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Naše zn.: 0223/N/11/0011 

 

Městský soud v Praze 

Spálená ul. 2 

112 16 Praha 2 

Ke sp. zn. 47 T 6/2015 

k rukám Mgr. Petra Hovorky 

 

V Praze dne 11. 2. 2016 

 

Obžalovaní:  Ing. Daniel Brzkovský, nar. 17. 4.1968 v Praze, bytem Praha 9, Horní 
Počernice, Jívanská 647/10 

Ing. Klára Fenstererová, nar. 26. 5. 1975 v Praze, trvale bytem Hovorčovice, 
Za humny 835 

Ing. Alena Štorkanová, roz. Rohlíková, nar. 18. 8. 1968 v Praze, bytem 
Praha 2, Varšavská 692/32  

 
Poškozená: Městská část Praha 10, sídlem Vršovická 68, 101 38 Praha 10,  

zastoupena zmocněncem Mgr. Ondřejem Ambrožem, advokátem FELIX 
A SPOL. advokátní kancelář, s.r.o., sídlem U Nikolajky 5, 150 00 Praha 5, 
ID datové schránky: z2f525p   

 

- připojení se poškozené s nárokem na náhradu škody podle ust. § 43 
odst. 3 tr. řádu 

 

Vážený pane předsedo senátu, 

dovoluji se na Vás obrátit v zastoupení mého klienta, Městské části Praha 10, IČ: 00063941, 

sídlem Vršovická 1429/68, Praha 10, PSČ 101 38 (dále jen „poškozená“ nebo „MČP10“), 

v trestní věci vedené nadepsaným soudem pod sp. zn. 47 T 6/2015, a to v souvislosti 

s uplatněním nároku na náhradu škody ve smyslu ust. § 43 odst. 3 tr. řádu. Městská část 

Praha 10 jako poškozená v předmětné trestní věci uplatnila svůj nárok na náhradu škody již 

v průběhu přípravného řízení vedeného Policií ČR, UOKFK SKPV, odborem závažné 

hospodářské trestné činnosti – 1. oddělení, pod č. j. OKFK-146/TČ-2011-251101, a to 

přípisem ze dne 28. 8. 2013, jak je mimo jiné uvedeno na str. 109 obžaloby, resp. č.l. 14195. 

S ohledem na skutečnost, že obžalovaní k dnešnímu dni nenahradili poškozené byť i jen 

z části škodu (majetkovou újmu), kterou ji svým jednáním způsobili, trvá poškozená na svém 

výše uvedeném připojení se k trestnímu řízení s nárokem na náhradu škody ve smyslu 

ust. § 43 odst. 3 tr. řádu. 

petrja
Text napsaný psacím strojem
Příloha č. 1
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V návaznosti na výše uvedené tímto v právním zastoupení poškozené doplňuji a konkretizuji 

nárok poškozené MČP10 na náhradu škody jí způsobené ze strany obžalovaných uplatněný 

ve smyslu ust. § 43 odst. 3 tr. řádu, přičemž současně požaduji, aby soud v odsuzujícím 

rozsudku uložil obžalovaným povinnost nahradit způsobenou škodu ve výši 

219 470 447,35 Kč, a to společně a nerozdílně.  

Výše tvrzený nárok na náhradu škody pak v právním zastoupení poškozené odůvodňuji 

následovně: 

Právním důvodem vzniku nároku MČP10 na náhradu škody (majetkové újmy) je neplnění 

ustanovení smlouvy o obhospodařování investičních nástrojů ze dne 4. 3. 2009, kterou 

s MČP10 uzavřeli jménem společnosti KEY INVESTMENTS a.s., IČ 257 48 611, se sídlem 

Praha 1, Václavské nám. 808/66, PSČ 110 00 (dále také jen „KI“ nebo „KEY 

INVESTMENTS“) obžalovaní Ing. Daniel Brzkovský a Ing. Klára Fenstererová. Výše 

specifikovaná smlouva byla dále měněna dodatkem č. 1 ze dne 14. 9. 2009, dodatkem č. 2 

ze dne 4. 3. 2010, dodatkem č. 3 ze dne 30. 8. 2010, dodatkem č. 4 ze dne 4. 3. 2011 

a dodatkem č. 5 ze dne 31. 3. 2011 (dále také jen „Smlouva“). Smlouva byla uzavřena na 

dobu určitou, a to 26 měsíců, s tím, že její platnost a účinnost skončila ke dni 4. 5. 2011. 

Na základě Smlouvy svěřila MČP10 společnosti KI finanční prostředky ve výši 

200 000 000,- Kč, a to za účelem jejich obhospodařování v podobě investice do cenných 

papírů. Na základě výše uvedeného došlo ze strany KI k nákupu cenných papírů a vytvoření 

portfolia MČP10. Po výraznou část trvání smluvního vztahu založeného Smlouvou bylo 

portfolio MČP10 tvořeno následujícími cennými papíry: 

1. dluhopisy ESP, ISIN SK4120005877; 

2. dluhopisy SINCOM, ISIN SK4120005653; 

3. dluhopisy Via Chem Group CZK2008, ISIN SK4120006289; 

4. dluhopisy Via Chem Group 2010 1Y, ISIN SK4120007261; 

5. akcie Spolku pro chemickou a hutní výrobu, ISIN CZ 000 5092858. 

V čl. IV. odst. 6 Smlouvy bylo ujednáno, že poškozená MČP10 bude o stavu 

obhospodařovaného majetku a výsledcích činnosti společnosti KI informována 

prostřednictvím zpráv o obhospodařovaném majetku zasílaných v pravidelných měsíčních 

intervalech. Povaha informací, které měly být prostřednictvím zpráv MČP10 sděleny, byla 

specifikována v daném ustanovení, přičemž zahrnovala mimo jiné informaci o aktuální 

skladbě portfolia MČP10 a výsledcích obchodů s cennými papíry jej tvořícími. MČP10 byla 

těmito pravidelnými měsíčními zprávami KI, které byly stvrzeny podpisem obžalovaného 

Ing. Daniela Brzkovského, předsedy představenstva společnosti KI a portfolio manažera, 

opakovaně ujišťována o výnosnosti svého portfolia, přičemž o tomto s ohledem na postavení 

obžalovaného neměla pochyb.     

Zprávou o obhospodařování majetku za období od 1. 5. 2011 do 4. 5. 2011, tj. do konce 

platnosti a účinnosti Smlouvy, byla MČP10 informována o finální skladbě svého portfolia, 

která byla následující:  

1. 234 ks dluhopisů ESP, ISIN SK4120005877; 

2. 137 ks dluhopisů SINCOM, ISIN SK4120005653; 
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3. 938 ks, resp. 935 ks, dluhopisů Via Chem Group, a.s. CZK2008, 

ISIN SK41200062891; 

4. 2 ks dluhopisů Via Chem Group 2010 1Y, ISIN SK4120007261; 

5. 10 797 ks akcií Spolku pro chemickou a hutní výrobu, ISIN CZ 000 5092858; 

(dále také jen „Portfolio“). 

Ke dni ukončení platnosti a účinnosti Smlouvy, tj. ke dni 4. 5. 2011, pak mělo dojít, buďto 

k výplatě investovaných finančních prostředků, nebo k předání nakoupených cenných papírů 

v odpovídající hodnotě této investice navýšené o proklamovaný výnos, případně ke 

kombinaci výše uvedeného. Vzhledem k tomu MČP10 před datem, ke kterému měla být 

Smlouva pro uplynutí doby ukončena, udělila společnosti KI ve smyslu čl. V odst. 7 Smlouvy 

příkazy ke kapitalizaci části Portfolia, tedy k výplatě investovaných finančních prostředků 

včetně jejich avizovaného zhodnocení.  

Přípisem ze dne 7. 4. 2011 byl KI udělen v souladu s čl. V. odst. 7 Smlouvy příkaz ke 

kapitalizaci dluhopisů vydaných společností Via Chem Group, a.s., IČ: 266 94 590, se sídlem 

Rudolfovská tr. 303/113, České Budějovice 4, 370 01 České Budějovice (dále také jen „Via 

Chem“), a to konkrétně (i) 938 ks dluhopisů Via Chem Group CZK2008, 

ISIN: SK4120006289, a (ii) 2 ks dluhopisů Via Chem 2010 1Y, ISIN SK4120007261. MČP10 

v předmětném přípise požadovala, aby jí byly za předmětnou část portfolia vyplaceny 

finanční prostředky ve výši odpovídající tržní hodnotě výše uvedených cenných papírů, jak 

tato vyplývala z pravidelných měsíčních zpráv KI o stavu obhospodařovaného majetku, 

minimálně však ve výši podílu hodnoty těchto dluhopisů na celkovém obhospodařovaném 

majetku MČP10, tj. v min. výši 97 230 753,14 Kč, z čehož 97 011 764,96 Kč mělo být 

utrženo za dluhopisy Via Chem CZK2008 (ISIN SK4120006289) a 218 988,18 Kč za 

dluhopisy Via Chem 2010 1Y (ISIN SK4120007261).  

K výplatě příslušných finančních prostředků však nedošlo, byť byla MČP10 přípisem 

obžalovaného Ing. Brzkovského ze dne 14. 4. 2011, sepsaného v zastoupení společnosti KI, 

ujištěna, že je tento požadavek ze strany společnosti KI evidován. V předmětném přípise 

obžalovaný Ing. Brzkovský poškozenou dále utvrzoval v tom, že společnost KI činí kroky 

vedoucí k realizaci příslušného pokynu dle požadovaných podmínek, ačkoliv si již 

v předmětné době byl, nebo alespoň musel být, vědom nepravdivosti této informace.  

MČP10 udělila společnosti KI rovněž obdobný příkaz ve smyslu čl. V odst. 7 Smlouvy ve 

vztahu ke 243 kusům dluhopisů emitovaným společností E SIDE PROPERTY LIMITED , se 

sídlem 15 Hanover Square, London W1S 1HS, Spojené království Velké Británie 

a Severního Irska, podnikající v ČR prostřednictvím své organizační složky E SIDE LIMITED 

organizační složka v ČR, IČ  275 90 623, se sídlem Praha 10 – Vršovice, U Slavie 1540/2a, 

PSČ 100 00 (dále také jen „ESP“), ISIN SK 4120005877, a to přípisem ze dne 27. 4. 2011.  

Kapitalizaci určené části Portfolia měli obžalovaní v zastoupení společnosti KI provést dle 

Smlouvy ještě před koncem její účinnosti. Této své povinnosti však nedostáli. Obžalovaný 

Ing. Brzkovský pouze poškozenou dopisem ze dne 4. 5. 2011 informoval, že na základě 

rozhodnutí mimořádné valné hromady společnosti KI konané dne 28. 4. 2011 došlo 

k ukončení činnosti KEY INVESTMENTS jako licencovaného obchodníka s cennými papíry, 

                                                 
1
 Společnost KI, zastoupena Ing. Danielem Brzkovským, informovala dopisem ze dne ze dne 6. 2. 2012 MČP10, že KI jako správce 

obhospodařovaného majetku MČP10 odprodal 3 ks Dluhopisů Via Chem, přičemž utržené finanční prostředky byly ze strany KI použity na 
částečnou úhradu odměny KI jako správce obhospodařovaného majetku. 
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neboť se změnil předmět podnikání této společnosti. Současně byla MČP10 informována, že 

společnost KI není nadále oprávněna poskytovat investiční služby, přičemž její následující 

činnost bude směřovat zejména k vydávání majetku jednotlivým zákazníkům a spojenému 

vypořádání s nimi dle zákonných ustanovení. O tomto kroku nebyla poškozená 

obžalovanými nikterak dopředu informována, naopak byla ze strany obžalovaných, předně 

pak ze strany Ing. Brzkovského, opakovaně utvrzována o výnosnosti svého portfolia, jeho 

dobrém stavu a učinění kroků směřujících k jeho kapitalizaci dle výše uvedených příkazů.  

Jak bylo zjištěno v rámci přípravného řízení, iniciovaného mimo jiné na základě (i) trestního 

oznámení MČP10 pro podezření ze spáchání trestného činu porušení povinností při správě 

cizího majetku podle § 220 zákona č. 40/2009, trestního zákoníku, event. trestného činu 

porušení povinnosti při správě cizího majetku z nedbalosti podle § 221 zákona č. 40/2009, 

trestního zákoníku, ze dne ze dne 10. 5. 2011, (ii) doplnění trestního oznámení ze dne 

15. 7. 2011 (doručeno Městskému státnímu zastupitelství v Praze dne 25. 7. 2011) a dále 

(iii) doplnění trestního oznámení ze dne 2. 7. 2012, došlo jednáním obžalovaných 

oprávněných vystupovat za společnost KI jako obchodníka s cennými papíry k porušení 

jednotlivých ustanovení zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, v t. č. 

platném a účinném znění, a dalšího jednání, kterým dle obžaloby jednotliví obžalovaní 

naplnili znaky skutkové podstaty zločinu porušení povinnosti při správě cizího majetku ve 

smyslu ust. § 220 odst. 1,2 písm. a) odst. 3, tr. zákoníku, a dále zločinu porušení předpisů 

o pravidlech hospodářské soutěže dle ust. § 248 odst. 2 alinea třetí, odst. 4 písm. a) 

tr. zákoníku.  

Poškozená MČP10 se na společnost KI, resp. jejím prostřednictvím na obžalované, obrátila 

jako na obchodníka s cennými papíry licencovaného Českou národní bankou, neboť sama 

nedisponovala lidskými zdroji fundovanými v oblasti kapitálového trhu. Spoléhala na 

odbornost obžalovaných jednajících jménem společnosti KI, a společnost samotnou, jako na 

subjekty vázané mimo jiné právními předpisy upravujícími kapitálový trh. Teprve po skončení 

smluvního vztahu poškozená zjistila, že jí byly opakovaně sdělovány nepřesné, 

resp. zcestné, informace o jejích investicích a že svěřené peníze byly ze strany 

obžalovaných obhospodařovány v rozporu s oprávněnými zájmy poškozené MČP10. 

Nikoliv řádnou správou Portfolia MČP10 ze strany obžalovaných, předně pak ze strany 

Ing. Daniela Brzkovského, jakožto předsedy představenstva společnosti KI a současně člena 

investičního výboru, vedoucího oddělení investičních služeb a portfolio manažera 

odpovědného za správu portfolií zákazníků (mimo jiné i MČP10), došlo nákupem vysoce 

rizikových a veřejně neobchodovatelných cenných papírů do Portfolia MČP10 ke 

znehodnocení svěřených finančních prostředků. V důsledku výše uvedeného pak obžalovaní 

nebyli schopni ke dni ukončení trvání smluvního vztahu založeného Smlouvou vyprodat 

nakoupené investiční nástroje tvořící Portfolio MČP10, a tudíž nebyli schopni vyplatit MČP10 

částku odpovídající hodnotě cenných papírů, jak byla tato deklarována v pravidelných 

zprávách o obhospodařování majetku MČP10. S ohledem na výše uvedené byly tudíž 

poškozené pouze předány cenné papíry tvořící Portfolio, přičemž tyto byly již v době převodu 

(a pravděpodobně rovněž v době jejich nákupu), resp. před ukončením Smlouvy, zcela 

bezcenné.    

K výši škody uplatněné poškozenou 

Poškozená tudíž požaduje, aby jí obžalovaní nahradili společně a nerozdílně škodu 

(majetkovou újmu) ve výši 219 470 447,35 Kč odpovídající rozdílu deklarované hodnoty 

Portfolia dle zprávy o stavu obhospodařovaného majetku ke dni 4. 5. 2011 a skutečné 
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hodnoty obdržených cenných papírů zjištěné znaleckými posudky, jak bude rozvedeno níže. 

Pro úplnost poškozená uvádí, že v této částce není započítána (i) částka ve výši 68 500,- Kč 

poškozené skutečně uhrazená v lednu 2002, (ii) jistina 2 ks dluhopisů Via Chem Group 2010 

1Y, ISIN SK4120007261, ve výši 213 800,- Kč rovněž skutečně vyplacena poškozené 

v tomto případě jejich emitentem a (iii) částka 311 385,48 Kč, která představuje reálnou 

hodnotu akcií Spolku pro chemickou a hutní výrobu, a.s. stanovenou dle znaleckého 

posudku č. 21/2013 ze dne 30. 4. 2013 (dále také jen „Znalecký posudek A-Consult“), 

vypracovaného znaleckým ústavem A-Consult plus, spol. s r.o., IČ 411 86 907, se sídlem 

Praha 1, Palladium, Na Poříčí 3a, PSČ 11000 (dále také jen „Znalecký ústav A-Consult“), 

jak bude rovněž rozvedeno níže v tomto podání. 

Poškozená je shodně s obžalobou toho názoru, že jí škoda (majetková újma) vznikla 

v příčinné souvislosti s jednáním obžalovaných jako členů statutárního a dalších orgánů 

společnosti KI. Současně poškozená uvádí, že její výše specifikovaný nárok na náhradu 

škody (majetkové újmy) je dvousložkový, přičemž se skládá jednak z částky 

200 000 000,- Kč, odpovídající škodě vzniknuvší poškozené svěřením této částky 

společnosti KI k obhospodařování, a dále z částky 19 470 447,35 Kč odpovídající ušlému 

zisku poškozené. Jak bylo prokázáno v přípravném řízení, poškozená svěřila společnosti KI 

k obhospodařování částku ve výši 200 000 000,- Kč, přičemž tato jí měla být ke dni skončení 

smluvního vztahu vrácena společně s příslušným zhodnocením. Jak již bylo výše zmíněno, 

poškozená požadovala po společnosti KI ještě za doby trvání Smlouvy, aby byla část jejího 

Portfolia kapitalizována a současně aby došlo k výplatě příslušných finančních prostředků ve 

prospěch poškozené. K tomuto však nedošlo, neboť v příčinné souvislosti s jednáním 

obžalovaných bylo Portfolio tvořeno cennými papíry, které s ohledem na jejich vysokou 

rizikovost a charakter nebylo možno prodat. Namísto finančních prostředků tak poškozená 

obdržela po skončení smluvního vztahu toliko bezcenné cenné papíry.  

1. Znalecký posudek VŠE 

Za účelem stanovení skutečné hodnoty dluhopisů tvořících Portfolio, konkrétně pak 

(i) dluhopisů Via Chem Group, a.s. CZK2008 (ISIN: SK4120006289), (ii) dluhopisů ESP 

(ISIN: SK4120005877) a (iii) dluhopisů SINCOM (ISIN: SK4120005653) byl po ukončení 

činnosti společnosti KI jako licencovaného obchodníka s cennými papíry vypracován 

znaleckým ústavem Vysoké školy ekonomické v Praze, Národohospodářskou fakultou (dále 

také jen „Znalecký ústav VŠE“), dne 31. 5. 2012 znalecký posudek (dále také jen „Znalecký 

posudek VŠE“).  

Dle vyjádření Znaleckého ústavu VŠE jsou možné dva přístupy, na základě kterých lze 

odhadnout cenu dluhopisu, a to přístup tržní a fundamentální, přičemž z tohoto důvodu byla 

v rámci Znaleckého posudku VŠE stanovena cena dluhopisů dvojím způsobem.  

V rámci přístupu fundamentálního byly jednotlivé dluhopisy oceněny následovně (pozn. je 

uváděna cena vždy za 1 dluhopis): hodnota dluhopisu Via Chem Group, a.s. CZK2008 byla 

stanovena na 74 684,- Kč, hodnota dluhopisu ESP byla stanovena na 69 969,- Kč a hodnota 

dluhopisu SINCOM pak na 545,- Kč. K tomuto je nutno uvést, že znalec v předmětném 

znaleckém posudku opakovaně uvádí, že se jedná o vysoce rizikové cenné papíry, jejichž 

ocenění (předně pak ocenění fundamentální) je a v budoucnu bude extrémně závislé na 

schopnosti emitenta uhradit své závazky z těchto vyplývající.   

Nadto je nutno zmínit, že v části tržního ocenění dluhopisů je výslovně uvedeno následující: 

„Všechny emise dluhopisů držených v portfoliu MČ jsou nelikvidní a s vysokou 
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pravděpodobností je nebude možné za snesitelných podmínek prodat před splatností. 

Z důvodu opatrnosti je proto tržní ocenění všech dluhopisů rovno nule“. 

Současně znalecký ústav uvedl, že dle jeho názoru došlo ze strany společnosti KI k porušení 

povinnosti obhospodařovatele postupovat s odbornou péčí, když alokovala všechny svěřené 

prostředky do cenných papírů emitovaných prakticky jednou navzájem propojenou 

a netransparentní skupinou firem. Současně Znalecký ústav VŠE v posudku uvedl, že dle 

jeho názoru nebylo v souladu s povinnostmi KI, jako obhospodařovatele svěřených 

finančních prostředků, investovat peníze svých klientů do cenných papírů emitovaných 

stejnou majetkovou skupinu, která správu svěřených prostředků provádí.   

2. Znalecký posudek A-Consult 

Jak již bylo výše nastíněno, v průběhu přípravného řízení došlo ze strany policejního orgánu 

k řadě úkonů, mimo jiné rovněž k přibrání Znaleckého ústavu A-Consult, a to  opatřením ze 

dne 3. 8. 2011, č.j. OKFK-146-44/TČ-2011-200204. Na základě výše uvedeného opatření 

policejního orgánu byl Znaleckým ústavem A-Consult vyhotoven Znalecký posudek 

A-Consult, jak bylo uvedeno výše, který byl zaměřen na hodnocení správy portfolia 

jednotlivých klientů ze strany společnosti KI v období od roku 2001 do počátku roku 2011, 

kdy KI ukončila svou činnosti licencovaného obchodníka s cennými papíry. 

Ze Znaleckého posudku A-Consult vyplývá řada zjištění Znaleckého ústavu, která svědčí 

o tom, že společnost KI obhospodařovala finanční prostředky jí svěřené jednotlivými klienty 

často nikoliv v souladu s pravidly odborné péče a často rovněž v rozporu s platnými právními 

předpisy, kterými byla jako obchodník s cennými papíry v dané době vázána.  

Společnost KI byla v době platnosti a účinnosti Smlouvy držitelem příslušné licence České 

národní banky k obchodování s cennými papíry. Jako obchodník s cennými papíry podléhala 

donucujícím ustanovením zákona č. 256/2004 Sb., o podnikání na kapitálovém trhu, v t.č. 

platném a účinném znění (dále také jen „zákon o podnikání na kapitálovém trhu“ nebo 

„ZPKT“), který však dle zjištění znaleckého ústavu v řadě případů porušila, v důsledku čehož 

byla na majetku jejích klientů, mimo jiné rovněž poškozené, způsobena škoda (majetková 

újma) v tvrzené výši. Zde je nutno zmínit, že příslušnými ustanovení zákona o podnikání na 

kapitálovém trhu byli vázání rovněž jednotliví obvinění. 

Jak ukazují výsledky znaleckého zkoumání, Portfolio MČP10 bylo tvořeno cennými papíry, 

které nejsou kótované (přijaty k obchodování na veřejných trzích), vlastnická struktura jejich 

emitentů (jejich koneční vlastníci) není veřejně známá a akcie (majetkové účasti) emitentů 

nejsou rovněž kótovány. Portfolio je dle závěrů Znaleckého ústavu A-Consult tedy nelikvidní 

– není jej možné snadno zpeněžit, cenné papíry, které jej tvoří, se téměř neobchodují. 

Portfolio je současně nediverzifikované – zastoupení jednotlivých titulů je extrémně vysoké. 

Pro úplnost poškozená níže uvádí jednotlivé závěry Znaleckého posudku A-Consult 

vztahující se k jednotlivým cenným papírům tvořícím Portfolio, resp. společnostem, které tyto 

emitovaly. 

2.1. Dluhopisy Via Chem  

Součástí Portfolia poškozené byly dluhopisy společnosti Via Chem Group, a.s., 

IČ: 266 94 590, se sídlem Rudolfovská tr. 303/113, České Budějovice 4, 370 01 České 

Budějovice (dále také jen „Via Chem“). Ke dni skončení platnosti a účinnosti Smlouvy, 

tj. 4. 5. 2011, poškozená držela celkem (i) 938 ks Dluhopisu Via Chem Group, a.s. USD 
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2008, ISIN: SK4120006289, série 01 a (ii) 2 ks Dluhopisu Via Chem Group CZK 2010 1Y, 

ISIN SK4120007261, série 01, přičemž všechny výše uvedené dluhopisy byly dluhopisy na 

doručitele v zaknihované podobě, o jmenovité hodnotě 100 000,- Kč, emitované společností 

Via Chem (dále také jen „Dluhopisy Via Chem“).  

Dle zprávy o stavu obhospodařovaného majetku za období od 1. 5. do 4. 5. 2011, 

tj. prakticky k poslednímu období předcházejícímu ukončení platnosti a účinnosti Smlouvy, 

měly mít Dluhopisy Via Chem tržní hodnotu 97 842 150,- Kč. Již před tímto datem však 

poškozená udělila společnosti KI dopisem ze dne 7. 4. 2011 příkaz na kapitalizaci této části 

Portfolia, k čemuž však společnost KI nepřistoupila, neboť již v této době nebyla tato 

transakce s ohledem na bezcennost nakoupených dluhopisů možná. I přesto však následně 

společnost KI, zastoupená obžalovaným Ing. Brzkovským, utvrzovala poškozenou 

v přesvědčení o návratnosti její investice, když v rámci zprávy o stavu obhospodařovaného 

majetku vypracované ke dni 4. 5. 2011 uvedla výše uvedený údaj o výši „tržní hodnoty“ 

těchto dluhopisů.  

Dne 6. 2. 2012 byla poškozená pouze ze strany správce obhospodařovaného majetku 

informována, že tento odprodal 3 ks Dluhopisů Via Chem, přičemž takto utržené finanční 

prostředky použila společnost KI na částečnou úhradu odměny správce obhospodařovaného 

majetku, tak jak je dané uvedeno v předmětném dopise.   

Zbylé Dluhopisy Via Chem (celkem 935 ks) byly poškozené předány spolu s dalšími cennými 

papíry tvořícími Portfolio a jsou v současné chvíli vedeny na účtu člena depozitáře cenných 

papírů Slovenské republiky (tj. Centrálny depozitár cenných papierov SR, a.s.), a to 

Československé obchodní banky a.s., která tyto eviduje na klientském účtu poškozené. 

Předně je nutno uvést, že poškozená je toho názoru, že k nákupu Dluhopisů Via Chem 

neměl správce obhospodařovaného majetku vůbec přistoupit, neboť tyto byly již při jejich 

nákupu vysoce rizikové, čehož si společnost KI, resp. jednotliví obžalovaní majetek 

poškozené spravující, jako subjekty podléhající zákonu o podnikání na kapitálovém trhu 

přinejmenším měli být vědomi.  

Společnost Via Chem vykazovala již od roku 2005 záporný trend hospodaření, což bylo 

patrno z veřejných zdrojů. Emise jejích dluhopisů pak byla dvěma ratingovými společnostmi 

hodnocena s ratingem „BBB-“, resp. „BAA-“, což je pouze těsně nad spekulativním pásmem, 

jak uvádí znalecký ústav ve Znaleckém posudku A-Consult. Nadto ratingové ohodnocení je 

povinností emitenta, přičemž obchodník s cennými papíry, jakým byla společnost KI, si dané 

mohl od emitenta kdykoliv před nákupem předmětných dluhopisů vyžádat. Nelze rovněž 

opomenout již výše uvedenou skutečnost, a to že společnost Via Chem je holdingovou 

společností zastřešující dceřiné a přidružené společnosti ve skupině, na jejichž 

hospodářském výsledku je závislý rovněž ten její.    

Z výše uvedených důvodů byla tak tržní cena Dluhopisů Via Chem stanovena 

Znaleckým ústavem v rámci Znaleckého posudku A-Consult ve výši 0,- Kč. Tímto byly 

potvrzeny závěry uvedené ve Znaleckém posudku VŠE ze dne 31. 5. 2012.  

Co se týče rozdílu mezi stavem, ve kterém byl vypracován předmětný znalecký posudek 

a současností je nutno zmínit, že ve vztahu k Dluhopisům Via Chem došlo k zásadnímu 

posunu. Předně jmenovitá hodnota Dluhopisů Via Chem (zbylých 935 ks) byla dle 

příslušných emisních podmínek (bod 14) splatná jednorázově ke dni 1. 10. 2013. Spolu se 

jmenovitou hodnotou dluhopisů Via Chem byl k témuž dni splatný také výnos z dluhopisů Via 

Chem, určený pevnou úrokovou sazbou ve výši 6,9% p.a. ze jmenovité hodnoty dluhopisů 
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Via Chem po dobu jejich životnosti, který činil do předmětného data 6 451 500,- Kč. Dne 

1. 10. 2013 měla tedy společnost Via Chem zaplatit poškozené celkem 99 951 500,- Kč, 

z čehož 93 500 000,- Kč je jmenovitá hodnota dluhopisů Via Chem a 6 451 500,- Kč činí 

výnos z předmětných dluhopisů. K úhradě nikdy nedošlo, přičemž následně na sebe 

společnost Via Chem podala dlužnický insolvenční návrh, na základě kterého bylo 

u Krajského soudu v Českých Budějovicích zahájeno insolvenčního řízení (sp. zn. KSCB 28 

INS 1350/2014). V posledních měsících pak právě v souvislosti s touto společností zahájil 

policejní orgán, UOKFK SKPV, odbor korupce, trestní stíhání, jak vyplývá z veřejných zdrojů. 

Nadto je poškozené známo, že dalším držitelem Dluhopisů Via Chem je například Městská 

část Praha 6, rovněž poškozená v tomto trestním řízení. Ta se pokusila v roce 2013 

zorganizovat prodej těchto dluhopisů, avšak bez úspěchu. Uvedená skutečnost nasvědčuje 

závěrům obou znaleckých posudků. 

Skutečnost, že Dluhopisy Via Chem jsou bezcenné, prokazuje i to, že Via Chem je v úpadku 

v důsledku své platební neschopnosti, přičemž z dosavadního průběhu insolvenčního řízení 

vedeného proti Via Chem je zjevné, že pohledávky poškozené nebudou uspokojeny vůbec. 

V rámci insolvenčního řízení proti Via Chem byl dne 4. 11. 2014 zveřejněn v insolvenčním 

rejstříku znalecký posudek ve věci ocenění majetkové podstaty Via Chem vypracovaný dne 

30. 10. 2014 společností Bohemian Appraisal, a.s., IČ: 260 65 703, se sídlem Zátkovo 

nábřeží 448/7, České Budějovice (dále také jen „Bohemian Appraisal“), která byla 

jmenována znalcem rozhodnutím Krajského soudu v Českých Budějovicích, jako soudu 

insolvenčního, a to na návrh samotné Via Chem. Tento znalec byl ke zpracování 

předmětného znaleckého posudku pověřen v rámci usnesení o úpadku Via Chem s tím, že 

určení znalce k ověření hodnoty majetkové podstaty je povinnou součástí usnesení, kterým 

soud povoluje reorganizaci. Tímto znaleckým posudkem byla stanovena hodnota majetkové 

podstaty Via Chem na částku ve výši 570 753 000,- Kč. Z toho hodnotu části majetkové 

podstaty, k níž uplatňuje věřitel Via Chem  - Poštová banka a.s., pobočka Česká republika, 

IČ 289 96 610, se sídlem Prosecká 851/64, Prosek, 190 00 Praha 9, právo ze zajištění, 

ocenil na částku ve výši 94 401 577,- Kč, a majetkovou hodnotu, k níž uplatňuje věřitel Via 

Chem  - SARPENT s.r.o., IČ 247 29 647, se sídlem Italská 1583/24, Vinohrady, 120 00 

Praha 2, právo ze zajištění, na částku ve výši 118 000 298,- Kč. K uspokojení nezajištěných 

věřitelů včetně poškozené a ostatních poškozených z řad municipalit tedy zůstává částka ve 

výši 358 351 125,- Kč. Pohledávky všech věřitelů Via Chem přitom přesahují 2,5 mld. Kč 

a očekávané uspokojení věřitelů proto bude pouze zlomkem nominální výše jejich 

pohledávek. Ekonomický stav Via Chem v době pořízení jeho dluhopisů společností KI pro 

poškozenou byl přitom zjevně velmi obdobný jeho stavu v době zjištění úpadku a jeho 

dluhopisy již byly i v té době zjevně bezcenné. 

Poškozená tedy ve vztahu k Dluhopisům Via Chem požaduje náhradu škody ve výši 

97 560 885,- Kč.   

2.2. Dluhopisy ESP  

Do Portfolia byly dále na základě Smlouvy obstarány dluhopisy emitované společností ESP. 

Ke dni ukončení Smlouvy byla poškozená držitelem celkem 234 kusů dluhopisů ESP, 

ISIN SK4120005877, o jmenovité hodnotě 500 000,- Kč každý, tj. o celkové nominální 

hodnotě 117.000.000,- Kč se splatností jmenovité hodnoty dluhopisů dne 20. 12. 2024 (dále 

jen „Dluhopisy ESP“). Tyto dluhopisy měly mít dle zprávy o stavu obhospodařovaného 

majetku ze dne 4. 5. 2011 tržní hodnotu celkem 117 653 210,52 Kč.  
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I v tomto případě požadovala poškozená po společnosti KI ještě před ukončením smluvního 

vztahu založeného Smlouvou kapitalizaci příslušné části Portfolia, a to opětovně neúspěšně. 

Namísto výnosu tak obdržela poškozená od společnosti KI pouze bezcenné Dluhopisy ESP.  

Co se týče prognózy Znaleckého ústavu ve vztahu ke schopnosti společnosti ESP dostát 

svým v budoucnu splatným závazkům, je ve Znaleckém posudku A-Consult výslovně 

uvedeno, že těmto společnost ESP nebude schopna dostát bez přísunu dodatečného 

kapitálu a výrazné restrukturalizace, přičemž je zde uvažováno o možném budoucím 

insolvenčním řízení na její majetek.  

Tržní hodnota Dluhopisů ESP byla Znaleckým ústavem A-Consult stanovena ve výši 

0,- Kč, což opětovně potvrdilo výstupy uvedené ve Znaleckém posudku VŠE.     

Jak je uvedeno mimo jiné ve Znaleckém posudku A-Consult, jediným majetkem této 

společnosti byla multifunkční sportovní aréna nyní známá pod označením „Aréna EDEN“, 

kterou představují nemovité věci, soubor movitých věcí, které s ní tvoří funkční celek 

a pozemky pod Arénou EDEN a přilehlé pozemky. Hlavním záměrem emise cenných papírů 

ze strany této společnosti byl zisk dostatečných finančních prostředků na výstavbu 

fotbalového stadionu, přičemž návratnost této investice, resp. otázka vyplacení Dluhopisů 

ESP, byla odvislá od dlouhodobých tržeb takto vystavěného sportovního stadionu. Znalecký 

ústav na tomto místě uvádí, že již výše uvedený podnikatelský záměr ESP byl značně 

nadsazený, neboť předpoklad návratnosti finančních prostředků byl odvozen od zkušeností 

s provozem anglického fotbalového klubu Tottenham Hotspur, a to bez ohledu na podmínky 

platné v České republice. Společnost ESP nadto vložila Arénu EDEN do společnosti VINET 

Invest a.s. (nyní Eden Arena, a.s.), IČ: 294 13 001, se sídlem U Slavie 1540/2a, Vršovice, 

100 00 Praha 10 (dála také jen „Společnost Eden Arena“), která vznikla dne 23. 1. 2013 

jako dceřiná společnost ESP (ESP byla jejím jediným akcionářem).  

Výše uvedeným postupem tak fakticky došlo k vyvedení veškerého majetku, ze kterého 

mohli být reálně uspokojeni věřitelé případně v budoucnu vzniklí, pokud by společnost ESP 

nebyla schopna k datu splatnosti Dluhopisů ESP tyto vyplatit. Ve vztahu k výše uvedenému 

je veden soudní spor, a to u Obvodního soudu pro Prahu 10 pod sp. zn. 46 C 203/2013.  

Podstatná je však zejména ta skutečnost, že v rámci uvedené transakce došlo k ocenění 

převážné hodnoty aktiv společnosti ESP. Z tiskového prohlášení, které dne 12. 7. 2013 

vydala společnost KINGWATER HOLDINGS LIMITED, která je dle svého prohlášení 

společností ovládající společnost ESP, se poškozená dozvěděla, že v rámci „majetkové 

restrukturalizace“ byla Aréna EDEN vložena společností ESP do majetku Společnosti Eden 

Arena, a to cestou zvýšení základního kapitálu Společnosti Eden Arena proti úpisu nových 

akcií společností ESP jako jejím jediným akcionářem. 

Následně došlo dne 25. 6. 2013 k ocenění Arény EDEN, a to včetně movitého majetku 

tvořícího příslušenství areálu. Ocenění bylo provedeno ve formě znaleckého posudku 

č. N32116/13 vypracovaného znaleckým ústavem EQUITA Consulting s.r.o., IČ 257 61 421, 

se sídlem Praha 1 – Nové Město, Truhlářská 1108/3, PSČ 110 00. Znalec ve výše 

uvedeném znaleckém posudku č. N32116/13 oceňoval Arénu EDEN dvěma základními 

přístupy ocenění, konkrétně nákladovou metodou a výnosovou metodou. Zatímco dle 

výnosového přístupu ocenění, který pak znalec vzal jako rozhodující, byla Aréna EDEN 

oceněna na částku ve výši 342.000.000 Kč, pomocí nákladové metody ocenění došel znalec 

k částce ve výši 727.000.000 Kč. Znalec pak výslednou tržní hodnotu určil dle výnosového 

přístupu ocenění, tedy nižší částky, a to s odůvodněním, že dle jeho názoru má nákladový 
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přístup ocenění v případě Arény EDEN výrazně nižší vypovídací hodnotu, neboť „provoz 

multifunkčních arén obecně ve většině případů negeneruje dostatečné čisté příjmy pro 

úhradu nákladů na výstavbu“, a dále proto, že „relevantní pro tržní ocenění jsou především 

budoucí příjmy, které bude majetek svému vlastníkovi generovat, ne historické náklady na 

jeho pořízení, které jsou navíc u obdobných majetků (multifunkčních arén, stadionů) enormní 

a jsou většinou hrazeny z rozpočtů místních samospráv či státu“ (čímž je údajně omezeno 

využití nákladového přístupu ocenění). Porovnávací metoda ocenění je v tomto případě 

vyloučena, neboť „se jedná o specifický majetek, který se na trhu běžně neobchoduje“. Navíc 

ještě znalec v posudku uvádí, že v rámci provedeného výnosového ocenění není možné 

aplikovat standardní postupy užívané pro výnosové ocenění nemovitého majetku, neboť 

„Aréna EDEN není mimo nebytových prostor klasicky pronajímána a k dosažení výnosů je 

třeba provozovat aktivní podnikatelskou činnost.“  

Znalec tak na základě výše uvedených východisek ve svém znaleckém posudku dospěl 

k ocenění Arény EDEN na částku 342.000.000,- Kč. Přičemž vyšel z budoucího užitku, který 

přinese Aréna EDEN pro své vlastníky ve formě volných peněžních toků generovaných 

provozem Arény EDEN, které byly diskontovány na současnou hodnotu k datu ocenění, a to 

zřejmě metodou znalcem samotným modifikovanou oproti standardním přístupům ocenění. 

Nákladová metoda ocenění vycházející z nákladů na pořízení nemovitého majetku 

(a korespondující s jeho účetní hodnotou) pak udává hodnotu téhož nemovitého majetku ve 

výši 727.000.000,- Kč.  

Poškozená má za to, že ze znaleckého posudku č. N32116/13 lze dovodit jediné, a to, 

že takto určená skutečná hodnota aktiv ESP zcela jasně potvrzuje závěry Znaleckého 

posudku A-Consult a Znaleckého posudku VŠE, že dluhopisy ESP nejsou kryty 

odpovídajícími majetkovými aktivy, které by umožnily jejich splacení a jsou proto 

bezcenné.  

Poškozená tedy ve vztahu k Dluhopisům ESP požaduje náhradu škody ve výši 

117 653 510,52 Kč.   

2.3. Dluhopisy BORSAY (SINCOM) 

V Portfoliu poškozené byly rovněž dluhopisy emitované společností BORSAY, a.s., t.č. 

SINCOM Leasing, a.s., IČ 005 41 397, se sídlem Tábor, Husova č.p. 1444, PSČ 390 02 

(dále také jen „BORSAY“), přičemž ke dni 4. 5. 2011 byla poškozená držitelkou celkem 137 

kusů dluhopisů SINCOM, ISIN SK4120005653, o jmenovité hodnotě 10 000,- Kč každý, 

jejichž jmenovitá hodnota a výnos za poslední období byly splatné k datu 31. 12. 2012 (dále 

jen „Dluhopisy BORSAY“).  

Společnost KI v rámci zprávy o stavu obhospodařovaného majetku za období od 1. 5. do 

4. 5. 2011 deklarovala, že tržní hodnota těchto dluhopisů je celkem 1 388 800,51 Kč. Přesto 

byly Dluhopisy BORSAY v době předání poškozené prakticky bezcenné.  

Rovněž na majetek společnosti BORSAY bylo zahájeno insolvenční řízení, které je vedeno 

u Krajského soudu v Českých Budějovicích pod sp. zn. KSCB 25 INS 21587/2013. 

Společnost je nyní v konkursu. Dle názoru Znaleckého ústavu byl nákup Dluhopisů BORSAY 

v rozporu s povinnostmi obchodníka s cennými papíry stanovenými v zákoně o podnikání na 

kapitálovém trhu, neboť tyto byly rizikové. Jak již bylo výše uvedeno, společnost KI měla při 

nákupu cenných papírů do Portfolia poškozené jako správce veřejných finančních prostředků 

postupovat velmi obezřetně a dbát na bezrizikovost provedených investičních operací. 
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V tomto případě byla emise Dluhopisů BORSAY ohodnocena dle informací Znaleckého 

ústavu ratingovou společností stupněm „BBB“. Byť se dle Znaleckého posudku A-Consult 

ještě jedná o investiční pásmo, naznačuje toto hodnocení již určitou míru rizika, přičemž 

nebylo rovněž zohledněno riziko spojené s poměrně rizikovým předmětem podnikání této 

společnosti, která se zaměřovala na leasing investičních a technologických celků většího 

rozsahu. 

Znalecký ústav ve Znaleckém posudku A-Consult opětovně potvrdil závěry uvedené 

ve Znaleckém posudku VŠE, dle kterého měly Dluhopisy BORSAY hodnotu ve výši 

0,- Kč. 

Poškozená tedy ve vztahu k Dluhopisům Borsay požaduje náhradu škody ve výši 

1 388 800,51 Kč.   

2.4. Akcie Spolku pro chemickou a hutní výrobu, a.s. 

Portfolio poškozené pak bylo mimo výše uvedených dluhopisů tvořeno dále akciemi 

společnosti Spolek pro chemickou a hutní výrobu, akciová společnost, IČ 000 11 789, se 

sídlem Ústí nad Labem, Revoluční 1930/86, PSČ 400 32 (dále také jen „Spolek“). Ke dni 

ukončení Smlouvy, tj. ke dni 4. 5. 2011, se v Portfoliu nacházelo celkem 10 797 kusů těchto 

akcií, které měly být ke dni 4. 5. 2011 o celkové hodnotě 3 178 636,80 Kč.  

Předmětné akcie Spolku, ISIN CZ0005092858, byly emitovány v rámci emise ke dni 

31. 12. 2013 v počtu 3 878 816 ks, jako kmenové akcie na majitele o jmenovité hodnotě 

1 akcie ve výši 500,- Kč (dále také jen „Akcie Spolku“). K 1. lednu 2014 se listinné akcie na 

majitele, tedy i akcie emitované Spolkem, které nebyly imobilizovány, změnily automaticky 

dle zákona č. 134/2013 Sb., o některých opatřeních ke zvýšení transparentnosti akciových 

společností a o změně dalších zákonů, na listinné akcie na jméno. V současné chvíli nejsou 

Akcie Spolku kótované, tedy obchodovatelné na regulovaném trhu.   

Akcie Spolku byly společností KI jako správcem jejích finančních prostředků užívány jako 

„ručení“ u buy-sell (resp. Repo) operací, přičemž dle výsledků znaleckého zkoumání bylo již 

v okamžiku jejich užití zřejmé, že tyto akcie nebude možné na trhu snadno prodat a už vůbec 

ne za netržní částku ceny, která byla vykazována v jednotlivých zprávách o stavu 

obhospodařovaného majetku zasílaných poškozené.   

Znalecký ústav A-Consult dále v posudku uvádí, že dle zjištěných údajů není možné 

považovat hospodaření Spolku za stabilní, přičemž dané podložil vyjádření obsaženým ve 

výročních či pololetních zprávách Spolku za rok 2011 a 2012, které uvádí, že trvající 

významná nejistota Spolku by mohla zásadním způsobem zpochybnit schopnost Spolku 

nepřetržitě trvat. Důvodem tohoto vyjádření, pak měla být závislost vývoje společnosti na 

čerpání úvěrů od bank a rovněž riziko jejich nesplacení, které bylo řešeno smluvním 

prodlužováním jejich splatnosti.   

Znalecký ústav A-Consult vycházel při stanovení tržní ceny akcie Spolku z údajů 

poskytnutých policejním orgánem. Dle Znaleckého posudku A-Consult  je evidován pouze 

jediný významnější obchod, jehož předmětem byly akcie Spolku, a to prodej celkem 

173 393 kusů těchto akcií za částku 5 000 000,- Kč. Ve vztahu k tomuto obchodu je ze 

strany znaleckého ústavu uvedeno, že tento obchod byl Spolku nabídnut na počátku roku 

2011 zřejmě jedním ze subjektů spojených s touto společností. Na základě jeho výsledku 

pak byla stanovena tržní cena 1 kusu akcie Spolku na 28,84 Kč.  
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Výše uvedené bylo poškozenou promítnuto do výše nároku na náhradu škody (majetkové 

újmy) požadované na obžalovaných, kdy od tvrzené tržní hodnoty Akcií Spolku ve výši 

3 178 636,80 Kč (jak tato vyplývá ze zprávy o stavu obhospodařovaného majetku ke dni 

4. 5. 2011) odečetla poškozená částku ve výši 311 385,48 Kč, která představuje reálnou 

hodnotu akcií Spolku stanovenou dle předmětného znaleckého posudku.  

Poškozená tedy ve vztahu k Akciím Spolku požaduje náhradu škody ve výši 

2 867 251,32 Kč.   

3. Rekapitulace nároku poškozené na náhradu škody (majetkové újmy) 

Pro úplnost tudíž poškozená uvádí, že požaduje, aby soud uložil obžalovaným v odsuzujícím 

rozsudku povinnost nahradit poškozené společně a nerozdílně náhradu škody (majetkové 

újmy) ve výši 219 470 447,35 Kč sestávající se z níže uvedeného:  

č. Cenný papír Požadovaná výše náhrady škody 

1.  Dluhopisy Via Chem 97 560 885,- Kč 

2.  Dluhopisy ESP 117 653 510,52 Kč 

3.  Dluhopisy BORSAY  1 388 800,51 Kč 

4.  Akcie Spolek 2 867 521,32 Kč 

Celkem 219 470 447,35 Kč 

 

K povinnosti obžalovaných nahradit poškozené škodu (majetkovou újmu) 

Jak již bylo výše uvedeno, společnost KI byla v době platnosti a účinnosti Smlouvy 

s poškozenou držitelkou příslušné licence České národní banky k obchodování s cennými 

papíry. Jako obchodník s cennými papíry podléhala tedy ustanovením zákona o podnikání 

na kapitálovém trhu. Stejně tak podléhali předmětnému zákonu rovněž jednotliví obžalovaní, 

kteří byli jednak členy statutárního orgánu společnosti KI a dále působili jako vedoucí 

zaměstnanci v klíčových orgánech této společnosti. Všichni obžalovaní byli členy 

statutárního orgánu společnosti KI, přičemž obžalovaný Ing. Brzkovský byl předsedou 

představenstva KI, Ing. Fenstererová místopředsedkyní představenstva KI a Ing. Štorkanová 

jeho členkou. Současně obžalovaní vykonávali rovněž vedoucí funkce ve společnosti KI, a to 

konkrétně následující: Ing. Brzkovský byl vedoucí oddělení investičních služeb a portfolio 

manažer KI, Ing. Fenstererová vedoucí oddělení kontroly a risk manažer a Ing. Štorkanová 

pak členkou investičního výboru a vedoucí oddělení poradenských služeb. 

Jak již bylo výše uvedeno, společnost KI je akciovou společností, která v době, kdy mělo 

k trestné činnosti docházet, tj. 2004 – 2011, podléhala právním předpisům t. č. platným, 

zejména pak zákonu č. 513/1991 Sb., obchodnímu zákoníku (dále také jen „ObZ“ nebo 

„Obchodní zákoník“). Dle ust. § 191 odst. 1 Obchodního zákoníku je statutárním orgánem 

akciové společnosti její představenstvo. Obchodní zákoník dále v ust. § 194 odst. 5 uvádí, že 

členové představenství jsou povinni vykonávat svou působnost s péčí řádného hospodáře.  

Ze strany společnosti KI, resp. jednotlivých obžalovaných, docházeli dále k opakovanému 

porušování zákona o podnikání na kapitálovém trhu. Dle ust. § 11a ZPKT je obchodník 
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s cennými papíry povinen poskytovat investiční služby s odbornou péčí. Dle názoru 

poškozené potvrzeného zjištěními Znaleckého ústavu A-Consult však tuto svojí povinnost 

společnost KI, resp. jednotlivý obžalovaní jako členové statutárního a dalších orgánů, 

opakovaně porušovali, přičemž tímto svým úmyslným jednáním způsobili na majetku 

poškozené škodu v tvrzené výši.  

Porušení výše zmíněné povinnosti poskytování odborné péče spatřuje Znalecký ústav 

A-Consult a rovněž i poškozená zejména v následujícím: 

1. společnost KI neprověřila schopnost subjektů či ignorovala neschopnost subjektů, 

kterým půjčoval prostředky svých klientů formou buy-sell operací, dostát svým 

závazkům, tj. vrátit svěřené peněžní prostředky do majetkového portfolia jednotlivých 

klientů; 

2. společnost KI neprověřila vhodnost použití akcií Spolku pro chemickou a hutní 

výrobu, a.s., které sloužili jako zajišťovací instrument v buy-sell operacích, a to 

především s ohledem na to, zda bylo možné tyto akcie prodat, za jakou cenu, v jakém 

množství a za jak dlouho; 

3. společnost KI spravovala majetek klientů, mezi jejichž portfolii byl převáděn majetek, 

přičemž se tímto dostávala do konfliktu zájmů ve vztahu ke svým klientům; 

4. společnost KI podstupovala při obhospodařování majetku svých klientů z řad 

municipalit, tj. i poškozené, takovou míru rizika úbytku jejich majetku, která není u takto 

konzervativních investorů akceptovatelná; 

5. společnost KI při investování prostředků klientů nedostatečným způsobem 

diverzifikovala rizika podstupovaná nákupem různých investičních nástrojů, kdy míra 

zastoupení rizikových eminentů byla natolik významná, jako by měla v normálním 

případě být míra investice do bezpečných státních dluhopisů; 

6. společnost KI nakupovala do portfolií klientů dluhopisy, o kterých bylo již v době jejich 

emise zřejmé, že jde o tzv. prašivé dluhopisy (v angličtině junk bond = vysoce rizikové 

dluhopisy), čehož si s ohledem na svou odbornost jednotlivý členové jejího statutárního 

orgánu byli, nebo alespoň měli být, vědomi; 

7. na podstupování výše uvedených rizik společnost KI své klienty neupozornila 

v dostatečné a požadované míře.2 

Dle názoru poškozené pak došlo rovněž k porušení dalších ustanovení zákona o podnikání 

na kapitálovém trhu, a to například ust. § 15 ZPKT, který obchodníku s cennými papíry 

stanoví mimo jiné následující povinnosti:  

1. obchodník s cennými papíry musí vždy jednat kvalifikovaně, čestně a spravedlivě 

a v nejlepším zájmu svých zákazníků; 

2. obchodník s cennými papíry nesmí při poskytování investičních služeb přijmout, 

nabídnout nebo poskytnout poplatek, odměnu nebo nepeněžitou výhodu (dále jen 

"pobídka"), která může vést k porušení povinnosti stanovené v odstavci 1. 

Nelze dále opomenout, že společnost KI vedla po dobu své činnosti tzv. „list cenných 

papírů“, na kterém byly uvedeny všechny cenné papíry, které mohou být nakupovány do 

                                                 
2
 Detailní soupis pochybení je obsažen ve znaleckém posudku č. 21/2013 ze dne 30. 4. 2013 vypracovaného znaleckým ústavem – 

společností A-Consult plus, spol. s r.o., IČ 411 86 907, se sídlem Palladium, Na Poříčí 3a, 110 00 Praha 1, na str. 40 - 46.  
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majetkových portfolií jednotlivých klientů. Zavedení cenného papíru na tento list bylo 

v působnosti investičního výboru. Předmětný list cenných papírů měl pak sloužit jako určité 

vnitřní opatření, že nákup cenných papírů bude kontrolován rovněž prostřednictvím 

investičního výboru, který měl touto prvotní kontrolou rozhodnout, zda jsou cenné papíry pro 

klienty výhodnou investicí či zda jsou rizikové. Dle zjištění znaleckého ústavu uvedených na 

str. 32 Znaleckého posudku A-Consult však z dostupných dokumentů nevyplývá, že by 

jednotlivé cenné papíry byly podrobeny bližší analýze před jejich zařazením na předmětný 

seznam. Naopak z vyšetřování vyplynulo, že do portfolií klientů, tj. mimo jiné Portfolia 

poškozené, byly nakupovány vysoce rizikové cenné papíry, a to bez řádné předchozí 

kontroly. Znalecký ústav A-Consult rovněž uvádí, že jednotlivé cenné papíry tvořící Portfolio 

rozhodně neměly být nakupovány do portfolia klientů spravujících, resp. obhospodařujících, 

veřejné peníze. Dle názoru znaleckého ústavu pak spočívala rizikovost nakupovaných 

cenných papírů, zejména pak dluhopisů ESP, Via Chem a BORSAY (dříve SINCOM) v tom, 

že jejich výnos byl odvislý od výsledku podnikatelské aktivity jejich emitenta. Již v dané době 

však bylo z výročních zpráv těchto společností patrné, že nemají dostatek majetku, ze 

kterého by byly v budoucnu schopny splatit závazky z emitovaných dluhopisů v případě 

neúspěchu podnikatelské aktivity, když nadto schopnost splatit investované prostředky 

navýšené o přislíbený úrok např. v případě holdingové společnosti Via Chem, která sama 

činnost prakticky nevyvíjela, neboť tato spočívala v zaštiťování dceřiných a přidružených 

společností ve skupině, byla odvislá od fungování společností ve skupině. Je tedy patrné, že 

obžalovaní svým jednáním opakovaně porušovali povinnosti jim stanovené zákonem 

o podnikání na kapitálovém trhu. 

Ze Znaleckého posudku A-Consult nadto vyplývá, že v době trvání Smlouvy bylo možné 

investovat např. do nákupu státních dluhopisů České republiky, případně tyto použít jako 

podkladový instrument při poskytování úvěrů formou buy-sell operací. Státní dluhopisy ČR 

pak představovaly oproti obžalovanými nakonec zvoleným investičním prostředkům poměrně 

bezrizikovou investici, byť s menší výnosností pro koncového klienta, tj. poškozenou. Státní 

dluhopisy ČR by byly dle Znaleckého ústavu A-Consult rovněž poměrně rychle prodejné, 

přičemž jejich prodejem by bylo možné získat do spravovaného portfolia klienta potřebnou 

likviditu dle jeho potřeb. Zde je nutno poznamenat, že by tímto nemuselo dojít k situaci, kdy 

při ukončení smluvního vztahu nebylo Portfolio poškozené prakticky možno kapitalizovat.  

Znalecký ústav A-Consult dále zdůraznil, že v případě klientů z řad municipalit, kteří jsou 

z povahy věci velice konzervativními investory spravujícími tzv. veřejné peníze, je 

povinností obhospodařovatele tohoto majetku mu svěřené finanční prostředky spravovat 

konzervativním způsobem, a to, ať již je k tomu investor výslovně zavázán či nikoliv. Nadto 

nelze opomenout, že společnost KI byla dle čl. IV odst. 18 Smlouvy odpovědná za 

veškerou škodu způsobenou poškozené porušením Smlouvy z její strany či technickým 

pochybením při správě majetku poškozené. Společnost KI, zastoupená obžalovanými, 

rovněž svým jednáním porušila závazná ustanovení Smlouvy, konkrétně čl. IV. odst. 1 

Smlouvy, dle kterého byla v době trvání předmětného kontraktu povinna při naplňování 

předmětu Smlouvy postupovat s náležitou (odbornou) péčí ve smyslu příslušných právních 

předpisů, zejména pak byl povinna jednat kvalifikovaně, čestně a spravedlivě a zejména 

v nejlepším zájmu zákazníka, k čemuž nedošlo.   

Výše uvedená pochybení pak byla konstatována rovněž Českou národní bankou, která je dle 

ust. § 44 zákona č. 6/1993 Sb., o České národní bance, dohledovým orgánem v oblasti 

kapitálového trhu. Česká národní banka pak vydala rozhodnutí č.j. 2012/394/570 ze dne 
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12. 1. 2012, ve znění rozhodnutí bankovní rady České národní banky o rozkladu 

č.j. 2012/1068/110 ze dne 12. 4. 2012, sp. zn. Sp/2010/236/573. 

Dle výše zmíněného rozhodnutí společnost KI porušila povinnost stanovenou v ust. § 15 

odst. 1 ZPKT jednat kvalifikovaně, čestně a spravedlivě a v nejlepším zájmu zákazníků a to 

tím, že: 

1. v době od 1. 12. 2008 do 27. 4. 2011 obhospodařovala majetek zákazníků, ačkoli 

nezískala od těchto zákazníků veškeré nebo část zákonem požadovaných informací 

týkajících se jejich odborných znalostí a zkušeností v oblasti investic, finančního 

zázemí a investičních cílů v průkazné podobě; 

2. v době od 1. 12. 2008 do 27. 4. 2011 obhospodařovala majetek zákazníků v rozporu 

s jejich konzervativním investičním profilem vyplývajícím z informací získaných od 

zákazníků, případně z postavení zákazníků jako územně samosprávných celků či 

samosprávných městských částí a veřejné povahy spravovaných prostředků, když do 

jejich majetku nabýval zejména investiční nástroje s omezenou likviditou, a to 

nekótované dluhopisy a listinné akcie a majetek zákazníků dostatečně 

nediverzifikovala; 

3. v době od 1. 12. 2008 do 27. 4. 2011 porušovala písemnou investiční strategii 

sjednanou se zákazníky, když do jejich majetku nabývala a držela investiční nástroje 

neodpovídající sjednaným podmínkám ratingového hodnocení nebo maximálně 

povolených limitů objemu investičních nástrojů téhož emitenta a osob s ním 

majetkově nebo jinak propojených, nebo investičních nástrojů téže emise. 

Pro úplnost je nutno poznamenat, že v předmětné době byli členy představenstva 

společnosti KI jednotliví obžalovaní.  

Dále z výše zmíněného rozhodnutí vyplývá, že společnost KI porušila zákaz stanovený 

v ust. § 15a odst. 1 ZPKT ve spojení s ust. § 15 odst. 1 téhož zákona používat při 

komunikaci se zákazníkem, včetně osobního jednání nebo propagačního sdělení, týkající se 

investičních služeb nebo investičních nástrojů, nejasné, nepravdivé, zavádějící nebo 

klamavé informace tím, že: 

1. v rámci nabídky investičních služeb ze dne 5. 2. 2009, ze dne 13. 8. 2009, ze dne 

17. 2. 2010 a ze dne 20. 9. 2010 a nabídky investičních služeb ze dne 15. 3. 2010 

a v témže období a do zániku povolení k činnosti obchodníka s cennými papíry též na 

svých webových stránkách prezentoval konzervativní a bezpečný způsob 

obhospodařování majetku zákazníků, přestože majetek zákazníků obhospodařovala 

způsobem této prezentaci odporujícím; 

2. v rámci všeobecných obchodních podmínek účinných od roku 2008 do zániku povolení 

k činnosti obchodníka s cennými papíry, na svých webových stránkách v témže období 

a v odpovědi ze dne 17. 9. 2008 k dotazu zákazníka z téhož dne informovala 

zákazníky, že v rámci buy-sell operací s nabývanými investičními nástroji činí opatření 

zajišťující rizika možného poklesu kurzu investičních nástrojů, ačkoli v případě buy-sell 

operací prováděných s nekótovanými dluhopisy a listinnými akciemi žádná taková 

opatření v období od 1. 1. 2008 do 27. 4. 2011 nezavedla a nečinila. 

Společnost KI dále porušila povinnost podle ust. § 12 písm. b), bod 1. a bod 3. ZPKT zavést 

a udržovat k zajištění obezřetného poskytování investičních služeb postupy pro zjišťování 

a řízení střetu zájmů mezi obchodníkem s cennými papíry, jeho vedoucími osobami, 
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vázanými zástupci a jeho zaměstnanci a zákazníky obchodníka s cennými papíry nebo jeho 

potenciálními zákazníky a zákazníky nebo potenciálními zákazníky obchodníka s cennými 

papíry navzájem tím, že: 

1. dne 23. 4. 2008 a 6. 5. 2010 se zákazníky sjednala písemné investiční strategie, které 

nezohledňovaly zjištěný konzervativní investiční profil zákazníků a umožňovaly jí 

obhospodařovat jejich majetek rizikovým způsobem a bez jakýchkoliv přiměřených 

omezení, například v podobě limitů úvěrové expozice zákazníků požadujících úvěrové 

zdroje na majetku zákazníků investiční služby obhospodařování majetku; 

2. v rámci nákupu 349 124 listinných akcií dne 11. 3. 2009 pro zákazníka a navazujících 

buy-sell operací s těmito akciemi zprostředkovala tomuto zákazníkovi v období od 

11. 3. 2009 do 27. 4. 2011 financování nákupu akcií bez potřeby vlastních zdrojů 

a přímo z majetku zejména zákazníků investiční služby obhospodařování majetku, na 

něž tak přenesla veškerá rizika spojená s nákupem akcií včetně jejich ocenění jako 

zajišťovacího instrumentu, když cenu akcií v příslušných buy-sell operacích 

navyšovala, a to bez ohledu na jakékoli relevantní vnější okolnosti s možným vlivem na 

jejich hodnotu; 

3. v období od 1. 12. 2008 do 27. 4. 2011 neinformovala zákazníky investiční služby 

obhospodařování majetku o střetu zájmů vznikajícím při umisťování a nabývání 

nekótovaných dluhopisů jiných zákazníků a provádění buy-sell operací s těmito 

dluhopisy a listinnými akciemi mezi zákazníky, ani neřešila odpovídajícím způsobem 

rizika vyplývající z těchto buy-sell operací, tedy rizika selhání protistran a ceny 

zajišťovacího instrumentu. 

Z výše zmíněného rozhodnutí pak také vplývá, že společnost KI porušila povinnost podle 

ust. § 17 odst. 1 písm. b) ZPKT uchovávat záznamy komunikace se zákazníkem, týkající se 

poskytnuté investiční služby, a záznamy komunikace s potenciálním zákazníkem, nejméně 

po dobu 5 let od okamžiku poskytnutí investiční služby nebo provedení obchodu. 

Na základě výše zmíněného rozhodnutí České národní banky se KI dopustila správního 

deliktu podle § 157 odst. 2 písm. b), § 157 odst. 3 a § 157 odst. 2 písm. c) ZPKT, za což jí 

byla podle § 157 odst. 14 písm. c) ZPKT uložena pokuta ve výši 2 500 000 Kč. Toto 

rozhodnutí pak bylo potvrzeno rozhodnutím bankovní rady České národní banky o rozkladu 

č.j. 2012/1068/110 ze dne 12. ledna 2012. 

Zde je nutno rovněž poukázat, že toto rozhodnutí nebylo ojedinělé, neboť Česká národní 

banka uložila společnosti KI pokuty již dříve, a to na základě rozhodnutí ČNB č.j. 

 008/2134/570 ze dne 18. 2. 2008, ve znění rozhodnutí bankovní rady České národní banky 

o rozkladu sp. zn. 51/So/2/2004, a dále rozhodnutí ČNB ze dne 30. 7. 2009, 

č.j. 2009/5611/570, sp. zn. 51/So/60/2006. Pochybení shledaná ČNB však byla ze strany 

společnosti KI dříve napravována. 

Poškozená je toho názoru, že postupem obžalovaných při správě finančních prostředků 

poškozené byla porušena jednak ujednání Smlouvy, a to konkrétně zejména ustanovení 

čl. IV odst. 1, 4, 6 a 8 a čl. V odst. 7, jakož i ustanovení závazných právních předpisů, 

zejména pak ust. §§ 11a, 12e a 15 ZPKT, a poškozená má tudíž ve vztahu k obžalovaným 

nárok na náhradu škody jí takto vzniklé, tak jak byla výše vyčíslena.  
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S ohledem na shora uvedené skutečnosti navrhuji předně, aby soud uložil 

obžalovaným v odsuzujícím rozsudku povinnost nahradit poškozené Městské části 

Praha 10 škodu (majetkovou újmu) ve výši 219 470 447,35 Kč, přičemž současně 

požaduji, aby se obžalovaní na jejím zapravení podíleli společně a nerozdílně. Dále 

pak rovněž v právním zastoupení poškozené navrhuji, aby soud provedl listinné 

důkazy znaleckými posudky, a to konkrétně (i) Znaleckým posudkem A-Consult 

a (ii) Znaleckým posudkem VŠE, event. navrhuji předvolat příslušné znalecké ústavy, 

resp. konkrétní znalce, k výslechu k hlavnímu líčení.  

 

Mgr. Ondřej Ambrož, advokát  

 FELIX A SPOL. advokátní kancelář, s.r.o. 
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