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Vénocni tip: Pivovary a sladovny- katalog cennych papird Ani dvacet dva let po jednom z nejvétsich finanénich podvodi 90.
let, kdy bylo 60 000 investori do byvalych C.S. Fondi odcizeno vice
nez 1,2 miliardy korun (48 milioni EUR), investofi stale nedostali od
Ceské vlady zadnou kompenzaci ani omluvu. A to navzdory nedba-
losti ufedniki Finanéné analytického uradu (,,FAU“) Ministerstva
financi (,,MF“), ktefi nejen ze nezabranili pfevodu ukradenych penéz
do zahraniCi (ptestoze jiz védéli, ze se prevadi vytunelované prostred-
ky z C.S. Fondi), ale také vcas nepodali trestni obvinéni ve chvili,
kdy vinici s penézi uprchli. Byla to tak zavazna selhani a okolnosti
byly tak podezielé, ze v té dobé existovaly dokonce spekulace, Ze
néktefi funkcionaii FAU mozna podvodnikiim védomé pomahali. At
uz je pravda jakakoliv, nelze popfit, ze doslo k obrovskému
,prasvihu®, ktery mél za nasledek ztratu tspor Sedesati tisic obyce;j-
nych ¢eskych obcanti.

Za takovych okolnosti by v normalné fungujici demokracii nasledo-
valo vySetfovani divodu selhani statnich organt, rozsahlé omluvy a
ujisténi od ministra financi, ze investoriim bude jejich ztrata nahraze-

(pokracovani na strané 2)
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na, 1 kdyby bylo pfili§ pozdé na vymahani odcizenych penéz od
pachatelii. My se v§ak nachazime v Ceské republice, kde jsou statni
Cinitelé za své Ciny jen ziidkakdy odpovédni a kde ,,velké ryby*,
které za takovymito podvody stoji, jsou malokdy dopadeny, natoz
pak potrestany.

Zaloba podana jménem podilnikd, spoleénosti AKRO investiéni
spolecnost, a.s. (ktera pevzala spravu C.S. Fondi v obdobi po pod-
vodu), proti statu je ,,pfipadovou studii* toho, do jaké miry je cesky
soudni systém prakticky jedna velka fraska a jak Spatné¢ jsou podil-
nici ve skute¢nosti chranéni. Piipad byvalych C.S. Fondd se promé-
nil v nekone¢ny ping pong mezi soudy, coz vede k zavadéjicim,
protichtidnym, zvracenym a v posledni dob¢ i pravné nevymahatel-
nym rozsudkiim. Mohlo by to byt humorné, kdyby to nebylo postih-
lo ¢etné drobné investory, nyni jiz pokrocilejsiho veku.

Vyvrcholeni celého procesu vymahani ndhrady skody vuci ceskému
staitu formalnim odmitnutim ustavni stiznosti AKRO investi¢ni
spole¢nosti Ustavnim soudem bez podrobné&jsiho vyjadieni k otazce
spravedInosti rozhodovani ¢eskych soudu je pak skute¢né neuvéti-
telné a Sokujici. Ve snaze dosahnout spravedlnosti pro ty, ktefi byli
podvedeni, proto AKRO planuje podat stiznost k Evropskému sou-
du pro lidské prava ve Strasburku.

»Podvodné namichany* bali¢ek karet

Kdyz diskutuji o ptipadu s prateli a znamymi, jejich reakce jsou
vzdy stejné: vyznamné pohledy, pokyvovani hlavou a komentaie

typu: ,,Proti statu nikdy nevyhrajes.” ,,Nemuze$ to dohnat pted Ev-
ropsky soud?* ... a ,,bud’ opatrny!“

Nejedna se samoziejmé o ustépacné poznadmky zalozené na pred-
sudcich, ale bohuzel na Spatnych zkuSenostech. Polozte si nékolik
jednoduchych otézek: Které ministerstvo je hlavnim ministerstvem
z hlediska legislativy uplatilované pro kapitdlové trhy? Samoziejmé
ze ministerstvo financi. Které ministerstvo bylo v dané dob¢ regula-
torem finanéniho trhu? Samoziejmeé ze ministerstvo financi. Pod
které ministerstvo spada Finanéni analyticky ufad (FAU)? Samozie-
jmé ze pod ministerstvo financi. Pod které ministerstvo spada fi-
nan¢ni ufad? (vysvétlim to pozdéji) Samoziejmeé ze pod minister-
stvo financi. ...A tak dale, a tak dale. Neni divu, Ze si mnozi pozoro-
vatelé mysli, ze je to zcela ztraceny piipad. Protoze, kdy jste napo-
sledy slyseli o tom, ze Ceska vlada vyplatila nékomu vyznamnou
nahradu za nedbalost Gfednikl nebo nespravny ufedni postup? Vel-
mi ziidka, ze!?

Kdyz se bavime o marnosti uplatiiovani néroki investord v Ceské
republice a o pieneseni sporu k Evropskému soudu, vysvétluji, ze
pro zahajeni fizeni u Evropského soudu musi byt nejprve vycerpany
veskeré moznosti pravni nédpravy podle vnitrostatniho pravniho
systému (coz se pravé naplnilo). Je tedy mozné zahajit fizeni u Ev-
ropského soudu ve Strasburku. Poruseni prav investori je o&ividné
a precedenty stanovené Evropskym soudem lze povazovat za napl-
néné. Predstavenstvo i dozor¢i rada spole¢nosti AKRO (v nichz
pusobi dva profesofi prava) a jeji pravni tym (v cele s byvalym
soudcem) jsou presvédceny o opodstatnénosti stiznosti.

Co se tyka ,,opatrnosti, fyzicka bezpecnost, doufejme, neni problé-
mem. Je vSak zajimavé, jak se mohou zcistajasna objevit
»problémy*“. Nékteti z nasich ¢tenaid si moznd pamatuji, kdyz u
Mestského (odvolaciho) soudu zmizel cely spis. Nedavno byla ne-
smyslnym soudnim rozhodnutim aktiva spole¢nosti AKRO hozena
do jednoho pytle s aktivy C.S. Fondu, které spole¢nost spravuje.
Mozna svym zpusobem trest za podani zaloby? A navic....kdyz
spolec¢nost AKRO zpocatku kompenzaci pro podilniky C.S. Fondi
ziskala, zaplatila finanénimu Gfadu dan ve vysi cca. 64 mil. Ké. Dle
predem dohodnutého postupu s ¢eskou financni spravou, financni

(pokracovani na strané 4)
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Informace pro podilniky C.S. Fondu

Spolecnost AKRO podala dne 2. 8. 2019 proti usneseni Nej-
vys§iho soudu CR ze dne 4. 6. 2019 a rozsudkiim Obvodniho
soudu pro Prahu 6 ze dne 24. 5. 2018 a M¢éstského soudu v
Praze ze dne 27. 11. 2018 Gstavni stiznost k Ustavnimu soudu
Ceské republiky, kterou dne 12. 9. dale doplnila.

Usnesenim Ustavniho soudu ze dne 26. 11. 2019 byla ustavni
stiznost odmitnuta.

AKRO Investiéni spolenost a.s. poda proti usneseni Ustav-
niho soudu stiznost k Evropskému soudu pro lidska prava ve
Strasburku a bude branit majetek podilovych fondi v probi-
hajicim exekucnim fizeni, ve kterém usiluje o vyjmuti majet-
ku podilovych fondil z exekuce.

Vydavani a odkupovani podilovych listii dotéenych fonda je
nadale pozastaveno.

Technicka prestavka

Upozornujeme klienty na technickou prestavku na konci roku,
ktera byla predstavenstvem spolecnosti schvalena pro obdobi
od 23. 12. 2019 do 3. 1. 2020, v¢etné. V téchto dnech bude
uzavieno i obchodni misto spole¢nosti AKRO.

V dobé technické prestavky bude pferuseno stanoveni aktual-
nich hodnot podilovych listd a jejich uvefejnéni u vsech po-
dilovych fondt AKRO a bude pozastaveno vydavani a odku-
povani podilovych listt fondu AKRO akciovy fond novych
ekonomik.

Pokyny k vydani nebo odkoupeni podilovych listd, pfijaté v
dobé technické prestavky, budou vyporadany dne 7. 1. 2020.

Ukonceni poskytované sluzby

Centralni depozitat cennych papird, a.s. na svych strankach
uvetejnil informaci o tom, Ze s u¢innosti od 1. 1. 2020 ukon-
cuje poskytovani online sluzby urcené k ovéreni existence
majetkového uictu v nezarazené evidenci.

Nezarazena evidence je evidence majetkovych uctu, jejichz
majitelé od roku 2010, kdy doslo k pfevodu evidenci ze Stie-
diska cennych papirii, dosud neuzavieli smlouvu s nékterym
z ucastnikt Centralniho depozitare.

Informaci o existenci nezarazeného majetkového uctu bude
mozné ziskat prostfednictvim nékterého z Gcastniki Central-
niho depozitate, jejichz seznam je uvefejnén na: https:/
www.cdep.cz/index.php/cz/ucastnici/seznam-ucastniku

Zdroj: CDCP
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"Ping pong' - spravedlnost po Cesku

Obvodni soud pro Prahu 2

Méstsky soud v Praze

Nejvyssi soud

16.3.2000 I
Zaloba spol. AKRO o

nahradu 3kody proti Ceské
republice

25.1.2005
Rossudek ve prospech C. Ceska republika se proti
S. Fond( - Ceskd republika ==
B ~ rozsudku odvolala
byla odsouzena k nahradé

Skody

22.11.2005
Rozsudek Obvodniho soudu

pro Prahu 2 ze dne 25.1.2005
byl zménén a Zaloba spol.
AKRO byla zamitnuta
3.3.2006
Mimoradné dovolani spol.
AKRO
24.7.2008
l rekonstrukce ztraceného soudniho
spisu spol. AKRO versus Ceskd
republika
27.01.2009
Nejvy3si soud zrusil
rozsudck Méstského soudu
Vv Praze ze dne 22.11.2005
3.9.2009
Rozsudek Obvodniho soudu
pro Prahu 2 ze dne 25.1.2005
byl zménén a Zaloba spol.
AKRO byla zamitnuta
16.11.2009
Mimoradné dovoldni
spole¢nosti AKRO
7.12.2011
Nejvy33i Soud zrusil
rozsudek Méstského soudu
v Praze ze dne 3.9.2009
27.9.2012 12 12
ROB_" GIL3 ve,p"”pe?h c s Ceski republika vyplatila C.S.Fondam
Fond( - Ceska republika byla nahradu Zkody
odsouzena k ndhradé 3kody
28.1.2013
Obvodni soud pro Prahu 6 Mimotadné dovoldnf Ceské
republiky
12.12.2014 25.6.2014
Zaloba Ceské republiky o Nejvy3sl soud zrugil
vraceni ndhrady Skody rozsudek Méstského soudu
proti spole¢nosti AKRO v Praze ze dne 27.9.2012
31.3.2015 2014
zeni bylo zastaveno z Navrh spol. AKRO ohledné& urovnani
davodu zaplaceni nahrady pripadu - zamitnut Ministerstvem
Skody financi
24.5.2016

Rozsudek ve prospéch
Ceské republiky -
C.S.Fondy byly odsouzeny

AKRO se proti rozsudku
odvolalo

|

27.11.2019
Potvrzeni rozsudku ve
prospéch Ceské republiky

/

1.2.2019
Mimoradné dovolani spol.
AKRO

|

4.6.2019
Nejvyssi soud zamitl
mimofadné dovolani spol.
AKRO

\
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ufad souhlasil s vracenim zaplacené dané, pokud by AKRO nasledné
muselo nahradu Skody vratit. Pfestoze AKRO pfijatou nahradu vratilo,
finanéni ufad sviij diive dohodnuty, pisemné potvrzeny zavazek splnit
odmita.

OKkradeni, okradeni a do tietice zase okradeni?

Takze abychom to vyjasnili, investofi do byvalych C.S. Fondi pfisli o
penize v dusledku selhani a nasledného jednani statu nasledujicim
zpusobem:

1997 Diky neschopnosti statnich utednikt, ktei nezajistili ochra-
nu majetku investorii, bylo z fondit ukradeno
(,vytunelovano®) pres 1,23 miliardy K¢.

2018 Prestoze MF v roce 2012 vyplatilo kompenzaci ve vysi
2,080 mld. K¢ a v roce 2018 byly tyto penize vraceny, aniz
by s nimi bylo mozné v mezidobi jakkoli disponovat, po
rozhodnuti o zruseni ptedchoziho rozhodnuti byl k penéztim,
které musely byt vraceny, pfisouzen navic urok 8,05% p.a.
Dalsi ztrata ro C.S. Fondy ve vysi 717 mil. K¢.

2019 Cesky finanéni ufad nedodrzuje sviij predem dohodnuty
zéavazek k vraceni uhrazené dané. C.S. Fondy stdle éekaji na
vrdceni dané ve vysi 64 mil. K¢ zaplacené z prijaté nahrady
(kterd byla statu vrdacena).

Vysledkem je, ze v soucasné dob¢ investoii piisli o v§echno, dokonce
1 0 sva stavajici aktiva ve fondech. Navic rozsudek Méstského soudu v
Praze z lonského listopadu nerozliSoval mezi tfemi samostatnymi
fondy a aktivy investicni spolecnosti s tim vysledkem, ze vSechna
aktiva a pasiva byla ,,slouc¢ena dohromady*. To znamena, Ze investofi
investujici do jednoho fondu jsou povinni platit zavazky jiného, zcela
nezavislého fondu. Absurdni. Podkopéava to jednu ze zékladnich za-
sad, na nichz je zalozeno odvétvi investi¢nich fondu.

Byly pohledavky investorii skute¢né promlceny?

Spoleénost AKRO soudni spor s Ceskou republikou prohrala, a to
pouze z jednoho jediného duvodu — bylo uplatnéno promlceni, které
stanovi tfiletou lhitu, v niz je tieba podat zalobu. AKRO podalo zalo-
bu proti Ceské republice - Ministerstvu financi - dne 11. srpna 2003.
Aby mohl byt narok promlcen, je tfeba prokazat, ze AKRO
(stézovatel) znalo vSechny relevantni skutecnosti pred datem 11. srpna
2000.

V roce 2018 Obvodni soud pro Prahu 6 dospél k zavéeru, Ze AKRO
veédélo jiz v roce 1999 rozhodné skutecnosti, které spolecnosti AKRO
umoZnily jménem investorii do byvalych C.S. Fondi podat Zalobu o
ndhradu $kody, tzn. AKRO védélo, ze podilnici C.S. Fondu utrpéli
Skodu a Ze za ni Ceska republika byla odpovédna, z diivodu nesprav-
ného ttedniho postupu Ministerstva financi.
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Divod a zpisob, jakym investofi spolecnosti AKRO spor prohrali,
pusobi zcela zinscenované. Stat opakované nebyl schopen dokazat
svou nevinu a uchylil se proto k hanebnému triku, s cilem upfit tisi-
ciim investoru jejich pravo na odskodnéni. A navic byla zcela ziejma
jedna véc: AKRO nemélo divod odkladat podani zaloby, pokud by
skuteéné melo k dispozici vSechna fakta. Namisto toho rozsudek Ob-
vodniho soudu pro Prahu 6 z kvétna 2018:

Ignoroval to, Ze Zaloba z diivodu nespravného uredniho postupu
proti ¢eskému statu byla ve skutefnosti podina dne 29. tinora
2000, ¢imz byla pozastavena promlceci lhita ve vztahu jak k Minis-
terstvu spravedlnosti, tak k Ministerstvu financi. Soudy to potvrdily na
zacatku soudniho fizeni se spolecnosti AKRO. Ano, AKRO se zpocat-
ku zaméfilo na nespravny Gfedni postup statniho notafe (podfizeného
Ministerstvu spravedlnosti), nebot’ soudem bylo pfi rozhodovani o
zruseni rozhodnuti spolecnosti C.S. Fond, investi¢ni spolecnost, a.s.
pravomocné rozhodnuto o vadach v notaiském zapisu a odpovédnost
notafe, resp. Ministerstva spravedlnosti byla vécné opodstatnéna. Te-
prve z dalsiho prib&hu sporii s Ceskou republikou se AKRO dozvéds-
lo o dalsich skutecnostech, z nichz vyplyvala odpovédnost ceského
statu také v dusledku nespravného tfedniho postupu na strané Minis-
terstva financi. Obé ministerstva jsou samoziejmé statnimi instituce-
mi. RozliSovanim mezi dvéma ministerstvy hraje stat sémantickou
hru: Stat je konec konctl vzdy zase jenom stat. Jinymi slovy, z obviné-
ni z vrazdy se nemuzete vykroutit tim, ze feknete: ,,Moment, osudovy
uder jsem spachal levou rukou, ne pravou, jak jste si pivodné mysle-
lil*

Ignoroval skute¢nost, Ze soudy na za¢itku soudniho Fizeni opako-
vané rozhodly, Ze véc neni promlcena. Je proto skandélni, ze se
tato zakladni pravni otazka stala problémem az o mnoho let pozdéji po
tretim zruSeni rozsudku dovolaciho soudu! Pravnici toto nazyvaji
nedostatkem ,,dobrych mravi®, coz v tomto ptipadé povazuji za vr-
cholng slaby vyraz!

Nejhorsi ze v§eho vSak bylo, Ze Obvodni soud pro Prahu 6 odmitl
pripustit dikazy, které by mohly objasnit, k jakému datu byly
spole¢nosti AKRO znamy relevantni skute¢nosti. MF zalozilo své
argumenty na tvrzeni, ze tehdejsi predseda predstavenstva spolecnosti
AKRO védel o vsech relevantnich skuteénostech pied datem 11. srpna
2000. Zatimco vsechny dikazy MF byly soudem pfijaty, kdyz AKRO
zadalo kiizovy vyslech byvalého predsedy ptedstavenstva s cilem
zjistit, co skutecné védel (na rozdil od toho, co mozna védél), bylo to
zamitnuto! To neni pfili§ spravedlivé vzhledem k tomu, ze cely vysle-
dek tohoto dlouhou dobu se tahnouciho piipadu zavisel na tom, o ¢em
se soud domnival, ze byvaly predseda piedstavenstva védel. Méstsky
(odvolaci) soud poznamenal, ze se mohlo jednat o ,,procesni chybu®,
ale méstsky soud ji nemohl vzit v avahu. Sly$im, jak se ptate: ,,Proc¢
ne?*

Pouzité dikazy, které nebyly béhem Fizeni provedeny. Obvodni
soud v odiivodnéni rozsudku dokonce pouzil dukazy, které nikdo ne-
predlozil (zaznam ze slySeni pred Krajskym soudem v Hradci Kralo-
vé, sp. zn. 39 Cm 221/1997 ze dne 1. listopadu 1999) a které soud
béhem slySeni dokonce ani necetl. Je to ptiklad pokusu ospravedlnit
nespravedlivé rozhodnuti ex post?

Ignoroval skutecnost, Ze o odsouzeni pachatelii tunelovani C.S.
Fondi bylo rozhodnuto ¢eskymi soudy az v roce 2007. Z tohoto
pohledu byla podani spole¢nosti AKRO o nespravny ufedni postup
statu v unoru 2000 a srpnu 2003 neuvétitelné rychla.

Zasel stat prilis daleko?

Nastésti pro podilniky, Evropsky soud mnohokrat prokazal, Ze netole-
ruje narodni organy vetejné spravy uplatiujici , formalisticky postup s
propracovanym zdivodnénim za ucelem prosazeni zjevné nespravedi-
nosti. “ Ptiklad popsany vyse, vychazejici z ¢etnych pochybnych pred-

(pokracovani na strané 5)
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pokladt a za nepfili§ transparentnich okolnosti, by se mohl jevit jako
klasicky priklad toho, na co Evropsky soud poukazuje.

A co sank¢ni uroky?

Pokud jde o uroky z prodleni ve vysi 717 mil. K&, méstsky (odvolaci)
soud zjistil, Ze pravo na uroky z prodleni vyplyva ze zakona a nenasel
davody pro odmitnuti tohoto prava, aniz by zohlednil, ze C.S. Fondy
nemohly s pfijatou nahradou jakkoli nakladat, nebot’ si stat predem
ochranu téchto prostiedkt pojistil. V souladu s rezimem nafizenym
dozoréim organem spoleénosti AKRO (Ceskou narodni bankou) byly
penize umistény vyhradné na bezpec¢né bankovni ucty jednotlivych
podilovych fondt, kde byly pod denni kontrolou CNB. Pii takovémto
uloZeni byly prostfedky vazany na penézni nastroje s nizkym vynosem
(zvlasté v dobé nulovych trokovych sazeb). Kdyz v§ak penize musely
byt po vice nez ctyfech letech vraceny, byl k nim pfipocten tirok z
prodleni ve vysi 8,05 % p.a.! Stat navic béhem fizeni zdrzoval pribéh
fizeni ucelovymi a neopodstatnénymi tkony, ¢imz protahoval délku
fizeni, ze které mél navic s Grokem 8,05 % p.a. 1 prospéch!. Takze
pristé, az vam stat dobrovolné nabidne penize na uspokojeni vaseho
naroku, ale pak bude nadale zpochybiovat rozsudek, bud’te opatrni.
Zvlast, kdyz jej s ohledem na judikaturu Nejvyssiho soudu nemuzete
vratit, abyste se nepfipravili o0 moZnost sviij narok viigi Ceské republi-
ce vitbec uplatiiovat.

»Danajsky dar* ¢eskych uredniki

Velky senat Nejvyssiho soudu vydal sjednocujici rozsudek ¢. 31Cdo
3309/2011, v némz dospél k zaveéru, Ze platba se vzdy tyka hmotné-
pravniho naroku (napft. v dusledku nespravného ufedniho postupu), a
to 1 na zékladé pozdéji zruseného rozsudku, proto pokud existuje
hmotnépravni narok, nepiedstavuje takova platba bezdivodné oboha-
ceni a mé za nasledek zanik hmotnépravniho naroku. AKRO inves-
tiéni spolecnost spravuje podilové fondy a nemutze pfi jejich spravé
provadét neodiivodnéné platby, takze ani piijatou platbu na nahradu
skody od Ceské republiky nemohla vratit, aniz by se sou¢asné vzdala
tohoto naroku. Pro¢ byl tedy uctovan zakonny urok, kdyz (po vyse
zminéném ponekud pochybném rozsudku) byly penize vraceny statu z
uctd jednotlivych podilovych fondu?

Navic, i kdybyste predpokladali, ze narok spolecnosti AKRO byl z
legitimnich dtivodd promlc¢en, neni pravo investord na tuto kompenza-
ci sporné, nebot’ stat za zplsobenou Skodu odpovida, pouze ji nelze
soudné vymahat. Platbu od statu jako nahradu za tuto Skodu proto
nelze povazovat za bezdiivodné obohaceni, protoze investori méli na
tuto nahradu legitimni pravo, i kdyz soud pozdéji prohlasil narok spo-
le¢nosti AKRO za proml¢eny. To je divod, pro¢ je Gctovani sanké-
nich trokd tak nespravedlivé. Timto postupem Ceské republiky byly
investofi okradeni podruhé.

Jinymi slovy, stat sdm sebe odménil za svou nedbalost i za prutahy pii
vedeni fizeni v dané véci. Jak moc je to zvracené?

Podilnici byli pripraveni o sva zakladni prava

Nemusite byt pravnim znalcem, abyste pochopili, Ze pfipousténi ves-
kerych dikazi MF s ohledem na promléeni a zaroven odmitani
pripustit jakékoli diikazy ze strany spole¢nosti AKRO (konkrétné
kiiZzovy vyslech byvalého predsedy predstavenstva spole¢nosti
AKRO) bylo hrubé nespravedlivé. Zda se, ze soud s klidem speku-
loval o tom, co byvaly predseda pfedstavenstva spolecnosti AKRO
mohl védét a kdy to mohl védét, ale kupodivu se zdrahal dovolit mu
polozit jakékoli pfimé otazky. Tento druh pseudospravedlnosti pfipo-
mina spiSe komunistickou éru. Tedy ,,0 ném bez n&j*!

Podilnikiim vSak nebylo pouze upteno jejich ustavni prdvo na spra-
vedlivy proces, byla jim rovnéz upfena jejich stavni prava na vlastni
majetek (fondy) a na ndhradu $kody zptisobené nespravnym urednim
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postupem organi ceské vefejné spravy. Nespravnym posouzenim
promlcenti si Cesky stat vzal zpatky odskodnéni, které po pravu naleze-
lo podilnikiim, a jesté si k nému nauctoval Groky! Vysledkem je, ze
podilnikiim nezbylo nic, pfisli o veskera aktiva, ktera ve fondech méli.

Podilnikim bylo nakonec upfeno ustavni pravo na projednani jejich
ptipadu v pfiméfené Casové lhite. Spor spolecnosti AKRO s MF se
vlece od roku 2003. MF se od pocatku brani namitkou, ze vyprsela
promlceci lhiita. Kdyby bylo pravo skutecné promlceno, mély ceske
soudy zalobu bez zbytecného odkladu zamitnout na zacatku sporu.
Tak tomu vSak nebylo, Obvodni soud pro Prahu 2 rozsudkem ze dne
25. ledna 2005 zalobé vyhovél a dospél k zaveéru, ze toto pravo proml-
¢eno neni. Obdobné Méstsky odvolaci soud v Praze zalobé vyhoveél
rozsudkem ze dne 27. zafi 2012, kdyz uvedl, Ze pravo promlceno ne-
bylo, protoZe proml&eni bylo pozastaveno podanim Zaloby proti Ceské
republice — ministerstvu spravedlnosti. Je proto nepfijatelné, ze pat-
nact let po zahajeni sporu muselo byt na zakladé uplynuti promlceci
Ihity vraceno odskodnéni podilnikt se sankénimi uroky.

Uplynulo 22 let od doby, kdy se C.S. Fondy staly obéti podvodu, a 25
let od doby, kdy podilnici do téchto fondli poprvé investovali. VEétsina
z nich jsou nyni starsi lidé, ¢asto v dichodovém véku a mnoho z nich
v mezidobi zemielo (nékteti nepochybné v chudobé). Pro ty, kdo ze-
mieli, je jiz vysledek tohoto sporu akademické povahy. Pro zbyvaji-
cich vice nez 40 000 byvalych podilnikti C.S. Fondi v§ak neni vysle-
dek jen akademické povahy, ale skute¢nou ztratou investic.

Poditani nakladi — pro podilniky

Vezmeme-li si Gdaje platné k 31. fijnu 2018, mélo by 15 podilovych
listt AKRO globalniho akciového fondu (diive C.S. fond energetiky),
nejvetsiho z fondl, hodnotu piiblizné 20 280 K¢, 30 podilovych listi
pak 40 560 K¢&(15 a 30 podilovych listil je to, co si obcané mohli upsat
v ramci kuponové privatizace). Podobné by 15 podilovych listd AK-
RO fondu progresivnich spolecnosti (diive C.S. fondu kapitalovych
vynost) melo hodnotu ptiblizné 18 675 K¢ a 30 podilovych listd 37
550 K¢&. Nakonec, 15 podilovych listi AKRO balancovaného fondu
(diive C.S. fondu pravidelnych dividend) mélo hodnotu pfiblizné 18
930 K¢ nebo 37 860 K¢ za 30 podilovych listt

Usp&sny vysledek vymahani by zajistil tisicim star§ich ob&ant ale-
spon $petku finan¢niho zabezpeceni.

Kolik vam stat dluZi?

0Odh. hodnota 0Odh. hodnota 0Odh. hodnota

Nazev fondu Na podil. list 15 podil. lista 30 podil. listd
AKRO globdlni akciovy fond 1352 20280 40560
(byvaly fond energetiky)

AKRO fond progresivnich spolec¢nosti 1245 18 675 37550
(byvaly fond kapitalovych vynost)

AKRO balancovany fond 1262 18930 37860

(byvaly fond pravidelnych dividend)

Odhadované hodnoty fondu, pokud soudy rozhodnou ve prospéch investord

Udaje k 31. 10. 2018, t.j. pied rozhodnutim Méstského soudu
Vycdisleni nakladu — ¢esky kapitalovy trh

Vetejnost ma pochopitelné k ceskému kapitalovému trhu vSeobecné
rozsifenou nedivéru. Tato neduvéra se zda byt do znacné miry oprav-
néna. Svétova banka [1] uvedla, ze to vyplyva z programti hromadné
privatizace v 90. letech. Svétova banka se k tomu vyjadiuje pone¢kud
bezvyraznou vétou: ,,Praktickym vysledkem byla pro bézného inves-
tora ztrata investice.“ Lofiské soudni rozhodnuti tykajici se byvalych
C.S. Fondi tento bod jen podtrhuje.

Udaje Svétové banky poukazuji na skutecnost, ze 85 % veskerého
majetku fondt v Ceské republice nyni ovlada pouze 7 spoleénosti pod
zahranicni kontrolou. Tento stav je dusledkem flagrantnich nedostatkt
pfi ochrané ucastniku kapitalového trhu, a proto mnoho investic¢nich

(pokracovani na strané 6)
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spole¢nosti/fondt v Ceské republice piisobi v ramci primarni pravni
a regulacni jurisdikce nachazejici se mimo Ceskou republiku.

AKRO je vyjimkou. Je jednou z mala ptezivajicich nezavislych
Ceskych spolecnosti, se svymi podilovymi fondy, ktera nedavno
oslavila 25 let na ¢eském investiénim trhu, na ktery se vztahuji pod-
minky vyhradné ceského pravniho/regulacniho prostredi. Zatimco
ceska vladni politika ma Gdajné podporovat rozvoj domaciho kapi-
talového trhu, a pravdépodobné spolecnosti jako je AKRO, je pozo-
ruhodné nékolik moment:

Za prvé, zatimco probihd soudni fizeni tykajici se byvalych C.S.
Fondd, byly 3 ze 4 podilovych fondl spravovanych AKRO, tj. by-
valych C.S. Fondi, podle pozadavki CNB uzavieny pro nové in-
vestory (aby nedoslo k rozfedéni potencialné v budoucnosti ptizna-
né nahrady ptuvodnim investorim). To znamena, ze od roku 1997
nemuzeme nabizet podilové listy v téchto fondech novym investo-
ram. Je to frustrujici, protoze v poslednich letech tyto fondy zazna-
menavaly dobré investi¢ni vynosy (zejména AKRO fond progresiv-
nich spolecnosti mél velmi potéSujici vynosy) a nepochybné by
ptildkaly mnoho novych investorti, nebyt piili§ dlouho se vlekouci-
ho pravniho sporu.

Za druhé, jak jiz bylo uvedeno, loiiské soudni rozhodnuti nerozliso-
valo mezi aktivy a pasivy jednotlivych C.S. Fondd a rovnéZ aktivy
investi¢ni spoleénosti. VSechna byla hozena do jednoho pytle. Tim
byla podkopana zékladni zasada, na které stoji celé evropské odvet-
vi podilovych fondu. Je to vysmech veskerym piipadnym aspiracim
Ceské republiky stat se seridznim finanénim centrem. Je to tragické,
jak jsem zduraznil pfi riznych pfilezitostech jiz v minulosti [2],
nebot’ Ceska republika by mohla a méla byt regionalnim finanénim
centrem a brzdi ji v tom pouze zainteresovanymi stranami vnimana
slaba ochrana investord a nedostate¢né uplatiovani prava.

Vydisleni nakladi — spole¢nost

ny vefejné spravy jsou odpovédné za své Ciny. Bohuzel, vefejni
¢initelé piili§ casto odmitaji byt odpoveédnymi za své ¢iny. Skutecné
to vyvolava dojem, ze statni zaméstnanci neslouzi vefejnosti ale
spiSe sami sob¢, svym politickym chlebodarcim a vybrané skupiné
politicky propojenych oligarcht.

Abychom se vratili k pfipadu zpronevéreného majetku C.S. Fondu.
Pokud byly vSechny skutecnosti tykajici se nespravného tfedniho
postupu ministerstva financi jasné v roce 1999, pro¢ se MF v té
dobé nepiihlasilo a neomluvilo?

Skandalni zpiisob, jakym se Cesky stat pokousel vykroutit z veskeré
odpovédnosti za to, co se stalo v roce 1997, nikoho neosali. Necitli-
va Skodoliba radost, ktera nastala po lofiském usneseni (staci se
podivat na facebookovou stranku ministryné financi CR) jen
zduraznuje, jak jsou CeSti ufednici vzdaleni tém, kterym maji
slouzit. Nezapomertite, ze v dobé podvodu v roce 1997 bylo
MF orgénem vykonavajicim dohled nad finanénim trhem. Z ceho
je mozné mit Skodolibou radost?

Zavérecné poznamky

To, ze Cesky pravni systém neni zpusobily pro ucel, ktery ma napl-
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novat, a nepodporuje moderni fungujici ekonomiku, nas uz bohuzel

nepiekvapuje. Pfipad investort byvalych C.S. Fondu tak predsta-

vuje jen dalsi, i kdyz velmi znamy ptiklad. Je vSak velmi smutnou

vizitkou ¢eského pravniho systému, Ze se investofi musi odvolavat

a 7adat o ochranu svych zakladnich prav zakotvenych v Ustave

Ceské republiky az u Evropského soudu. Praktické uplatiiovani

soucasnych Ceskych zakonu, které jsou paradoxné v kompetenci
MF CR, investory o jejich zakladni prava piipravilo.

Jeremy Monk

Investicni feditel

AKRO investi¢ni spolecnost, a.s.

4. prosince 2019

[1] Hodnoceni kapitdlového trhu / Moznosti rozvoje trhu v Ceské
republice. Skupina Svétové banky. zari 2017

2] Praha by méla tancit fandango ve stylu BREXITu https://
www.akatcr.cz/en-gb/Documents/News/prague-should-dance-the-
brexit-fandango-1

Vano¢ni tip

Zajimate se vy nebo vasi blizci nejen o cenné papiry, ale i o
pivovarnictvi a sladovnictvi? Radi bychom vam doporu¢ili tip
na knihu Pivovary a sladovny, od autora Rudolfa Pisi, s kata-
logem cennych papirt, kde je uvedeno pres 560 riznych emi-
si cennych papirti. Kniha byla vydana ve spolupraci s Muze-
em cennych papiru, kde je mozné ji objednat.

Piejeme Vam §tédré Vanoce a vSechno dobré
v roce 2020.
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UPOZORNENI:
Investovani do cennych papirii prostiednictvim otevifenych podilovych fondii prindsi rizika vyplyvajici z vyvoje na kapitalovych a penéznich trzich.
Minulé vynosy fondu nejsou zarukou vynosii budoucich. Investicni strategie otevienych podilovych fondit AKRO investicni spolecnosti je zaméfena na
dlouhodobé zhodnocovani viozenych prostiedkii a nent vhodnda pro investory s kratkym investicnim horizontem. Predtim, nez investujete se dikladné
seznamte s obsahem statutu vybraného fondu.
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