,55 K¢&. Navrhovatel tvrdi,
Ze ho Vazany zastupce pfedem informoval pouze o vstupnim poplatku.

Navrhovatel tvrdi, ze v roce 2007 byla hodnota jedné akcie Immofinanz pfiblizné 11 eur, pak
zacala rychle klesat a vroce 2008 byla pfiblizné 0,3 eur. Navrhovatel navic zjistil, ze
LJmmofinanz byla vySetfovana rakouskou kriminalni policii“, a proto volal i psal Vazanému
zastupci a vyjadfil obavy o vlozené penize, Vazany zastupce ho vSak uklidnil, ze ,se nic
nedéje, Ze investor nesmi jednat zbrkle a prodavat hned svou investici pfi jejim poklesu ... Ze
musim dodrZet investi¢ni horizont 10 let, profoZe jinak bych realizovala ztratu®. Navic mu
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Vazany zastupce poradil, ze ,kdyZ jsou akcie hodnotové nizko, je tfeba je nakupovat®, tuto
radu v8ak Navrhovatel neuposlechl.

Navrhovatel tvrdi, Ze se dotazoval Instituce e-mailem, jak v situaci prudkého poklesu ceny
akcii postupovat, na coz ,pan [} mj. sdéli, Ze svym podiizenym zakazal doporucéovat
investovani do spolecnosti Immofinanz, protoZe je to velmi rizikové® a pozdéji i Vazany
zastupce pfiznal, Ze Sporna investice ,je problém* a pferusil s Navrhovatelem na nékolik let
kontakt. Navrhovatel namita, ze Instituce jeho problém zleh&ovala a doporuCovala dodrzeni
investiéniho horizontu, pozdéji pak sdélila, ze veSkerou odpovédnost za ztratu nese
Navrhovatel. Vazany zastupce Navrhovateli dodate¢né sdélil, Ze ,se v pfipadé Immofinanz
jednalo o obycejny tunel”.

Navrhovatel tvrdi, Ze mu v prabéhu trvani Sporné investice chodily dokumenty
od spolec¢nosti Immofinanz a Constantia, které byly z po€atku vyhotoveny v ¢eském jazyce,
pozdéji pak vSak jiz jen v anglickém jazyce, a byly pro Navrhovatele slozité; Instituce
Navrhovateli nevysvétlila, pro€ s nim najednou komunikuje spole€nost Constantia a pro€ tyto
zmény probihaji bez odborné konzultace ze strany Instituce.

Navrhovatel tvrdi, Zze se mu po skoncéeni desetiletého investi¢niho horizontu nikdo z Instituce
neozval, a proto sam Instituci kontaktoval. Vazany zastupce mu mj. sdélil, Ze se v Rakouské
republice podava hromadna zaloba investord na Immofinanz, ke které se Navrhovatel mize
pfipojit. Navrhovatel ale dovozuje, ze o této zalobé bylo jiz rozhodnuto, vzhledem k tomu, ze
Immofinanz byla vySetfovana vroce 2009. Déle Vazany zastupce Navrhovateli zaslal
potiebné formulafe, aviak pouze k investicim ,Conseq a Pioneer”, o Sporné investici se
nezminil. Instituce zaslala Navrhovateli potfebny formulai k ukonéeni Sporné investice az
pozdéji. Navrhovatel potvrzuje, Ze formulai k ukon€eni Sporné investice vyplnil s Vazanym
zastupcem osobné s tim, Ze Vazany zastupce ponechal na volném uvazeni Navrhovatele,
kdy formular k ukonéeni Sporné investice odesle.

K inkasu dividend Navrhovatel tvrdi, Ze tyto neobdrzel na svilj b&zny Géet vedeny v Ceské
republice, ale ze byly pravdépodobné pfipisovany na vypofadaci uUcet u spoleénosti
Constantia. Navrhovatel to dovozuje ztoho, zZe se v dokumentech, které obdrzel
od spolecnosti Constantia, objevuje informace ,We have credited your account with the
following coupons®, avSak tyto dividendy byly okamzité zapoc&teny na uhradu poplatku.

K namitce promi€eni naroku, kterou Instituce v fizeni pfed finanénim arbitrem vznesla,
Navrhovatel argumentuje, Ze se situaci snazil feSit v ramci svych schopnosti jiZ od samého
pocatku nepfiznivého vyvoje kurzu akcii Immofinanz a olekaval v této véci soucinnost
Instituce, ktera musela védét, jak se Sporna investice vyviji, avSak nenavrhla zadné feSeni
vzniklé situace, pouze opakované ujistovala, ze ,pokles je u akcii normaini*.

Navrhovatel argumentuje, Ze kdyby navrh podal pfed uplynutim investi¢niho horizontu,
Instituce by vznesla namitku, Ze je navrh podan pfed€asné, protoZze Navrhovatel nerealizoval
Skodu, pfipadné&, Ze Navrhovatel nedodrzel investi¢ni horizont, a proto odpovida za Skodu
sam, protoze nebyl vylou€en opétovny rist akcii Immofinanz. Navrhovatel dale argumentuije,
Ze prestoze se snazil situaci okamzité a opakované fesit jiz v dobé prudkého poklesu ceny
akcii Immofinanz, Instituce mu bez jakéhokoli zd{vodnéni pouze doporucovala akcie
Immofinanz drzet a Navrhovatel byl nucen si informace dohledavat sam na internetu.

Navrhovatel odmita argumentaci Instituce, Ze uz v pribéhu Sporné investice mu muselo byt
jasné, Ze ke Skodé dojde, a proto je namitka promi¢eni divodna. Navrhovatel namitku
promi¢eni naopak povazuje za neopravnénou a povazuje za pocCatek promiceci Ihity den
Lukoncéeni investicniho horizontu a pfevzeti financéni hodnoty investice®.

Navrhovatel tvrdi, Ze si je védom skute€nosti, Ze zhodnoceni jim investovanych penéznich
prostfedkl je jiz nerealné, a proto pozaduje, aby mu Instituce vratila penézni prostfedky
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vlozené do Sporné investice zpét stim, ze kdyby ho Vazany zastupce fadné a upiné
informoval, nikdy by své zivotni Uspory takto neinvestoval.

3. Tvrzeni Instituce

Instituce tvrdi, ze vUCi Navrhovateli splnila své povinnosti podle zakona o podnikani
na kapitalovém trhu, kdyz investiéni sluzby poskytovala odborné zpusobilymi
a davéryhodnymi osobami, méla zaveden kontrolni a Fidici systém, informovala Navrhovatele
prostfednictvim dulezitych prohlaseni obsazenych v zaznamu o schuzce ze dne 14. 5. 2007
(dale jen ,Zaznam o schlzce®) a Investi¢nim dotazniku a informovala ho i o zptusobu podani
reklamace.

Instituce argumentuje, ze ,vprubéhu reklamacéniho Fizeni se snaZila o maximalni
informovanost klienta v oblasti investic pri sjednavani Smlouvy“ a na zakladé dostupné
dokumentace dospéla ke zjisténi, Ze Navrhovatel byl pfi sjednani Investi¢ni smlouvy
Jnformovan o zplsobu a mozZnostech investovani®, o skute¢nosti, Ze hodnota investice
-mizZe poklesnout z duvodu nepriznivého vyvoje trhi(” o rizicich obchodovani s cennymi
papiry a investovani do akcii, coz Navrhovatel stvrdil svym podpisem na Investi¢nim
dotazniku, o moznosti kolisani aktualni hodnoty investic a o tom, Zze ,neni zaruéena plna
navratnost ptvodné investovanych finan¢nich prostfedka”.

Instituce namita, ze informacni letdk Immofinanz neméla pfi nabizeni Sporné investice
k dispozici a jeho plvod ji neni znam.

Instituce tvrdi, Zze InvestiCni smlouvu Navrhovatel podepsal po sérii schizek s Vazanym
zastupcem za ucasti manzela Navrhovatele dne 14. 5. 2007. Dne 9. 5. 2007 se uskutecnila
schliizka za uc€elem probrani moznosti investice do akcii Immofinanz a jiz provedenych
investic ,Conseq“ ze dne 13. 4. 2006 a ,Pioneer® ze dne 21. 4. 2006. Instituce tvrdi, Ze se
Navrhovatel rozhodl pro Spornou investici, protoZze se mu libila dosavadni vykonnost a také
chtél rozlozit a diverzifikovat své investiéni portfolio, protoze ,investice Immofinanzu
smérovaly do sektoru nemovitostnich fondd”. Pfitom Instituce argumentuje, ze Sporna
investice diverzifikovala portfolio Navrhovatele, kdy pojmem diverzifikace rozumi ,vétsi
rozloZeni investice do vice aktiv, vice zemi, vice obord, brani tak moznym vykyvam na trhu®.

Instituce argumentuje, Ze jiz pfed uzavienim Investiéni smlouvy mél Navrhovatel
nadprimérné informace z oblasti investic a sledoval pravidelné vyvoj na trzich. Z toho
ddvodu Instituce Navrhovateli nabidla moznost zaméstnani u Instituce. Instituce namita, ze
nema zadny podklad, kterym by své tvrzeni prokazala, protoZe o znalostech Navrhovatele se
presvédgila pouze pfi Ustni komunikaci, kdy pfedmétem diskuze byly investice do ,CSOB
fondi“ KB fondi“a ,ING Ceského akciového fondu*.

K nekonzistentnosti udaji uvedenych v bodé 3. Investi¢niho dotazniku a Zaznamu o schizce
Instituce tvrdi, Ze Zaznam o schlizce zpracovala Instituce a Investi¢ni dotaznik zpracovala
spole¢nost Immofinanz. Oba dokumenty byly vypIinény podle tehdejSich aktualnich informaci
a spole¢nost Immofinanz v té dobé vykazovala ,prdmérnou vykonnost fondu nad 10 %
za 16 let historie spolec¢nosti*.

Ohledné vysvétleni skute€nosti, ze v Zaznamu o schuzce je v &asti ,Potfeby” u polozky
,Vynosy“, ktera slouzila k zjisténi potfeb Navrhovatele, co se tyée vySe vynosu z investice,
zatrzeno nékolik moznosti (5 %, 7 %, 9 %), Instituce tvrdi, Ze ,byly zaskrtnuty moznosti podle
mozného budouciho vyvoje investice”.

K rozporu udaju uvedenych v Zaznamu o schlzce v €asti ,Potfeby“ u polozky ,Vynosy*
v kopiich predloZzenych Navrhovatelem a Instituci (kde je navic zatrzena mozZnost ,jiné“
s poznamkou ,na 7 let*) Instituce tvrdi, Ze udaje ,se shoduji s informacemi, které
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spolupracovnik klientim daval, Ze investice v ¢ase muze kolisat a minulé vynosy investice
nezarucuji budouci vynosy ve stejné vysi*.

K vyhodnoceni vhodnosti Sporné investice pro Navrhovatele Instituce nejprve namitla, Ze
vhodnost Sporné investice doklada ,z tehdejSich materialii Immofinanz, kdy vykazovaly
prumérnou vykonnost fondu nad 10 % za 16 let historie spolecnosti“ a ze ,Investi¢ni dotaznik
pfedavala spolecnosti Constantia a vyhodnoceni dotazniku poctem bodd ,17“ bylo uréeno
pro vnitini potfebu Constantia“; pozdéji vSak Instituce fakticky zménila argumentaci, kdyz
tvrdila, ze ,vhodnost investice do akcii Immofinanz nevyhodnocovala“, protoze byla
opravnéna pouze k investi¢ni sluzbé pfijimani a pfedavani pokynu. Instituce argumentuje, Ze
Navrhovateli pouze nabidla investi¢ni produkt bez investi¢niho doporuceni a Navrhovatel
sam si z nabizenych investi¢nich produktl vybral, vhodnost investice nasledné posoudila
Constantia na zakladé Investi¢niho dotazniku, ktery Instituce Navrhovateli pouze pFedala
k vypInéni. Nasledné Instituce zménila opétovné svou argumentaci, kdyZz nadale tvrdi, Ze
vhodnost Sporné investice vyhodnotila prostfednictvim Investiéniho dotazniku.

Instituce tvrdi, Ze budouci vykonnost portfolia Navrhovatele prezentovala ,stejné, jako
u pfedchozich investic s tim, Ze minula vykonnost neznamena budouci vykonnost‘ a ze
investice byla planovana na minimalné sedm let. Instituce argumentuje, ze v dobé sjednani
Investicni smlouvy byl rdst investic okolo 10 % viceméné realny, v investiénim dotazniku
bylo zohlednéno znéni ,pfi zachovani podminek”.”

Instituce namita, Zze podpisem Investi¢ni smlouvy Navrhovatel dobrovolné se Spornou
investici souhlasil.

Instituce vznesla namitku proml€eni, protoze ,nejpozdéji za 3 roky od chvile, kdy Klientovi
muselo byt jasné, Ze mu vznikne Skoda, musel svij narok vici BC uplatnit u soudu nebo
napr. financniho arbitra®. Instituce argumentuje, ze Navrhovatel investoval v roce 2007
a v priibéhu finanéni krize bylo jasné, zZe ke §kodé dochazi, Navrhovatel vdak navrh podal az
v roce 2016 a jedna se o velky ¢asovy odstup od zjisténi Skody. Navrh byl podle Instituce
podan pozdéji nez 3 roky od chvile, kdy Navrhovateli vznikla Skoda.

4, Jednani o smiru

Finanéni arbitr v souladu s § 1 odst. 3 zadkona o finanénim arbitrovi vyzval b&éhem fizeni
ucastniky opakované ke smirnému vyfeSeni sporu. Navrhovatel sdélil, Ze ma zajem
na smirném vyfeSeni sporu za pfedpokladu, Zze mu Instituce vrati penézni prostfedky
vloZzené do Sporné investice. Instituce sdélila, Ze nepovazuje smirné vyfeSeni sporu za
mozné. Snaha finan&niho arbitra o smirné feSeni sporu nebyla uspésna.

5. Pravni posouzeni

Finan&ni arbitr podle § 12 odst. 1 a 3 zakona o finanénim arbitrovi rozhoduje podle svého
nejlepSiho védomi a svédomi, nestranné, spravedlivé a bez pratahl a pouze na zakladé
skute€nosti zjisténych v souladu se zakonem o finanénim arbitrovi a zvlastnimi pravnimi
predpisy. Finanéni arbitr pfi svém rozhodovani vychazi ze skutkového stavu véci a volné
hodnoti shromazdéné podklady.

Finanéni arbitr pfi rozhodovani aplikuje rozhodné psané pravo, posuzuje vSechny
shromazdéné podklady samostatné ive vzajemné souvislosti s pfihlédnutim k pfedmétu
projednavaného sporu. Financni arbitr se tam, kde je to mozné, opira a odvolava
na relevantni ustalenou judikaturu obecnych soud(i nebo Ustavniho soudu. Finanéni arbitr
tak Cini proto, aby jeho rozhodnuti bylo vécné a pravné spravné a presvédcive pro obé
strany sporu, a zaroven i pro soud, ktery bude pfipadné na zakladé Zaloby kterékoli strany
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sporu rozhodnuti finanéniho arbitra pfezkoumavat, rozhodnuti financniho arbitra jako
spravné potvrdil a Zzalobu proti nému zamitl.

Pfedmétem sporu mezi Navrhovatelem a Instituci je posouzeni naroku Navrhovatele
na nahradu Skody ve vySi 125.852,87 K&, kterou mu Instituce zpusobila tim, Zze mu
opakované poskytla nevhodné investiéni rady v souvislosti s nakupem a drZzenim akcii
Immofinanz, které vedly ke ztraté jim investovanych penéznich prostfedku, a tedy nejednala
s odbornou péci.

8.1 Skutkova zjisténi
Financ¢ni arbitr ze shromazdénych podkladu zjistil, ze

a) Navrhovatel uzavrel se spole¢nosti Constantia Insvestiéni smlouvu dne 22. 5. 2007
prostfednictvim Instituce, kdyz dne 14. 5. 2007 podepsal Navrhovatel navrh Investiéni
smlouvy, ktery mu predlozZil Vazany zastupce; z potvrzeni o zfizeni uétu cennych
papird ze dne 22.5.2007 finan¢ni arbitr zjistil, Ze spoleCnost Constantia Zadost
pisemné prijala 22. 5. 2007. Podle c¢asti B. ¢lanku 6. Investicni smlouvy jsou jeji
soucasti vSeobecné obchodni podminky a zvlastni podminky (oznacené jako ,Otevieni
uctu cennych papirt Zvliastni podminky*), které Navrhovatel sou¢asné k navrhu pfipojil.
Z c¢lanku 1. zvlastnich podminek finanéni arbitr zjistil, ze Investiéni smlouva ,je
uzavfena az poté, co je Zadost pisemné prijata ze strany Constantia“. Pisemnym
pfijetim navrhu tedy spoleCnost Constantia s Navrhovatelem uzaviela Investi¢ni
smlouvu;

b) zPotvrzeni o zfizeni uctu vyplyva, Ze k nakupu akcii Immofinanz doSlo dne
22.5. 2007, kdy Navrhovatel nakoupil 450,47596 akcii za cenu 11,44 eura za akcii
a uhradil poplatek ve vysi 103,07 eura pfi kurzu 28,536 K& za 1 euro, tj. v celkové
Castce 149.999,77 Kc;

c) ze-mailové komunikace vyplyva, ze Navrhovatel s Instituci komunikovali ohledné
Sporné investice minimalné v obdobi od 11. 11. 2008 do 10. 8. 2017;

d) zpotvrzeni pokynu k prodeji ze dne 4. 8. 2017 vyplyva, Ze dne 4. 8. 2017 Navrhovatel
prodal vSechny akcie Immofinanz.

8.2 Rozhodna pravni tprava

Investi¢ni smlouvu uzavfeli Navrhovatel a Instituce, resp. s Constantia, za ucinnosti zakona
¢. 40/1964 Sb., obCansky zakonik, ve znéni pozdéjSich pfedpist (dale jen ,stary ob&ansky
zakonik®), zakona €. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, ve znéni pozdéjSich pfedpist (dale jen
»obchodni zakonik"), zakona €. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve znéni
pozdéjSich predpisu (dale jen ,zakon o podnikani na kapitalovém trhu®), resp. ve znéni
ucinném do 30. 6. 2007, a vyhlasky &. 429/2004 Sb., kterou se stanovi pravidla jednani
investiCniho zprostfedkovatele se zakazniky, administrativni postupy a mechanizmus vnitfni
kontroly nezbytné pro fadny vykon C¢&innosti investiéniho zprostfedkovatele (dale jen
,Vyhlaska 2004).

Podle § 3028 odst. 1 zdkona &. 89/2012 Sb., obCansky zdkonik, ve znéni pozdéjSich
predpisu (dale jen ,novy ob&ansky zakonik®), ktery s ucinnosti od 1. 1. 2014 nahradil stary
obCansky zakonik a obchodni zakonik, se timto zakonem ,fidi prava a povinnosti vzniklé ode
dne nabyti jeho ucinnosti“ a podle odst. 3 plati, Ze se pravni poméry, na které se nevztahuje
odstavec druhy (prava osobni, rodinna a vécna) a ,vzniklé prede dnem nabyti Gcinnosti
tohoto zakona, jakoZ i prava a povinnosti z nich vzniklé, véetné prav a povinnosti z poruSeni
smluv uzavrenych prede dnem nabyti ucinnosti tohoto zakona“ fidi dosavadnimi pravnimi
predpisy.
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Ke vzniku Skody doslo realizaci ztraty ze Sporné investice jejim prodejem dne 4. 8. 2017,
tzn. za ucinnosti nového ob&anského zakoniku. Podle § 3079 odst. 1 nového ob&anského
zakoniku plati, ze ,[pJravo na nahradu $kody vzniklé porusenim povinnosti stanovené
pravnimi predpisy, k némuz doSlo pfede dnem nabyti uéinnosti tohoto zakona, se posuzuje
podle dosavadnich pravnich pfedpist”.

Podle § 3036 nového ob&anského zakoniku plati, ze ,[pJodle dosavadnich pravnich predpist
se aZz do svého zakonceni posuzuji vdechny Ihaty a doby, které zacaly bézet pfede dnem
nabyti Gcinnosti tohoto zakona, jakoz i Ihdty a doby pro uplatnéni prav, ktera se fridi
dosavadnimi pravnimi pfedpisy, i kdyZz za¢nou béZet po dni nabyti ucinnosti tohoto zakona”.

Pro posouzeni odpovédnosti za Skodu Instituce je tedy rozhodna pravni Uprava obchodniho
zakoniku, protoZze podle § 261 odst. 3 pism. c¢) obchodniho zakoniku se uplatné smlouvy
tykajicich se cennych papirl a jejich zprostfedkovani fidi timto zakonem bez ohledu
na povahu jejich ucastnikGl (jde o absolutni obchody). | béh promiceci doby se posuzuje
podle upravy obsazené v obchodnim zakoniku.

Finanéni arbitr Navrhovatele povazuje za primérného spotfebitele, protoze nezjistil
skuteénost prokazuijici, Ze by Navrhovatel byl v rozhodné dobé zranitelnym spotfebitelem, i
se nachazel v jiném obdobné klasifikovatelném postaveni odUvodnujicim specificky postup
finanéniho arbitra ve véci. Navrhovatel nebyl socialné ¢i majetkové slaby. Priimérnym
spotfebitelem se rozumi spotiebitel, ktery ma dostatek informaci a je v rozumné mife
pozorny a opatrny, s ohledem na socialni, kulturni a jazykové faktory. Shodné pojeti pfevzal
i Nejvyssi soud Ceské republiky v rozsudku ze dne 30. 5. 2007, sp. zn. 32 Odo 229/2006,
nebo v rozsudku ze dne 30. 10. 2009, sp. zn. 23 Cdo 1057/2009.

8.3 Rozhodna smluvni uprava

Financni arbitr z Investi€éni smlouvy zjistil, Ze Instituce je ve smlouvé oznacCena jako
investicni zprostfedkovatel a ze za ni jako investiéniho zprostfedkovatele jednal Vazany
zastupce.

Finanéni arbitr nezjistil, Ze ve smluvnim vztahu mezi Navrhovatelem a Instituci, jehoz
zakladem je zprostfedkovatelska a poradenska cinnost, uzaviely smluvni strany pisemnou
smlouvu a Instituce tak poskytovala investi¢ni sluzbu na zakladé ustni smlouvy, ktera byla
uzaviena nejpozdeéji v den schizky Vazaného zastupce a Navrhovatele, tj. dne 14. 5. 2007
(dale jen ,Smlouva o poskytovani investicni sluzby®). Finanénimu arbitrovi je z ufedni
¢innosti znamo, Ze je obchodni zvyklosti, Ze investiCni zprostfedkovatel a klient spolu
neuzaviraji smlouvu v pisemné formé&. Prava a povinnosti ve smluvnim vztahu mezi
Navrhovatelem a Instituci tak upravuji kogentni ustanoveni zakona o podnikani
na kapitalovém trhu a dale Investi¢ni dotaznik a Zaznam o schuzce.

8.4 Namitka promléeni

Pfed posouzenim sporného naroku Navrhovatele musel finanéni arbitr posoudit divodnost
namitky promliCeni, kterou vznesla Instituce.

Pokud je totiz narok Navrhovatele proml¢eny, nebude ucelné zjistovat narok samy, kdyz by
ho pak finanéni arbitr stejné nemohl pro vznesenou namitku proml€eni Navrhovateli pfiznat
(viz zavéry Nejvyssiho soudu Ceské republiky v rozhodnuti ze dne 13. 12. 2007, sp. zn. 33
Odo 896/2006, ze ,[d]ovola-li se ucastnik obéanského soudniho fizeni promli¢eni, nemize
soud promiéené pravo (narok) priznat; navrh na zahajeni fizeni v takovém pfipadé zamitne.
Jestlize je v fizeni uplatnéna namitka promliéeni, je na soudu, aby se v souladu se zasadou
hospodarnosti fizeni obsazenou v § 6 o. s. I. pfednostné zabyval otazkou promiceni prava,
pokud to vede rychleji a ucinnéji k vydani rozhodnuti ve véci samé, a nikoliv narokem
samym?®.
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Podle rozsudku Nejvyssiho soudu Ceské republiky ze dne 25. 1. 2006, sp. zn. 20 Cdo
47/2006 ,[n]Jamitku promi¢eni Ize pritom vznést az béhem frizeni, jehoz pfedmétem je pravo,
jehoz se promiéeni tyka“. Podle rozsudku Nejvy$siho soudu Ceské republiky ze dne
21.8.2003, sp. zn. 29 Odo 162/2003 ,[d]dvodnost namitky promli¢eni soud zkouma
ve vztahu k naroku uplatnénému Zalobou. Neni podstatné, jak ucastnici narok kvalifikovali po
pravni strance a s jakym pravnim odtdvodnénim byla namitka proml¢eni vznesena®.

V tomto pfipadé je nutné posoudit, zda se promi¢elo pravo Navrhovatele na nahradu Skody
ze Sporné investice.

Podle § 397 obchodniho zakoniku plati, ze ,[n]estanovi-li zakon pro jednotliva prava jinak,
Cini promi¢eci doba Ctyri roky”. Podle § 398 obchodniho zakoniku plati, ze ,[u] prava na
naéhradu skody béZi promliéeci doba ode dne, kdy se poskozeny dozvédél nebo mohl
dozvédét o Skodé a o tom, kdo je povinen k jeji nahradé; konéi vSak nejpozdéji uplynutim 10
let ode dne, kdy doSlo k poruSeni povinnosti*.

Z uvedeného vyplyva, Ze v pfipadé prava na nahradu 3kody vychazi obchodni zakonik
Zz kombinace dvou promi€ecich dob, a to tzv. subjektivni, ktera bézi od okamziku, kdy se
poskozeny dozvédél nebo mohl dozvédét o Skodé a odpovédné osobé, a tzv. objektivni, jez
zacina béZet od okamziku, kdy doslo k poruseni povinnosti. Vzdjemny vztah téchto dvou
proml¢ecich dob je takovy, Ze skonci-li béh jedné z nich, pravo se promi¢i, a to i vzdor tomu,
ze poskozenému jesté bézi druha promlceci doba. Subjektivni proml€eci doba nemuze zacit
béZet dfive nez promli€eci doba objektivni.

O Skodé se Navrhovatel jednoznacné a definitivné dozvédél az v den realizace ztraty
ze Sporné investice, tj. dne 4. 8. 2017, protoze az k tomuto okamziku bylo s pfihlédnutim
k okolnostem sporu mozné stanovit vySi Skody spojené s nevhodnym investiCnim
poradenstvim. Stejné tak neni pro nabyti védomosti o Skodé rozhodna skutecnost existence
finanéni krize, ktera je prlvodnim jevem fungovani financnich trhd a nikoli ddvodem pro
domahani se Skody zplUsobené ztratou z investice; argumentuje-li Instituce, Ze jiz v prabéhu
finanéni krize muselo byt Navrhovateli jasné, ze ke Skodé dochazi a navrh na zahajeni fizeni
Navrhovatel podal az se znaénym €asovym odstupem od chvile, kdy mu vznikla $koda, je jeji
Uvaha nespravna, mimo jiné také proto, Ze po krizi se investice mohla vratit do zisku a ke
Skodé nemuselo vibec dojit, coz ostatné sama Instituce nékolikrat Navrhovateli sdélila.

Dne 4. 8.2017 tedy zaCala bézet subjektivni Ctyfletda promliCeci Ihuta, ktera skonci dne
4. 8. 2021. K namitanému poruseni povinnosti Instituce doslo opakované v priibéhu pravniho
vztahu s Navrhovatelem, poprvé vSak pfi zprostfedkovani Investini smlouvy, tj. dne
14. 5. 2007. V tento den zacala bézet objektivni desetiletda promliCeci Ihuta, ktera skoncila
dne 14. 5. 2017.

Navrhovatel podal navrh na zahajeni fizeni pfed finanCnim arbitrem dne 27. 7. 2016, tedy
pred uplynutim lhaty subjektivni i Ihaty objektivni a jeho pravo na nahradu $kody tak neni
proml¢eno a namitku proml¢eni Instituce vznesla nedivodné.

8.5 Investi¢ni poradenstvi

Pokud Instituce, jako profesionalni poskytovatel investi¢ni sluzby, poskytovala Navrhovateli
individualizované investi¢ni rady, ktera byly Navrhovateli prezentovany jako vhodné,
poskytovala sluzbu investi¢niho poradenstvi.

Podobné argumentoval i Nejvy3si soud Ceské republiky ve vySe citovaném rozsudku ze dne
27.10. 2015, sp. zn. 23 Cdo 3695/2013, kdyz konstatoval, ze ,[z]Jakladnim znakem
investi¢niho poradenstvi je jeho individualizace vici zakaznikovi a vici investiCnimu nastroji.
Investiéni poradenstvi ma byt individualizované poradenstvi, ,Sité na miru® kazdého
jednotlivého klienta. Tento poZadavek predpoklada povinnost investicniho poradce Zzjistit si
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0 klientovi pred poskytnutim sluzby nezbytné informace, na zakladé kterych je schopen
formulovat vhodné investi¢ni doporuceni.*”

8.6 Pravni kvalifikace jednani Instituce pii zprostfedkovani Investiéni smlouvy
8.6.1 Posouzeni vhodnosti Sporné investice

Podle § 32 odst. 4 zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve spojeni s § 1 Vyhlasky 2004 je
investiéni  zprostfedkovatel povinen poskytovat své sluzby kvalifikovang, ¢&estné
a spravedlivé, v nejlepSim zajmu zakaznikd. Podle § 3 odst. 1 Vyhlasky 2004 investi¢ni
zprostfedkovatel ,vyZaduje od zakaznika informace o jeho finanéni situaci, o zkuSenostech
v oblasti investic do investiCnich nastroji a o zamérech, kterych chce dosahnout
prostrednictvim poZadované sluzby“ a musi ,prikaznym zpusobem zaznamenat a vyhodnotit
informace o zakaznikovi z hlediska urovné odbornych znalosti a zkuSenosti zakaznika, jeho
finanéni situace, poZadavk( na sluzbu a vztahu k riziku®.

Financ¢ni arbitr analyzou Investi¢niho dotazniku zjistil, ze

a) Investicni dotaznik se sestaval ze sedmi otazek, ztoho Ctyfi zjiStovaly investicni
zaméry Navrhovatele, jedna jeho znalosti a zkuSenosti v oblasti investic do investi¢nich
nastrojl a dvé na financni situaci Navrhovatele;

b) Instituce posuzovala finanéni situaci Navrhovatele otazkou, zda hodla investovat
pujcené penize a zda by mu pfipadné vyznamné snizeni hodnoty zamyslené investice
zpusobilo vyznamné existenéni potize;

c) Instituce posuzovala znalosti a zkuSenosti Navrhovatele otazkou, kolik let zkusenosti a
v jaké hloubce ma s obchodovanim s akciemi, dluhopisy, podilovymi listy a obdobnymi
nastroji. Jde o jedinou otazku, ktera zjiStovala znalostni a zkuSenostni profil
Navrhovatele. Otazka tedy v obecné roviné sméfuje ke zjisténi trvani zkuSenosti
s obchodovanim s tfemi konkrétnimi investiCnimi nastroji a blize neidentifikovatelnou
skupinou investi¢nich nastroju a dale ke zjisténi ,hloubky” znalosti a zkuSenosti, kterou
finanéni arbitr rozumi napf. frekvenci, objem a teritorialni rozsah provedenych investic
Odpovéd Navrhovatele na tuto jedinou otazku zjistujici jeho znalostni profil
.,dostateCné, jeden az tfi roky“ lze povazovat za zcela nedostateCnou, protoze
neobsahuje byt jediny konkrétni fakt ani kvantitativni ¢i kvalitativni udaj, nenese tak pro
vyhodnoceni vhodnosti Sporné investice zadnou informacéni hodnotu, na zakladé které
by bylo mozné test vhodnosti (v otazce zkusenosti) viibec provést;

d) Instituce posuzovala investi¢ni zamér Navrhovatele otazkou, kolik let hodla mit penize
vyClenéné pro investici investované a jak dulezita je pro néj moznost investici rychle
pfeménit na hotové penize (otazky na likviditu), zda dava prednost velikosti vynosu
nebo jistoté (otazka na toleranci k riziku) a jaky ro€ni vynos povazuje za realny pfi
zachovani sou€asnych podminek na finanCnich trzich (otdzka na vynos); otazka na
vynos pfitom nevypovida o vynosu, ktery Navrhovatel pozadoval, ale o tom, kolik si
Navrhovatel mysli, Zze v sou€asnych podminkach muze ziskat investici do nijak
nespecifikovaného investicniho nastroje, tato otazka tak nenese Zadnou informaéni
hodnotu pro test vhodnosti.

Instituce vyhodnotila InvestiCni dotaznik Cislem 17 bez bliz§iho vysvétleni, co toto Cislo
znamena.

Finan¢ni arbitr analyzou Zaznamu o schlzce a jeho porovnanim s Investi¢énim dotaznikem
zjistil, ze

a) udaje uvedené v Zaznamu o schuzce (vynosy 5 %, 7 % a 9 %) neodpovidaji udajum
uvedenym v Investi¢nim dotazniku (vynosy vice nez 10 %);

b)  Udaje uvedené v Zaznamu o schuzce predlozeném Instituci neodpovidaji udajim
uvedenym v Zaznamu o schuzce predlozeném Navrhovatelem — v ¢asti ,Potfeby”
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polozce ,Vynosy“ (u Navrhovatele zatrhnuto 5 %, 7 % a 9 %, u Instituce zatrhnuto 5 %,
7 %, 9 % a ,jiné* s poznamkou ,na cca 7 let);

c) Navrhovatel chtél jednorazoveé investovat ¢astku ve vysi 150.000 K¢;

d) Navrhovatel vyjadfil potfebu ,vynosy“, naopak nevyjadfil potfebu ,statni dotace®,
Jfinanéni rezerva“ ani ,zabezpecéeni*;

e) C&ast ,Existujici programy“ je nevyplnéna, pfestoZze Navrhovatel jiz prostfednictvim
Instituce uzaviel minimalné dvé smlouvy o kolektivnim investovani (se spoleCnosti
,conseq“ a ,Pioneer®).

Financni arbitr vyhodnotil informace zjisténé Instituci jako nedostateCné pro objektivni,
odborné a nezavislé posouzeni vhodnosti akcii Immofinanz pro Navrhovatele. Instituce
prlkaznym zplsobem nezaznamenala ani dostate¢né nezjistila finanéni situaci
Navrhovatele, jeho odborné znalosti a zkuSenosti v oblasti investic ani jeho vztah k riziku.
Soucasné Zaznam o schlizce nezohledfiuje podstatné skute€nosti souvisejici s finanénim
zazemim Navrhovatele. Investiéni dotaznik a Zaznam o schlzce si navic vzajemné
v rozsahu nékterych zjisténych informaci odporuji a neni tak ziejmé, na zakladé kterych
informaci Instituce vhodnost vyhodnotila. Instituce ani blize nevyhodnotila, zda je pro
Navrhovatele vhodné vstoupit do investi¢niho vztahu se zahrani¢nim subjektem, tedy zda tak
napfiklad odlvodhiuji jeho doposud dosazené znalosti a zkuSenosti. Z takto nedostateéné
zjisténych informaci pak Instituce vyhodnotila investicni profil Navrhovatele jako 17, pfiCemz
toto &islo nijak neinterpretovala. Udaje v Zaznamu o schiizce jsou nejednoznaéné [viz bod e)
a f)], pfipadné chybi dpIné [viz bod i)]. Vhodnost Sporné investice tedy na zakladé
pfedlozenych podkladud nebylo mozné objektivné vyhodnotit.

Takove jednani je v rozporu s § 32 odst. 1 pism. b) zakona o podnikani na kapitalovem trhu
ve spojeni s § 1 pism. f) Vyhladky 2004 (srov. bod iv) rozhodnuti Ceské narodni banky
ze dne 7. 6. 2011, €. j. 2011/6200/570, sp. zn. Sp/2010/33/573.

Jako dlvodna obrana nemuize obstat ani argumentace Instituce, Zze vhodnost Sporné
investice doklada ,z tehdejsich materialt Immofinanz, kdy vykazovaly pramérnou vykonnost
fondu nad 10 % za 16 let historie spole¢nosti“. Instituce navic ve svém vyjadieni (ale i na
ustnim vysvétleni podaném finanénimu arbitrovi dne 19. 4. 2017) prezentuje Spornhou
investici jako investici do investi¢niho fondu, tedy investici se zcela jinymi vlastnostmi. V této
souvislosti Ize pfisvédcit i tvrzeni Navrhovatele, Ze Instituce prezentovala Spornou investici
jako nizkorizikovy produkt.

Instituce neodbornym vyhodnocenim vhodnosti Sporné investice porus$ila povinnost jednat
s odbornou péci.

8.6.2 Neposkytnuti objektivnich informaci o Sporné investici

Podle § 4 odst. 1 Vyhlasky 2004 je investi¢ni zprostfedkovatel povinen informovat zakaznika
pred pfijetim pokynu mimo jiné ,0 druhu investi¢niho nastroje, ke kterému se pokyn vztahuje,
vcetné jeho charakteristiky a rizicich spojenych s investovanim do tohoto druhu investicniho
nastroje“ a ,0 moznych rizicich, ktera mohou byt spojena s poZadovanou sluzbou nebo
pokynem®.

Poskytovatel investiCnich sluzeb ma poskytovat zakaznikovi objektivné vSechny dostupné
spolehlivé informace pro jeho rozhodovani, tj. provedeni investice, informovat ho upIné,
pravdivé a srozumitelné o kazdé podstatné skutecnosti souvisejici s poskytnutim investi¢ni
sluzby (zejména pak o moznych rizicich) a nesmi slibovat nepfiméfené vyhody spojené
s poskytovanou sluzbou (srov. v dobé provedeni Sporné investice aktualni dohledovy pokyn,
Posuzovani odborné péce, Komise pro cenné papiry, 2004).

S ohledem na tvrzeni Instituce, Ze Sporna investice byla pro Navrhovatele vhodna, protoze
akcie Immofinanz vykazovala dlouhodobé rostouci trend, a tvrzeni, ze byl rdst investic okolo
10 % viceméné reélny, v investicnim dotazniku bylo zohlednéno znéni ,pfi zachovani
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podminek®, finan¢ni arbitr zakladni technickou analyzou trznich udaju zjistil, Ze Instituce
doporucila Navrhovateli Spornou investici v dobé&, kdy trend nebyl rostouci, ale v dobé&, kdy
cena akcie Immofinanz méla za sebou dva vyznamné propady, vyskytovala se tedy v pozici,
ktera méla byt vyhodnocena jako nachazejici se na tzv. neckline v ramci formace hlava a
ramena, tzn. ve druhém dnu, coz je situace, ve které je vhodné doporudit vyckat, zda se
vytvofi druhé rameno, coz by indikovalo budouci pokles ceny akcie (pak by bylo vhodné
doporucit akcie nekupovat), nebo zda se druhé rameno nevytvofi a poté se teprve
rozhodnout, zda akcie nakoupit. Opodstatnénost tohoto postupu navic doklada nasledny
vyvoj investice, kdy se formace hlava a ramena skute¢né vytvofila a nasledoval po ni
vyrazny pokles ceny akcie. Instituce nejenze tuto informaci o historickém vyvoji akcie
do svého poradenstvi Navrhovateli nezahrnula, ale naopak vyvoj ceny akcie prezentovala
jako rostouci, tedy poskytla Navrhovateli nepravdivou informaci o investiénim nastroji.
Profesional v oblasti zprostfedkovani investic pfitom musi byt schopen zakladni technickou
analyzu do doporu€eni zahrnout, zejména v pfipadé kdy sam doporu€eni na vyvoji ceny
akcie zaklada. Instituce ani pro pfipad poklesu ceny akcii Immofinanz Navrhovateli pred
pfijetim pokynu nedoporucila zadné postupy &i investi¢ni strategie pro pfipad nepfiznivého
vyvoje Sporné investice, a to v situaci, kdy vzhledem k povaze investice nebylo mozné vyuzit
napfiklad stop loss pokyn (ij. limitni prodejni pokyn pro pfipad poklesu ceny akcie).
Rizikovost Sporné investice byla ve skute¢nosti mnohem vétsi, nez jak byla Navrhovateli
prezentovana, a vtomto ohledu Instituce pochybila. Na tom nemuze nic zménit ani fakt, ze
Navrhovatel podepsal, Ze se seznamil s obecné formulovanymi pouckami o rizicich, kdyz
povinnosti Instituce bylo Navrhovatele informovat o rizicich této konkrétni investice.

Instituce sama potvrdila, Ze se Navrhovatel rozhodl pro Spornou investici, protoze se mu
Jibila dosavadni vykonnost®, z toho vyplyva, ze Navrhovatele ke Sporné investici pfesvédcilo
zejména to, Ze Instituce prezentovala vyvoj ceny akcie jako rostouci, ktery vSak neodpovidal
aktualni situaci, kdy cena akcie za sebou méla dva vyznamné propady.

Finanéni arbitr odmita argument Instituce, Zze dalSim divodem pro¢ se Navrhovatel pro
Spornou investici rozhodl, byla diverzifikace investi¢niho portfolia. Finan¢ni arbitr zjistil, Ze
Navrhovatelovo portfolio tvofily v dobé sjednani Sporné investice dvé smlouvy -
prostfednictvim spole¢nosti Conseq Investment Management, a.s. investoval dne
13. 4. 2006 Castku ve vysi 200.000 K¢ do fondu ,Active Invest®, tzn. v souladu s investi¢ni
politikou pro dynamické portfolio, kdyz investicnim cilem bylo ,dosahovat v dlouhodobém
horizontu (min. 5 let) vysokého zhodnoceni. Za u¢elem dosazZeni tohoto cile fond investuje
do cennych papir( vydavanych akciovymi fondy a do akcii, dluhopist, nastroji penézniho
trhu, cennych papird vydavanych dluhopisovymi fondy a jinych investicnich nastroji® (dale
jen ,Investice Conseq®). Dale Navrhovatel investoval prostfednictvim spolecnosti Pioneer
Ceska investi¢ni spole¢nost, a.s. (nyni Amundi Czech Republic, investi¢ni spole¢nost, a.s.)
Castku 100.000 K¢ tak, Zze nakoupil podilové listy podilového fondu Pioneer Trust, Pioneer
Ceska investi¢ni spole¢nost, a.s. — otevieny podilovy fond, ISIN CZ0008471018 (nyni
Amundi CR - dynamicky fond), jehoz investicnim cilem je ,dosahnout kapitalového
zhodnoceni majetku investovanim pfevazné do diverzifikovaného portfolia investi¢nich
nastroju, pfedevsim akcii, dluhopist a dalSich investi¢nich nastrojii obchodovanych na trzich
Ceské republiky a zemi Organizace pro ekonomickou spolupraci a rozvoj* (dale jen
.Investice Pioneer®).

Diverzifikace portfolia je investiCni strategie, ktera spoc€iva v rozloZzeni penéznich prostiedkl
do rdznych investi¢nich nastroju, mezi kterymi nejsou vyznamné trzni korelace. Obvykle se
diverzifikaci optimalizuje investi¢ni riziko portfolia. Neni spravna uvaha, Ze kazda
diverzifikace je vhodna, ani ze nakupem dalSiho investi¢niho nastroje do portfolia dojde
ke vhodné diverzifikaci. Instituce v pfipadé Sporné investice sice zohlednila, ze akcii
nemovitostni spoleCnosti Navrhovatel v portfoliu nemél, avSak nezohlednila, ze pokud
Navrhovatel mél Investici Conseq a Investici Pioneer v celkové hodnoté 300.000 K¢, tedy
investice, jejichz strategii je rozlozeni penéznich prostfedkl do mnoha investi¢nich nastroj(,
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tedy investice vysoce diverzifikované, pak investice do jednoho konkrétniho akciového titulu
ve vySi 150.000 K¢, tj. ve vysi tvofici tfetinovou ¢ast portfolia, nemuze byt vyhodnocena jako
vhodna, protoze Navrhovatel fakticky drzel tfetinu svého investicniho majetku v jedné akcii,
zatimco prfed Spornou investici drzel prostfednictvim podilovych listd desitky raznych
investinich nastroju. V pfipadé poklesu ceny jednotlivého investi¢niho nastroje by tak
v pfipadé Sporné investice mohl prodélat az tfetinu svého investichiho majetku, zatimco
pokles jiného investi€niho nastroje by jen ¢aste¢né ovlivnil cenu podilového listu. S ohledem
na vysi penéznich prostfedku, které Navrhovatel na doporuceni Instituce viozZil do Sporné
investice, finanéni arbitr vyhodnotil doporucenou diverzifikaci jako nevhodnou. Navic
investice do akcii bez jakychkoli zajiStovacich mechanisml v dobé klesajiciho trendu
a v zahrani¢ni méné nesnizuje riziko portfolia. Takové doporuceni je v rozporu s povinnosti
jednat s odbornou péci.

Obstat nemuaze ani namitka Instituce, Zze Navrhovatel mél v dobé sjednani Sporné investice
nadprimeérné informace v oblasti investic, protoze toto tvrzeni nijak nedolozila a sou¢asné
podle rozsudku Nejvys$siho soudu Ceské republiky ze dne 30.7.2003, sp. zn. 25 Cdo
1851/2002 plati, Ze ,[s]kuteénost, Ze poSkozeny mohl mit s ohledem na svoje dFivéjsi
pracovni zkuSenosti informace o moznych skute¢nostech, na zakladé kterych by bylo mozné
dospét k zavéru o riziku vzniku Skody, aniz by k této doSlo, a tyto svoje mozné informace
nepouZil, nelze posuzovat jako poruSeni povinnosti, ulozené pravnim predpisem®. Tedy ani
v pfipadé, ze by Navrhovatel tvrzené nadpramérné zkusenosti mél, neslo by to k jeho tizi.

8.7 Pravni kvalifikace jednani Instituce v pribéhu Sporné investice
Finanéni arbitr ze zaznamd komunikace uc€astniku fizeni zjistil, ze

a) ve-mailu ze dne 11. 11. 2008 adresovaném Navrhovateli Vazany zastupce sdéluje
,IK] hodnotam vasich investic se neda fici nic, ale podle mého sledovani se vykonnosti
odlepuji ode dna hlavné po volbé amer. prezidenta, samozifejmé to bude jesté chvili
trvat, nez se to vrati nékam na spokojenost klientc*,

b) ve-mailu ze dne 16. 1. 2009 adresovaném Navrhovateli Vazany zastupce sdéluje
LVvidim, Ze zacinate stale vice pochybovat o mych doporuéenich a o tom co jsem vam
sjednal ... [k] investicim si myslim stale stejné, dnes dodrzZet investi¢ni horizont ... [k]e
spole¢nosti Immofinanz jsou mé zpravy stale na bodé, kdy nevim, jestli kroky, které
podnikli, jsou k rychlejSimu rastu hodnoty akcii nebo ne. Samoziejmé i realitni krize ve
stfedni Evropé k tomu nepfida. Klesaji ceny realit, klesa poptavka po nové stavebni
vyrobé, protoZe lidé dnes nevidi jistoty, které méli pred rokem a pul. Av hodné
pfipadech je to spiSe panika a ne finanéni divody. Proto stale doporucuji setrvat
v investicich a Cekat na zvoleny investi¢ni horizont, protoZe dnes, kdyZ odprodate,
utrpite ztratu velkého rozsahu a stéle jesté nejste ani v pllce &asu, na kterém jsme se
puivodné domlouvali. Mrzi mé, Ze vam nemohu fici, Zadné hmatatelné dukazy, ale
podle mych zkuSenosti si myslim, Ze jsme se ode dna Spatnych zprav jiz odlepili*;

c) v e-mailu ze dne 18. 2. 2009 Vazany zastupce potvrdil, Zze ,to nejhor§i mame za sebou
a Cekaji nas pozvolné narusty na akciovych trzich, protoZe akcie predbihaji rust
ekonomiky tak o cca 6 mésicu a ja si myslim, Ze druha polovina roku bude jiz ristova®

d) ve-mailu ze dne 21. 4. 2009 Instituce (Jf]) Navrhovateli sdélila, Ze ,jiné véc je, zda
vam pan || dobre poradil. Podivejte se na kopii investiéniho dotazniku. Pokud Vém
vySel dynamicky profil a dotaznik je podepsan, pak se zda, Ze konzultant Vam poradil
skutecné dobre“ a [jJa Vam nedoporuéim nic nového, také bych Vas chtél povzbudit,
abyste ztratu prodejem cennych papirt nerealizovala, ale pocCkejte tak, jak jste si na
zacatku stanovila investi¢ni horizont. Skute¢né vérim, Ze to bude lepSi, nez ztratu nyni
realizovat*:

e) ve-mailu ze dne 31. 3. 2010 Vazany zastupce sdélil, ze ,[e]konomika se u nas i ve
svété uz dostala z nejhorsiho a odrazila se ode dna. Samoziejmé jeSté néjaky Cas to
bude trvat, neZ se akcie obecné vrati na svdj vrchol, kde byly pfed propadem. Osobné
si myslim, Ze konec letosniho roku nebo zacatek pristiho roku budeme atakovat opét
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nejvy$Si hodnoty ... chapu vase obavy o vaSe penize, ale jsme stale jesté v prvni
poloviné investicniho horizontu a tak stale pevné vérim, Ze jste udélala dobre, kdyZ jste
je investovala”.

Minimalné z e-mailu uvedeného pod pismenem b) jednoznacné plyne, ze Instituce poskytla
ohledné Sporné investice Navrhovateli investiéni poradenstvi, kdyz Vazany zastupce
doporucil Navrhovateli akcie Immofinanz nakoupit a soucasné doporucil u Sporné investice
formou prabézného poradenstvi Navrhovateli setrvat.

InvestiCni zprostfedkovatel neodpovida za trzni pohyby investi¢nich nastroju ani neni jeho
povinnosti sledovat vyvoj investic svych zakaznik( a aktivné jim poskytovat investi¢ni rady,
pokud si tak se zakaznikem smluvné nesjednali. To potvrdil Nejvy$si soud Ceské republiky
v rozsudku ze dne 27. 10. 2015, sp. zn. 23 Cdo 3695/2013, podle kterého ,[n]edohodnou-li si
zakaznik a investiéni zprostredkovatel zviastni povinnost investicniho zprostiedkovatele
informovat zakaznika o0 mozném vyvaoji na trhu s investiénim nastrojem v dobé od nakupu
investicniho nastroje do jeho pfipadného prodeje, neodpovida investiéni zprostifedkovatel
zakaznikovi za moZnou ztratu z prodeje investi¢niho nastroje”. Je vSak potfeba odlisit situaci,
kdy si zakaznik s investi¢nim zprostfedkovatelem sice takovou povinnost formalné
nesjednali, avSak investi¢ni zprostfedkovatel pfesto na sebe tuto povinnost dobrovolné vzal
a zakaznikovi investi¢ni rady a prubézné poradenstvi poskytoval. Tak tomu bylo i v pfipadé
Sporné investice, kdy Instituce minimalné v obdobi od 11.11.2008 do 31.3.2010
opakované poskytovala Navrhovateli investiéni rady akcie Immofinanz drzet, jak plyne z vySe
uvedené e-mailové komunikace mezi Navrhovatelem a Instituci, tedy z e-maill uvedenych
pod pismeny a) az e), z kterych je zfejmé, Ze rada byla individualizovana a adresovana
Navrhovateli.

Vysledkem pribézného poradenstvi bylo, Zze Instituce Navrhovatele presvédcila, Ze kdyz
dodrzi investiéni horizont, nebude realizovat takovou ztratu, jako kdyby akcie Immofinanz
prodal hned. Instituce totiz bez ohledu na aktualni trzni informace radila Navrhovateli
investi¢ni horizont dodrzet. Je pfitom povinnosti investi¢niho zprostfedkovatele dolozit, Ze pfi
poskytovani investiéniho poradenstvi postupoval s odbornou péci, tedy v tomto pfipadé, ze
Instituce zalozila své doporuceni akcie Immofinanz drzet ainvestiéni horizont dodrzet
na odborném a dostateCné obsahlém posouzeni dostupnych informaci a dolozit, Ze toto
doporuceni bylo vdany moment v nejlepSim zajmu Navrhovatele. Instituce vSak nijak
nedolozila opodstatnénost doporuceni drzet akcie Immofinanz, ani Ze toto doporuceni bylo
v nejlepSim zajmu Navrhovatele. Z pfedlozené e-mailové komunikace vyplyva spide zavér,
Ze Instituce doporuceni dodrzet investiéni horizont zalozila pouze na nadéji, Ze cena akcie
Immofinanz bude v budoucnu rist a ze ,doufat ve zlepSeni“ je lepSi, nez realizovat ztratu.
Instituce rovnéz nezohlednila fakt, Ze spoleénost Immofinanz byla vySetfovana pro podezreni
ze spachani trestného &inu. Doporu¢enim nakoupit akcie Immofinanz a drzet je nékolik let
bez jakychkoli zajistujicich mechanismi a bez ohledu na aktualni trzni informace se Instituce
dopustila i pfi poskytnuti pribé&zného poradenstvi poruSeni povinnosti jednat s odbornou
péci.

8.8 Narok Navrhovatele na nahradu Skody

Podle § 373 obchodniho z&koniku plati, ze ,[k]do poru$i svou povinnost ze zavazkového
vztahu, je povinen nahradit Skodu tim zpldsobenou druhé strané, ledaze prokaze, Ze
poruSeni povinnosti bylo zptisobeno okolnostmi vylucujicimi odpovédnost.

Pfedpoklady odpovédnosti za Skodu jsou porudeni pravni povinnosti, vznik Skody, pfi€inna
souvislost mezi poruSenim povinnosti a vznikem Skody a absence okolnosti vylu€ujicich
odpovédnost.

Finan&ni arbitr dovodil, Zze Instituce porusila povinnost jednat s odbornou péci ve smyslu § 32
odst. 4 zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve spojeni s § 1 Vyhlasky 2004, dale § 32
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odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu ve znéni u€inném do 31. 12. 2008 ve spojeni
s § 4 vyhlagky Ceské narodni banky &. 237/2008 Sb., o podrobnostech nékterych pravidel pfi
poskytovani investi¢nich sluzeb (dale jen ,Vyhlaska 2008%), dale § 32 odst. 1 zakona
o podnikani na kapitalovém trhu ve znéni uc¢inném do 30. 6. 2009 ve spojeni s § 4 Vyhlasky
2008 a konec¢né § 32 odst. 1 zadkona o podnikani na kapitalovém trhu ve znéni G¢inném
do 4. 6. 2010 ve spojeni s § 4 Vyhlasky 2008.

Skoda je podle ustalené soudni judikatury a pravni védy vymezena jako majetkova Ujma,
ktera je objektivné vycislitelna v penézich. Povaha samotné ujmy spodiva bud v realném
zmenseni existujiciho majetku (skute€na Skoda), nebo v jeho nezvétSeni, ackoliv je bylo
mozné oéekavat (usly zisk).

Navrhovatel poZaduje nahradu Skody ve vysi rozdilu Castky viozené do Sporné investice
a Castky vyplacené po ukon&eni Sporné investice a nepozaduje usly zisk.

Financni arbitr z Investicni smlouvy a Pfikazu k uhradé | zjistil, Ze Navrhovatel investoval
do akcii Immofinanz €astku 150.000 K¢, z Pfikazu k uhradé I1l, Zze Navrhovatel zaplatil
6.130,92 K¢ jako uhradu debetniho salda na uc¢tu. Finanéni arbitr nezjistil, Ze Navrhovatel
uhradil néjaké dalSi ¢astky.

Finanéni arbitr zjistil, ze v pribéhu Sporné investice spole¢nost Immofinanz vyplacela
nékolikrat dividendy, Navrhovatel tyto dividendy obdrzel na majetkovy ucCet (vedeny
v eurech), s vyjimkou prvni dividendy obdrzené v roce 2011, ktera byla pouzita k nakupu
dalSich akcii Immofinanz.

Souctem ¢€astek dividend (s vyjimkou dividendy vyplacené v roce 2011) financni arbitr zjistil,
ze celkem v pribéhu Sporné investice Navrhovatel ziskal na dividendach 242,12 eura,
z toho ¢ast byla pouzita k uhrazeni poplatkll za vedeni U¢tu cennych papirll a vypofadacich
ucta, Navrhovateli tak byl vyplacen zisk z dividend 212,36 eur. Ke sméné eur na koruny
Ceské doslo ke dni 4. 8. 2017 pfi kurzu 25,718 K¢ za 1 euro, tj. v €astce 5.461,47 KC.

Z dokument( ,Cenny papir — prodej“ ze dne 4. 8. 2017 a ,Total Statement of Account"
ze dne 9. 8. 2017 finan¢ni arbitr zjistil, Ze z ukon&eni Sporné investice obdrzel Navrhovatel
Castku ve vysi 24.816,58 K¢ za prodej akcii Immofinanz, kterou podle vypisu z béZzného uctu
Navrhovatele za obdobi 1. 8.2017 az 31. 8. 2017 obdrzel od Constantia dne 9. 8. 2017
spolu s vySe uvedenou €astkou zisku z dividend a ¢astkou za prodej jiného cenného papiru,
ktery neni pfedmétem tohoto sporu.

Majetkova ujma, kterou Navrhovatel utrpél je tak dana rozdilem souctu Castek uhrazenych
asoucCtu castek obdrzenych. Navrhovatel prokazatelné uhradil ¢&astku v souctu
156.130,92 KE a obdrzel c&astku vsouctu 30.278,05 KE, rozdil téchto CcCastek je
125.852,87 K&, které predstavuji ztratu ze Sporné investice.

Charakteristickym a definujicim znakem investice je riziko ztraty az vSech investovanych
prostifedkd. O tom, jaka je mira tohoto rizika, musi byt spotfebitel objektivné informovan.
Finanéni arbitr vySe podrobné rozebral, Ze Navrhovatel nebyl o mife rizika spojené se
Spornou investici objektivné informovan. Pfedem nelze s ur€itosti stanovit, jak se investice
bude v Case vyvijet, muze rast, klesat istagnovat, pokud je vSak investor dostatec¢né
informovany o rozhodnych skute¢nostech anejsou mu zamiéeny nevyhody a rizika
sjednavané investice, je to on, kdo nese investi¢ni riziko.

Poskytovatel investiCnich sluzeb ma jako profesional povinnost vymezit vstupni podminky
do investice tak, aby investor riziko mohl odpovédné a védomé prevzit; k tomuto cili vede
zejména fadné splnéni zakonnych podminek. Instituce vSak Navrhovateli neposkytla ani
objektivni informace o Sporné investici, proto Navrhovatel (jako primérny spotfebitel) nebyl
schopny riziko vyhodnotit a Instituce nevytvofila podminky pro zévazné prevzeti rizika
Navrhovatelem, protozZe €innost, kterou pro Navrhovatele vykonavala, nesplnila pfedpoklady
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jednani s odbornou péci, coz doklada i jeji pribézné poradenstvi, kdy opakované vyjadfrila
nazor a doporuceni, Zze Sporna investice zase poroste, jen to bude trvat, a proto je potfeba
dodrzet investi¢ni horizont. Majetkova ujma, kterou Navrhovatel ze Sporné investice je tak
Skodou, ktera mu vznikla jednozna¢né jednanim Instituce.

K otazce pfi€inné souvislosti finan¢ni arbitr odkazuje na zavéry Nejvy3Siho soudu
v rozhodnuti ze dne 4. 3. 2015, sp. zn. 30 Cdo 840/2014, Ze ,[jle bézné, Ze se kauzalniho
déje ucastni vice skutecnosti, které vedou ke vzniku Skody. Mezi takovymi skutecnostmi je
vSak tfeba identifikovat pravné relevantni pfi¢inu vzniku Skody. Z celého rfetézce vSeobecné
pfi¢inné souvislosti (v némz kazdy jev ma svou pficinu, zarovefi vsak je pfi¢inou jiného jevu)
je treba sledovat jen ty pficiny, které jsou ddlezité pro odpovédnost za Skodu. Musi jit
0 skutecnosti podstatné, bez nichZz by ke vzniku $kody nedoS$lo. Pro existenci kausalniho
nexu je nezbytné, aby fetézec postupné nastupujicich pric¢in a nasledkd byl ve vztahu ke
vzniku Skody natolik propojen, Ze jiz z pusobeni prvotni pri¢iny Ize divodné dovozovat
vécnou souvislost se vznikem Skodlivého nasledku.

Instituce porusila svoji pravni povinnost jednat pfi poskytovani investiCnich sluzeb
s odbornou péci. Prfi absenci takového jednani by k realizaci Sporné investice s vysokou
mirou presvédcivosti nedoslo a mezi jednanim Instituce a vznikem Skody existuje zasadni
pfi¢inna souvislost. Neexistuje podstatné ani jina skutecnost, ktera by na vznik $kody méla
podobné intenzivni dopad. Jednani Instituce je souCasné jedinou podstatnou
a kvalifikovanou pfi¢inou vzniku Skody.

Ve sporu Navrhovatele s Instituci nenastala okolnost vyluc€ujici odpovédnost Instituce podle
§ 374 obchodniho zakoniku, za kterou se povazuje prekazka, jez ,nastala nezavisle na vili
povinné strany a brani ji ve splnéni jeji povinnosti, jestlize nelze rozumné predpokladat, Ze
by povinna strana tuto pfekazku nebo jeji nasledky odvratila nebo pfekonala, a dale, Ze by
v dobé vzniku zavazku tuto prekazku predvidala“.

Finanéni arbitr dovodil, Ze Instituce naplnila pfedpoklady odpovédnosti za Skodu, a proto
nese odpovédnost za vznik skody, ktera vznikla jejim jednanim.

6. K vyroku nalezu

Finanéni arbitr povazuje namitku promieni prava na nahradu 3kody vznesenou Instituci
za nedlivodnou.

Financni arbitr ze shromazdénych podkladli a po jejich peclivém pravnim posouzeni
dovozuje, ze Instituce v pravnim vztahu s Navrhovatelem opakované porus$ila povinnost
investicniho zprostfedkovatele jednat s odbornou péci ve smyslu zdkona o podnikani
na kapitalovém trhu, kdyz Navrhovatele pfed zadanim pokynu k provedeni Sporné investice
objektivné neinformovala o poskytované sluzbé&, nevyhodnotila vhodnost Sporné investice
pro Navrhovatele a v prabéhu investice mu opakované bez fadného oduvodnéni doporucila
investici drzet, a to bez ohledu na aktualni trzni informace.

Finanéni arbitr zjistil, Ze Navrhovatel ze Sporné investice utrpél ztratu ve vysi 125.852,87 K&
a ze ktéto ztraté dosSlo jednanim Instituce. Tato ztrata je soucasné Skodou, nebot
predstavuje ujmu na majetku, ke které by nedoslo, nebyt jednani Instituce.

Na zékladé v8ech vySe uvedenych skute€nosti rozhodl financni arbitr tak, jak je uvedeno
ve vyroku tohoto nalezu.

Pouceni:

Proti tomuto nélezu Ize podle § 16 odst. 1 zdkona o finanénim arbitrovi do 15 dnd od jeho
doruceni podat pisemné odlvodnéné namitky k finanénimu arbitrovi. Prava podat namitky se
Ize vzdat. V&as podané namitky maji odkladny ucinek.
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Podle § 17 odst. 1 zakona o finanénim arbitrovi, nalez, ktery jiz nelze napadnout namitkami,
je v pravni moci.

Mgr. Monika Nedelkova
financni arbitr

Doruduje se
Navrhovatel — do vlastnich rukou na adresu [Jj
Instituce — datova schranka g2yc846
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