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CESKA REPUBLIKA

. ROZSUDEK
JMENEMREPUBLIKY

Nejvyssi spravai soud rozhodl v senaté slozeném z predsedkyné JUDr. Elisky
Cihlarové asoudct JUDr. Tomase Foltase a JUDr. Jaroslava Hubacka v pravni véci
zalobce: Mlada fronta,a. s., sesidlem Mezi Vodami 1952/9, Praha4, zastoupeny
Mgr. Davidem Kubesem, advokatem sesidlem nam. Republiky 1079/1a, Praha 1,
proti 2alovanému: Cesk4 narodni banka, se sidlem Na P¥{kopé 28, Praha, v Hzeni o kasa¢ni
stiznosti zalobce proti rozsudku Méstského soudu v Praze ze dne 17. 6. 2014, ¢. . 5 A
93/2010 - 42,

takto:

L Kasacéni stiZznost se zamita.

II. Zadny z GCastniki nema pravo na nahradu nakladu fizeni.

v ’

Odivodnéni:

Rozsudkem Meéstského soudu v Praze ze dne 17. 6. 2014, €. j. 5 A 93/2010 - 42, byla
zamitnuta zaloba, kterou se zalobce (dale jen ,stézovatel“) domahal zruseni rozhodnuti
bankovni rady Ceské nirodni banky (dalejen ,CNB“) zedne 28.1.2010, ¢&.j.
2010/293/110,  kterym byl zamitnut  rozklad stézovatele a  potvrzeno rozhodnuti
Ceské narodni banky ze dne 20. 11. 2009, ¢&. j. 2009/9134/570, jim? byla stéZovateli uloZena
pokuta ve vy$i 300.000 K¢ za porusent ust. § 126 odst. 4 zakona ¢. 256/2004 Sb., ve znéni
pozdéjsich predpist (dale jen ,zdkon o podnikani na kapitalovém trhu®) a spachani
spravniho deliktu podle ust. § 164 odst. 1 pism. j) citovaného zakona, jehoz se dopustil tim,
ze dne 20. 5. 2009 v rannich hodinach uverejnil na internetovych strankach deniku Mlada
Fronta E15 (http:/www.e15.cz) vydavatele Mlada fronta, a. s. zpravu o prodeji spolecnosti
ORCO Property Management, a. s. (dcefina spolecnost ORCO Property Group, S.A.)
realitnimu fondu TVO Global Partners LLC nalezejicimu do investicni skupiny TVO
Groupe LLC obsahujici nespravnou informaci, ze filialka amerického realitniho fondu
TVO Groupe, TVO Global Partners investovala ¢astku 2,2 miliardy EUR do spolecnosti
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Orco Property Management, a. s., kdyz kupni cena ve skuteCnosti nebyla Gcastniky
transakce sdélena, a tim se dopustil jednani naplnujiciho definici manipulace s trhem, nebot
toto jednani bylo zpusobilé zkreslit predstavu udastnika kapitalového trhu o hodnoté,
nabidce nebo poptavce finanéniho nastroje (§ 126 odst. 1 citovaného zakona).

Méstsky soud v oduvodnéni rozsudku vyslovil souhlas se zavérem spravnich
organy, ze doslo k manipulaci s trhem ve smyslu ust. § 126 odst. 1 zakona o podnikani na
kapitalovém trhu. K namitkam stézovatele se méstsky soud zabyval i vyjimkami ve smyslu
ust. § 126 odst. 2 pism. b) a ¢) citovaného zakona, podle nichz manipulaci s trhem neni
M 4 4 v/ N4 VeV 4 4 i / / 4 ver /7 A%
jednani spolivajici v rozsifovani nepravdive, klamavé nebo zavadéjici informace, o niz
osoba, ktera ji rozsituje, nemuze védeét, ze je nepravdiva, klamava nebo zavadéjici (pism. b)
citovaného ustanoveni) a rozsirovani informace novinarem pfi vykonu novinarské profese,
pokud novinaf jedna v souladu s pravidly novinarské profese a v souvislosti s rozsifovanim
informace neziska ptimo nebo neptimo jakykoliv prospéch nad ramec obvyklé odmény

/ . / ’ v ) v .o
(pism. ¢) citovaného ustanoveni). Podle méstského soudu nebylo mozno ani jednu
z vyjimek aplikovat. Ve vztahu kust. § 126 odst. 1 pism. ¢) zakona o podnikani na
kapitalovém trhu meéstsky soud uvedl, ze spravni organy opravnéné vychazely z obecné

4 / M M /v / v / i / M 'V
uznavanych pravidel novinafské profese obsazenych v Etickém kodexu novinare a
v Deklaraci principt novinarského chovani a dospély k zavéru, ze tato pravidla stavi na
prval misto pozadavek pravdivosti informovani verejnosti. Dale stanovi odpovédnost
novinare za to, ze informace predavané verejnosti jsou vcasné, Uplné a pravdive, pricemz
obsahuji 1 zasadu, ze nic neomlouva nepresnost nebo neprovéreni informace (bod 3 pism. a)
Etického kodexu novinare). Pravidla novinarské profese tak shodné povazuji za prioritu
pravdivost uverejiovanych informaci. Predmétna zprava uverejnéna stézovatelem vsak
pozadavku pravdivosti nevyhovuje. Zaméstnanec stézovatele mél v daném pripadé
k dispozici presné informace o predmétné transakci, avsak v dusledku jim provedeného
chybného zpracovani téchto informaci a nedostatecné kontroly stézovatelem byla
uverejnéna nespravna informace. Podle stézovatelova vyjadreni mél redaktor k dispozici
textovou zpravu investora v anglickém originalu, ale bohuzel nespravné porozumél textu.
Nepresnost tak vznikla chybnym prekladem. Stézovatel dale uvedl, ze k uverejnéni mylné
informace muze dojit i pres veskeré kontrolni mechanismy, aniz by tyto kontrolni
mechanismy jakkoli popsal. Z uvedenych divodi podle méstského soudu nelze liberaéni
dtivod podle ust. § 126 odst. 2 pism. ¢) zakona o podnikani na kapitalovém trhu na ptipad
stézovatele aplikovat. Ve vztahu k odst. 2 pism. b) citovaného ustanoveni méstsky soud
shrnul zavéry spravnich organd a vyslovil snimi souhlas. Podle méstského soudu o
védomosti (moznosti védét) nelze hovofit v ptipadé chyby, k niz doSlo pti prekladu a

. . Ve 4 ’ ’ 7. / . 4 M oV Ve v
nikoli pti ziskavani informace. Skutkovy omyl negativni sice nemuze zalozit odpovédnost
jednajici osoby za Gmyslny delikt, nevylucuje vsak postih za delikty, které mohou byt

4 4 v v ' VeV v vV /
spachany v nevédomé nedbalosti, pricemz stézovatel vzhledem k okolnostem a svym

4 V o v VvV 1V v o v . M . .
osobnim poméruim mél a mohl védét, ze puvodné pravdivou informaci zkreslil a
zkreslenou ji uverejnil.

Proti tomuto rozsudku méstského soudu podal stézovatel v zakonné lhtité kasacni
stiznost z davodt uvedenych v ust. § 103 odst. 1 pism. a), b) a d) s. f. s. Stézovatel predné
/. 4 4 4 o v 4 4 v 4
vytykal spravnim organim a méstskému soudu zavéry ve vztahu k ust. § 126 odst. 2 pism.

4 i 4 4 A 4 4 4 4 . v / .
¢) zakona o podnikani na kapitalovéem trhu. Spravni organy i1 méstsky soud se omezily
4 4 / ’ . /v 4 Vv /4 4
pouze na konstatovani obecnych zasad novinarské profese, aniz by uvedly konkrétni
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pravidlo, které stézovatel nedodrzel. Spravni organy pouze obecné konstatovaly, ze
pravidla novinarské profese stavi na prvni misto pozadavek pravdivosti informovani
verejnosti a novinafi prejimaji plnou odpovédnost za to, ze zverejriované informace jsou
vCasné, uplné, pravdivé a nezkreslené, pricemz kazda uverejnéna informace, ktera se ukaze
jako nepresna, musi byt neprodlené opravena. Stézovatel ma za to, ze soulad s pravidly
novinarské profese je dan tehdy, pokud se novinat nedopustil jednani, které by bylo v
rozporu s konkrétnim pravidlem novinaiské profese. Naproti tomu spravni organ hledal
mezi témito pravidly takova, ktera vyslovné stanovi, ze novinar se muze dopustit chyby.
Podle stézovatelova nazoru jsou rozhodnuti spravnich organt wvnitfné rozporna,
nesrozumitelna, a tedy nepfezkoumatelna, a proto méla byt méstskym soudem zrusena.
Stézovatel dale brojil proti zavérim meéstského soudu ve vztahu k bodu 3 pism. a) Etického
kodexu novinare stanoviciho, ze nepfesnost informace nic neomlouva. Stézovatel ma za to,
ze uvedené samo o sobé neni zadnym pravidlem, v souvislosti s nimz lze hovofit
o dodrzeni ¢i nedodrzeni. Jedna se pouze o obecné konstatovani. Uvedené je tfeba Cist
v kontextu s druhou ¢asti véty, ktera fika, ze ,kazda uverejnéna informace, ktera se ukaze
jako nepresna, musi byt neprodlené opravena“. Pouze cela tato véta predstavuje pravidlo,
u néhoz jiz 1ze posoudit, zda bylo dodrzeno, ¢i nikoli. Z vyse uvedeného vyplyva, ze
uverejni-li novinar informaci, ktera se nasledné ukaze jako neptesna, musi ji neprodlené
opravit. To se v daném pripadé také stalo. Stézovatel tedy jednal zcela v souladu s pravidly
novinarské profese, kdyz neprodlené poté, co zjistil nespravnost zverejnéné informace,
provedl napravu. O rozpor s pravidly novinarské profese by slo tehdy, pokud by po
uverejnéni informace stézovatel zjistil, ze informace neni pravdiva, a presto by ji neopravil.
Pokud by byl vyklad méstského soudu a spravnich organt spravny, byl by tim popren
smysl ust. § 126 odst. 2 pism. ¢) zakona o podnikani na kapitalovém trhu a takovy vyklad
by byl dokonce v rozporu s pravem Evropské unie. V této souvislosti stézovatel obecné
poukazal na smérnici Evropského parlamentu a Rady ¢. 2003/6/ES ze dne 28. 1. 2003.
Stézovatel rovnéz brojil proti nazoru méstského soudu, ze ,stézovatel mél tvrdit existenci
pravidla, s nimz bylo jeji jednani v souladu®. Timto méstsky soud v podstaté rika, ze vse,
co neni pravidly novinarske profese vyslovné pripusténo, je zakazano. Tento nazor je v
primém rozporu s Ustavné zakotvenou zasadou, ze kazdy muze cinit, co neni zakonem
zakazano. Podle stézovatele mél spravni organ tvrdit konkrétni pravidlo novinarské
profese, které stézovatel porusil. V pripadé, ze takové pravidlo nenasel, mél uéinit zavér, ze
jednani stézovatele bylo v souladu s pravidly novinarské profese. Stézovatel poukazal
1 na ¢ast odivodnéni rozsudku Nejvyssiho spravniho soudu ze dne 27. 1. 2010, sp. zn. 7 Afs
15/2009. Rovnéz vytykal méstskému soudu neptrezkoumatelnost jeho zavérd ve vztahu
kust. § 126 odst. 2 pism. b) zakona o podnikani na kapitdlovém trhu. Na zakladé
vyse uvedeného stézovatel navrhl zruseni rozsudku méstského soudu, jakoz i rozhodnuti
spravnich organti a vraceni véci k dal$imu fizeni.

CNB podala ke kasa¢ni stiznosti vyjadreni, ve kterém vyslovila souhlas se zavéry

v 4 M 4 o v 4 4 4 4

méstskeho soudu a rozvedla argumentaci obsazenou v oduvodnéni spravnich rozhodnuti.

K namitkam tykajicim se vykladu ust. § 126 odst. 2 zdkona o podnikani na kapitalovém

trhu CNB uvedla, ze zakonodarce umoznuje novinarim publikaci nepravdivych informaci

4 \4 . /4 M . Vo 4 /e ’ 7. v M

za podminky, ze je na takové publikaci vefejny zajem a brani je tak pred postihem za
M ’ 4 Vo 4 /e 4 v 4 ’ ./ 4 4 v/ v

jednani ve verejném zajmu. Posouzeni téchto okolnosti zavisi na konkrétnim pripadé. Jako

priklad takové liberace uvedla publikaci kontroverzniho nazoru, ktery muze vyslat trhu

nespravny signal, avSak za danych okolnosti novinat povazuje za dilezité, aby jej verejnost
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znala. O takovy druh nepravdivé informace vsak v daném pripadé neslo. Vyjimka nemuze
byt neomezena, nebot by pak byl zcela popren smysl ochrany trhu pfed manipulyjicimi
informacemi. Neomezena licence k sifeni nepravdivych informaci by totiz poskytla tisku
imunitu nedozirného rozsahu. Opatfeni na ochranu trhu by pozbyla Gcinku proti médiim,
ktera maji ze vSech dostupnych prostredkti manipulace nejvétsi moc ovliviiovat minéni
M o M /v v/ 4 v 4 M v/ M v v v v
investoru. Novinare by pak zadné opatfeni nenutilo poéinat si dostate¢né obezretné, aby k
V/V 4 i / i 4 4 4 /4 o v i 4
siteni nepravdivych informaci nedochazelo. Zakonodarce proto diavodné omezil pravo
novinaru sifit nepravdivé manipulujici informace odkazem na postup v souladu s pravidly
i /v 4 vV 4 v /4 M 4 o v
novinarské profese. Stézovatelem nastinéna interpretace by zakladala neodivodnénou
nerovnost mezi subjekty, jejichz jednani je jako manipulace posuzovano, aniz by pro
takové rozdily byl dan dtvod. Zatimco novinar by mél pravo na omyl, ostatni osoby by
4 v v 4 v 4 / M v o / /

toto pravo nemély. Nelze prehlédnout, ze takova uvaha redukuje vefejny zijem na
svobodném Sifeni informaci na soukromy zajem na ochrané pred postihem za spravni
delikty souvisejici s Sifenim nepravdivych informaci z nedbalosti. CNB neshledala duvodné
ani namitky poukazujici na neprezkoumatelnost rozsudku méstského soudu,
resp. spravnich rozhodnuti. S ohledem na vyse uvedené navrhla zamitnuti kasa¢ni stiznosti.

Nejvysst spravai soud prezkoumal napadeny rozsudek v souladu s ust. § 109 odst. 3
a4s.f.s., vazan rozsahem a duvody, které uplatnil stézovatel v podané kasa¢ni stiznosti,
a pfitom neshledal vady uvedené v odstavci 4, k nimz by musel prihlédnout z Gredni
povinnosti.

Nejprve se Nejvyssi spravni soud zabyval namitkami neprezkoumatelnosti
napadeného rozsudku ve smyslu ust. § 103 odst. 1 pism. d) s. t. s. Bylo by totiz pfedcasné
/ 4 4 4 v o / v /
zabyvat se pravnim posouzenim véci samé, pokud by byl rozsudek meéstského soudu
skutené neprezkoumatelny.

Podle ust. § 103 odst. 1 pism. d) s. f. s. 1ze kasacni stiznost podat z davodu tvrzené
neprezkoumatelnosti spocivajici v nesrozumitelnosti nebo nedostatku davoda rozhodnuti,
v/ v .. 4 v v/ 4 Vv M 4 4 4 4 /
poptipadé v jiné vadé tizeni pred soudem, mohla-li mit takova vada za nasledek nezakonné
rozhodnuti o véci same.

Nejvyssi spravni soud pii posuzovani nepfezkoumatelnosti rozsudkd spravnich
soudt vychazi z ustilené judikatury Ustavniho soudu (napf. ndlez ze dne 20. 6. 1996,
sp. zn. IIL. US 84/94, uvelejnény pod & 34 ve svazku & 3 Sbirky nalezi a usneseni
Ustavniho soudu, nélez ze dne 26. 6. 1997, sp. zn. III. US 94/97, uvefejnény pod & 85 ve
svazku &. 8 Sbirky nélezd a usneseni Ustavniho soudu), podle ni% jednim z principt, které
predstavuji soucast prava na radny a spravedlivy proces, jakoz i pravniho statu (Cl. 36 odst.
1 Listiny zékladnich prav a svobod, &l. 1 Ustavy), je? vylutuje libovali p# rozhodovani, je i
povinnost soudt své rozsudky fadné odivodnit (ve spravnim soudnictvi podle ust. § 54
odst. 2 s. £. 5.). To potvrzuje i navazujici judikatura Ustavniho soudu, napt. nalez ze dne
11. 4. 2007, sp. zn. 1. US 741/06 (dostupny na www.nalus.usoud.cz), v ném% Ustavni soud
vyslovil, ze ,odivodnéni rozhodnuti soudu jednajicibo a rozhodujicibo ve spravnim soudnictvi,
z néhoZ nelze zjistit, jakym zpiisobem postupoval pri posuzovini rozhodné skutecnosti,
nevyhovuje zakonnym pozadavkim kladenym na obsah odivodnéni a v konecném diisledku
takové rozhodnuti zasahuje do zakladnich prav vicastnika rizent, ktery mda ndarok na to, aby jeho
véc byla spravedlivé posouzena“. Nejvyssi spravni soud také judikoval v rozsudku ze dne
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29.7.2004, ¢.j.4 As 5/2003 - 52, dostupny na www.nssoud.cz, ze pokud .z odivodnéni
napadeného rozsudku méstského soudu neni ziejmé, jakymi svabami se soud 7idil pri
naplriovini zdsady volného hodnoceni ditkazii ¢i utvareni zavéru o skutkovém stavu, z jakého
diivodu nepovazoval za divodnou pravni argumentaci stéZovatele v Zalobé a proc subsumoval
popsany skutkovy stav pod zvolené pravni normy, pak je tveba poklidat takové rozhodnuti za
neprezkoumatelné pro nedostatek divodii a tim i nesrozumatelnost ve smyslu § 103 odst. 1
pism. d) s. 7. s.“. Neprezkoumatelnosti z duvodu nesrozumitelnosti se pak Nejvyssi spravni
soud zabyval napt. v rozsudku ze dne 4. 12. 2003, ¢. j. 2 Ads 58/2003 - 75, podle néhoz lze
»za neprezkoumatelné pro nesrozumitelnost obecné povazovat takové rozhodnuti soudu, z jehoz
vyroku nelze zjistit, jak vlastné soud ve véci rozhodl, tj. zda Zalobu zamitl, odmitl nebo ji
vyhovél, pripadné jehoz vyrok je vnitiné rozporny. Pod tento pojem spadaji i pripady, kdy nelze
rozeznat, co je vyrok a co odivodnéni, kdo jsou ucastnici vizeni a kdo byl rozhodnutim
zavdzdn. Neprezkoumatelnost pro nedostatek divodii je zaloZena na nedostatku divodi
skutkovych, nikoliv na diléich nedostatcich odiivodnéni soudnibo rozhodnuti. Musi se pritom
jednat o vady skutkovych zjisténi, o néz soud opira své rozhodovaci ditvody.“

Nejvyssi spravai soud prezkoumal napadeny rozsudek a dospél k nazoru, ze netrpi
neprezkoumatelnosti. Z rozsudku je zfejmé, z jakého skutkového stavu méstsky soud
vysel, jak vyhodnotil pro véc rozhodné skutkové okolnosti a jak je nasledné pravné
posoudil. Je z néj rovnéz patrné, z jakych divodd ma pravni zavéry vyslovené spravnim
organem za spravné a z jakych divodt ma zalobni namitky stézovatele za nedtvodne.
Nejvyssi spravai soud neshledal ani zadnou z vad, ktera by méla vést ke zruseni rozsudku
méstského soudu ve smyslu ust. § 103 odst. 1 pism. d) s. f. s. in fine. Jakkoli si lze jisté
predstavit podrobnéjsi oduvodnéni zavéra meéstského soudu, splnuje podle nazoru
Nejvyssiho spravniho soudu odtvodnéni napadeného rozsudku pozadavky kladené na
prezkoumatelnost soudniho rozhodnuti. Neprezkoumatelnost rozsudku totiz nezpasobuje
bez dalstho pouze to, ze méstsky soud prevzal zavéry spravnich organt. Pokud soud shleda
zavéry spravnich organu spravnymi, je opravnén je prevzit. Takto postupoval i méstsky
soud, ktery zavéry spravnich organt prevzal a k zalobni argumentaci je dale rozvedl.

Nejvyssi spravni soud neshledal ani zadnou zvad ve smyslu ust. § 103 odst. 1
4 v 4 4 v/ 7/ v 4 /v ’ ’
pism. b) s. t. s., tedy vadu fizeni spocivajici v tom, ze skutkova podstata, z niz spravni
organ v napadeném rozhodnuti vychazel, nema oporu ve spisech nebo je s nimi v rozporu,
nebo ze pfi jejim zjisfovani byl porusen zikon v ustanovenich o fizeni pfed spravnim
orginem takovym zplsobem, Ze to mohlo ovlivnit zikonnost, a pro tuto divodné
/. /4 v . 4 4 4 4 4
vytykanou vadu soud, ktery ve véci rozhodoval, napadené rozhodnuti spravniho organu
mél zrusit; za takovou vadu fizeni se povazuje 1 neprezkoumatelnost rozhodnuti spravniho
orginu pro nesrozumitelnost. Podle nazoru Nejvyssitho spravniho soudu jsou zavéry
spravnich organt srozumitelné a prezkoumatelné, pricemz maji oporu ve spravnim spisu.
Ani z hlediska procesniho postupu nelze spravnim organim nic vytknout. Z odivodnéni
spravnich rozhodnuti vyplyva, zjakych diavodd neshledaly dtvodnou stézovatelovu
argumentaci.

Nejvyssi spravni soud se dale zabyval namitkami poukazujicimi na nespravny
vyklad ust. § 126 zakona o podnikani na kapitalovém trhu.
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Podle ust. § 126 odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém trhu se manipulaci s
trhem rozumi jednani osoby, které muze

a) zkreslit predstavu Gcastnika kapitalového trhu o hodnoté, nabidce nebo poptavce
finan¢niho nastroje, nebo

b) jinym zpsobem zkreslit kurz finanéniho nastroje.

Podle ust. § 126 odst. 2 pism. b) a ¢) zakona o podnikani na kapitalovem trhu

i 4 7. 4 4 v/ N4 VeV 4 4 M / 4
manipulaci s trhem neni jednani spolivajici v rozSifovani nepravdivé, klamavé nebo

4 Ver /7 e A% 4 .. Vev e oV v v v M i 4
zavadéjici informace, o niz osoba, ktera ji rozsifuje, nemuze védét, ze je nepravdiva,
klamava nebo zavadéjici, arozsifovani informace novinafem pfi vykonu novinarské
profese, pokud novinaf jedna v souladu s pravidly novinafské profese a v souvislosti s

VeV 4 4 M 4 4 v/ v/ M / M v 4
rozsifovanim informace neziskd pfimo nebo nepfimo jakykoliv prospéch nad ramec
obvyklé odmény.

Podle ust. § 126 odst. 4 zakona o podnikani na kapitalovém trhu je manipulace
s trhem zakazana.

Nejvyssi spravai soud se proto zabyval otazkou, zda jednani stézovatele bylo
mozno podradit pod manipulaci s trhem ve smyslu ust. § 126 odst. 1 zakona o podnikani
na kapitalovém trhu, resp. zda toto jednani nespada pod stézovatelem uvadéné vyjimky ve
smyslu ust. § 126 odst. 2 pism. b) a ¢) citovaného zakona.

Podle obsahu spravniho spisu zaméstnanec stézovatele dne 20.5.2009 v rannich
hodinach uvefejnil na internetovych strankach denitku Mlada Fronta E15
(http:/www.el5.cz, ktery vydava Mlada fronta, a. s.) zpravu o prodeji spolecnosti ORCO
Property Management, a.s. (dcefina spole¢nosti ORCO Property Group, S.A.),
americkému realitnimu fondu TVO Global Partners LLC nalezejicimu do investi¢ni
skupiny TVO Groupe LLC. Tato zprava pritom obsahovala nespravnou informaci o tom,
ze filialka amerického realitnitho fondu TVO Groupe, TVO Global Partners investovala
¢astku 2,2 miliardy EUR do spole¢nosti Orco Property Management, a. s.; kupni cena totiz
ve skutecnosti nebyla lastniky transakce sdélena. Oznamenim ze dne 22. 7. 2009 spravni
organ L. stupné zahijil se stéZovatelem spravni fizeni ve véci poruseni ust. § 126 odst. 4
zakona o podnikani na kapitalovém trhu. Stézovatel se k véci opakované vyjadril a mimo
jiné uvedl, Ze nepfesnost vznikla chybnym ptekladem z angli¢tiny, tj. nikoli védomé, ¢i
snad dokonce zamérné, a thned po zjisténi chyby byla redakci opravena. Nelze ani hovorit
o jakémkoli prospéchu novinare. Jednalo se o lidskou chybu, kterou nikdy nelze vyloudit,
nikoli o poruseni pravidel novinarské profese. Redaktor, ktery mél textovou zpravu
investora v anglickém originale k dispozici, nespravné porozumél textu a zverejnil
nespravnou informaci.

Ani v soudnim fizeni stézovatel nezpochybmioval, Ze doslo k pfedmétnému jednani
ze strany jeho zaméstnance, tj. ke zvefejnéni nespravné informace o vynalozeni
astky 2,2 miliardy EUR k nakupu akcii. Stézovatel zpochybnil pouze podfazeni tohoto
. ’ 7 ’ 17 7 .y , v . ,
jednani pod zakon o podnikani na kapitalovém trhu, protoze podle jeho nazoru nebylo
mozné povazovat toto jednani za manipulaci s trhem ve smyslu citovaného zakona.
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Zakon o podnikani na kapitalovém trhu pozitivné vymezuje, co se rozumi
manipulaci s trhem. Je jim jednani, které muze zkreslit predstavu Gcastnikt kapitalového
trhu o hodnoté, nabidce nebo poptavce finanéniho nastroje, nebo jinym zpisobem zkreslit
kurz finan¢niho nastroje. K takovému jednani podle nazoru Nejvyssiho spravaiho soudu
ze strany zaméstnance stézovatele, které je prilitatelné stézovateli, jednoznacné doslo.
Zvetejnéni predmétné informace totiz bylo jednoznalné zpusobilé zkreslit predstavu
Ucastnika kapitalového trhu o hodnoté, nabidce nebo poptavce finanéniho nastroje. Jak
vyplyva z prvostupriového rozhodnuti, kurz akcii ORCO Property Group, S.A. na trhu
cennych papirG zaznamenal v den uverejnéni informace (20. 5. 2009) posileni o 8,22%.
Takové posileni kurzu kontrastuje s vyvojem kurzu ve dnech predchazejicich zvefejnéni
predmétné informace, jakoz i ve dnech nasledujicich po zvefejnéni opravy predmétné
informace. Dne 18. 5. 2009 doSlo k oslabeni kurzu o 2,39 %, dne 19. 5. 2009 doslo
k oslabeni o 2,63 %, dne 21. 5. 2009 o 4,71% a dne 22. 5. 2009 o 3,46 %. I v ramci
celkového vyvoje trhu bylo posileni kurzu akcii mimoradné. Vsechny tituly, s vyjimkou
jediného, posilily o méné nez 5%.

Spravni organy tedy podle Nejvyssiho spravniho soudu nepochybily, pokud vyse
popsané jednani podradily pod manipulaci strhem ve smyslu § 126 odst. 1 zakona o
podnikani na kapitalovém trhu, ktera je zakazana (§ 126 odst. 4 téhoz zakona). Zvetejnéni
predmétné informace na zpravodajském portalu totiz jednoznacné mohlo (a ve skute¢nosti
1 ovlivnilo; zakon ptitom vychazi z pouhé moznosti ovlivnéni, srv. slovo ,mutze®) zkreslit
predstavu ucastnikt kapitalového trhu o hodnoté finanéniho nastroje a nasledné ovlivnit i
kurz akcit ORCO Property Group, S.A na akciovém trhu. Lze tedy ulinit zavér, ze pod
pojem manipulace s trhem ve smyslu § 126 odst. 1 zakona o podnikani na kapitalovém
trhu bylo mozno podradit zverejnéni predmétné nespravné (nepravdivé) informace na
zpravodajském portalu (http:/www.e15.cz).

Podle nazoru Nejvyssiho spravniho soudu pritom nelze jednani stézovatele podradit
pod vyjimky ve smyslu ust. § 126 odst. 2 pism. b) a ¢) zakona o podnikani na kapitalovem
trhu. Nejvyssi spravni soud plné odkazuje na zavéry spravnich organu, které se touto
otazkou dikladné zabyvaly a které maji oporu v pravni Gpravé i obsahu spravniho spisu.
Spravni organ L stupné v odtivodnéni svého rozhodnuti uvedl, Ze stéZovatel v souladu s
pravidly novinafské profese nejednal a jeho jednani neni mozno podfadit pod ust. § 126
odst. 2 pism. ¢) citovaného zakona. Vzhledem k neexistenci pravné zavaznych pravidel
novinarské profese, vychazel spravni organ z Etického kodexu novinate a Deklarace
principtt novinafského chovani uvefejnénych na internetovych strankach organizace
Syndikat novinafi. Z textu téchto dokumentd vyplyva, ze pravidla novinarské profese
stavi na prvni misto pozadavek pravdivosti informovani vefejnosti. Podle nich novinari
prejimaji plnou odpovédnost za to, ze informace, které predavaji verejnosti, jsou véasné,
Uplné, pravdivé a nezkreslené. Novinaf je povinen povazovat prekrouceni dokumentd
nebo faktl, a to 1 uéinénych omylem nebo jeho nedbalosti, a 1zi za nejzavaznéjsi
profesionalni chyby. Tyto zavéry pak prevzala i CNB, kterd rovnéZ uvedla, Ze pravidla
novinarské profese stanovi povinnost pravdivého informovani vefejnosti a v zadném
ptipadé neomlouvaji nepresnost nebo neprovéteni si informace a jeji naslednou publikaci.
Pouze stanovi, ze kazda uverejnéna informace, ktera se ukaze jako nepresna, musi byt
neprodlené opravena. CNB se ztotoznila i s odvodnénim prvostuptiového rozhodnuti, Ze
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chybu novinare, treba ineprodlené napravenou, lze povazovat za poruseni pravidel
i /v 4 M i /v /4 oV / 4 M /v

novinarské profese. Pravidlem novinafské profese nemuze byt pravo novinare na chybu,
ledaze by zakonodarce chtél zajistit novinarim neomezenou imunitu pti posuzovani jejich
o L . ) S .
jednani. Pak by ale tuto imunitu nelimitoval hlediskem jednani v souladu s pravidly
novinarské profese, jak ji limituje ust. § 126 odst. 2 pism. c) zakona o podnikani na
kapitalovém trhu.

Spravni organy tedy odavodnily, sjakymi pravidly novinarské profese nebylo
. 7 7 vV V . 7 7 M IV /4 4
jednani stézovatele v souladu. Nejednani v souladu s pravidly novinarské profese ma pak za
nasledek nemoznost podfazeni pod ust. § 126 odst. 2 ¢) zakona o podnikani na kapitalovem
trhu, nebot toto ustanoveni lze aplikovat pouze tehdy, pokud bylo jednano v souladu s

. sV / v . vV v . v . .
pravidly novinarské profese. Ostatné ani stézovatel nezpochybruje, Ze mezi pravidla
novinarské profese patii pravidla o nutnosti pravdivého informovani vefejnosti, resp.
v . . / / 4 4 M i vV 4 v

nezpochybnuje zdroje, ze kterych spravni organ pravidla novinarské profese erpal. Podle
nazoru Nejvyssiho spravatho soudu proto nebylo mozno na véc aplikovat vyjimku ve
smyslu § 126 odst. 1 pism. ¢) zakona o podnikani na kapitalovém trhu, jak pozadoval
stézovatel.

Na zakladé vyse uvedeného nelze souhlasit ani s namitkou, ze by se spravni organy
anasledné meéstsky soud, ktery jejich zavéry prevzal, omezily pouze na konstatovani
obecnych zasad novinarské profese, aniz by uvedly konkrétni pravidlo, které stézovatel
nedodrzel. Ze stejného dtuvodu je irelevantni i poukaz stézovatele na rozsudek Nejvyssiho
spravniho soudu ze dne 27. 1. 2010, ¢. j. 7 Afs 15/2009 - 159, kde se uvadi, ze ,,Jak spravné
uved| méstsky soud, spravni organy se v projedndvaném pripadé omezily pouze na konstatovini
obecnych zdsad novindrské profese, které nebyly zachoviny, aniz by wvedly konkrétni pravidlo,
resp. postup dopadajici na zpracovini a siteni predmétné zpravy, ktery icastnik rizeni
nedodrzel, ac jim byl vizin [..]. Zivér méstského soudu o neprezkoumatelnosti zavéru
stéZovatelky, Ze jedndni icastnika 7izeni nelze podradit pod ust. § 126 odst. 2 pism. ¢) zikona o
podnikini na kapitalovém trbu, je proto podle nizoru Nejvyssiho spravnibo soudu spravny“.
V citovaném rozsudku nebyla posuzovana identicka situace jako v dané véci. Nejvyssi
spravni soud timto rozsudkem potvrdil zrusujici rozsudek meéstskeho soudu, ktery zrusil
rozhodnuti spravniho organu z ddvodu, ze v jeho odivodnéni nebylo uvedeno konkrétni
pravidlo, které mélo byt Glastnikem fizeni v tam posuzované véci poruseno. V dané véci
vSak spravni organy konkrétni pravidlo uvedly.

Pokud stézovatel tvrdil, Ze jednal v souladu s pravidly novinatské profese, kdyz
provedl napravu nespravné informace, je tfeba poukazat na to, Ze i docasné zvetejnéni
’ J M v 4 . M . eV /v o v
nespravne informace vedlo k ovlivnéni (manipulaci) trhu, jak bylo jiz vyse zdavodnéno.
Vyklad zastavany stézovatelem by vedl ad absurdum k tomu, ze pokud by stézovatel
zvefejnil, a to jakoukoliv nespravnou informaci, nemohl by byt potrestan, pokud by ji
nasledné opravil. Tento vyklad viibec neftesi disledky informace pro trh do doby, nez bude
Ve v Ve v /4 v 77 v v/ 4
opravena {1 odstranéna. Pritom vsoucasné dobé dochazi, a to predevsim diky
M 4 V/V 4 . /4 VeV 4 ’ . 4 v v M
elektronickému sireni, k velice rychlému rozsifovani informaci. K tomu ostatné doslo 1
v v 4 v - o Vo v 4 v v S M / 4 4
v predmeétné véci v dusledku zverejnéni predmétné informace na internetovych strankach
deniku Mlada Fronta E15 - http:/www.el5.cz.
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Stézovatel dale vytykal méstskému soudu nespravnost jeho zavéru, ze ,stéZovarel
mél turdit existenci pravidla, s nimz bylo jebo jednini v souladu.“ Podle stézovatele timto
méstsky soud v podstaté rika, ze vSe, co neni pravidly novinarské profese vyslovné
pripusténo, je zakazano, coz je v primém rozporu s ustavné zakotvenou zasadou, ze kazdy
muze ¢init, co neni zakonem zakazano. Ani tuto stizni namitku nevyhodnotil Nejvyssi
spravni soudu jako opodstatnénou. Stézovatel vytrhava vyse citovanou vétu z kontextu
oduvodnéni rozsudku a dovozuje z ni zcela nepfipadné poruseni Ustavni zasady, ze kazdy
méZe &nit to, co neni zikonem zakizino (&l. 2 odst. 4 Ustavy). Méstsky soud totiZ
v rozsudku uvedl, ze ,Spravni orginy neshledaly Zidné konkrétni pravidlo, resp. postup
dopadajici na zpracovani a siveni predmétné zpravy, s nimz byl postup Zalobce pri zpracovini a
streni predmétné informace v souladu ve smyslu § 126 odst. 2 pism. c) zdakona, dle néhoz neni
manipulaci s trbem rozsirovini informaci novindrem pri vykonu novinarské profese, pokud
novindy jednd v souladu s pravidly novindrské profese (a v dané souvislosti neziskd prospéch).
Lddné konkrétni pravidlo novindiské profese v tomto smyslu neexistuje a ani Zalobce existenci
takového pravidla nervrdil.“ Uvedenou argumentaci méstsky soud pouze podporil zavéry
spravnich organt, ze stézovatelovo jednani nelze nepovazovat za manipulaci s trhem.
Byt je argumentace meéstskeho soudu cCastecné zavadéjici, nelze z ni dovodit poruseni
uvedené Gstavni zasady.

Stézovatel rovnéz namital nespravnost zavéru méstského soudu, ze na dany pripad
dopadalo pravidlo obsazené v bodé 3 pism. a) Etického kodexu novinafe stanovici, ze
nepresnost informace nic neomlouva. Stézovatel ma za to, ze uvedené samo o sobé neni
zadnym pravidlem, v souvislosti s nimz lze hovotit o dodrzeni ¢i nedodrzeni. Se
stézovatelem lze souhlasit v tom, Ze citované ustanoveni konstatuje pouze to, ze nepresnost
informace nic neomlouva. Jak vSak vyplyva z rozsudku méstského soudu, ten prevzal
zavéry spravnich organt tykajici se povinnosti pravdivého informovani verejnosti
stézovatelem a doplnil, ze ,,Nelze shledat Zidné konkrétni pravidlo novindrské profese, s nimz
by dané jednani stéZovatele bylo v souladu, naopak na pripad stéZovatel dopadi pravidlo
obsazené v bodé 3 pism. a) Etického kodexu novindre stanovici, Ze nepresnost informace nic
neomlouva.“ Méstsky soud tedy pouze rozvedl argumentaci spravnich organti o nutnosti
pravdivého informovani vefejnosti a doplnil ji o poukaz na konkrétni ustanoveni Etického
kodexu novinare. Na toto ustanoveni je tedy tfeba nahlizet v kontextu dalsich dasti
odivodnéni napadeného rozsudku. Totéz plati i pro obdobné namitky ve vztahu
k napadenému spravnimu rozhodnuti.

Spravni organy a méstsky soud tedy opravnéné dospély k zavéru, ze predmétné
jednani stézovatele nelze podradit pod § 126 odst. 2 pism. c¢) zdkona o podnikani na
kapitalovém trhu. Podle nazoru Nejvyssiho spravaiho soudu provedeny vyklad odpovida
smyslu a Gcelu aplikovanych ustanoveni, jejichz cilem je eliminovat jednani, které muaze

’ / . . VeV v [ o[ AR

mit za nasledek manipulaci s trhem, pricemz respektuje i specifika novinarské profese. Jak
spravné uvedl spravni organ, zakonodarce umoznuje novinarim publikaci nepravdivych
. 4 4 \4 M 4 . . vV o / /e 4 7 Vv

informaci za podminky, Ze je na takové publikaci verejny zajem a brani je tak pred
postihem za jednani ve verejném zajmu. Jako pfiklad takové liberace lze uvést publikaci
kontroverzniho nazoru, ktery muze vyslat trhu nespravny signal, avSak za danych
okolnosti novinaf povazuje za dulezité, aby jej verejnost znala. O takovy druh nepravdivé
informace v$ak v daném pripadé neslo. Neomezena licence k $ifeni nepravdivych informaci
by totiz poskytla novinatim imunitu nedozirného rozsahu. Opatfeni na ochranu trhu by
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pozbyla G¢inku proti médiim, ktera mohou ovliviiovat minéni investort. Novinare by pak
v/ 4 v 4 M v/ i v v v v V/V 4 M /
zadné opatreni nenutilo pocinat si dostatecné obezfetné, aby k Sifeni nepravdivych
informaci nedochazelo. Irelevantni je 1 stézovatelova polemika s jednotlivymi ¢astmi
argumentace spravnich organt ve vztahu k citovanému ustanoveni.

Nejvyssi spravni soud neshledal ani divod k podfazeni jednani stézovatele pod ust.
§ 126 odst. 2 pism. b) zakona o podnikani na kapitalovém trhu, podle néhoz manipulaci
strhem neni jednani spoclivajici v roz$irovani nepravdivé, klamavé nebo zavadéjici
M /v J Vev e oV v v v M M 4 4
informace, o niz osoba, ktera ji rozsifuje, nemuze védét, ze je nepravdiva, klamava nebo

4 ver 7/ M vv/ 4 4 vV Vv M /4 v 4 4 4 o v
zavadéjici. I zde se Nejvyssi spravai soud ztotoziuje se zavéry spravnich organd, ze
vV . . . V « Vv 7 . vV |V 4

stézovatel o nepravdivosti jim uverejnéné informace védét mohl. Z provedeného
dokazovani vyplynulo, ze ke zverejnéni nepravdivé informace doslo v dasledku chybného
prekladu informaci uvedenych v tiskové zprave spolecnosti TVO Global Partners. Pokud
by zaméstnanec stézovatele prekladu do ceského jazyka a kontroly zpravy pred jejim
publikovanim vénoval dostate¢nou pozornost, mohl zjistit, ze rozSifovana zprava je
nepravdiva. Informace v puvodnim anglickém znéni nebyla nepravdiva. Nepravdivou se
stala az v dusledku prekladu provedeného zameéstnancem stézovatele. Nejvyssi spravni soud
doplnuje, ze byt jsou zavéry meéstského soudu v tomto ohledu struéné vyplyva z nich,
z jakého duvodu meéstsky soud neshledal nutnost postupu ve smyslu ust. § 126 odst. 2 pism.
b) zakona o podnikani na kapitalovém trhu.

Vyse uvedeny vyklad neni podle Nejvyssiho spravaiho soudu v rozporu se smérnici
Evropského parlamentu a Rady ¢. 2003/6/ES ze dne 28. 1. 2003. Ostatné ani stézovatel
v kasadni stiznosti konkrétné neuvedl, s jakym ustanovenim smérnice by mél byt vyklad
spravnich organt a méstského soudu v rozporu. Pouze v obecné roviné na tuto smérnici
odkazal. V souladu s konstantni judikaturou je tteba doplnit, ze povinnosti soudu neni za
stézovatele dovozovat ¢i dohledavat jeho tvrzeni. Timto postupem by totiz porusil zasadu
rovnosti stran a do jisté miry nahrazoval Cinnost stézovatel spocivajici ve formulaci
namitek, takova tloha mu vsak nepfislusi. Pro podporu vyse uvedenych zavért lze per
analogiam odkazat na judikaturu Nejvyssiho spravniho soudu, napt. na rozsudek
rozsiteného senatu ze dne 20.12.2005, ¢.j2 Azs92/2005-58, a rozsudky ze dne
16. 2. 2012, ¢.j. 9 As 65/2011 - 104, ze dne 20. 10. 2010, C. j. 8 As 4/2010 - 94, ze dne 21.
11. 2003, ¢. j. 7 Azs 20/2003 - 44, nebo ze dne 17. 3. 2005, ¢. j. 7 Azs 211/2004 - 86.
Nejvys$i spravni soud se proto touto namitkou mohl zabyvat pouze v obecné roviné.
Proto pouze konstatuje, ze definice pojmu manipulace s trhem obsazena ve smérnici (¢l. 1
bod 2) jednoznaéné dopada na vyse popsané jednani stézovatele, pficemz smérnice
neobsahuje ani libera¢ni divod, ktery by bylo mozno na toto jednani vztahnout. Je tfeba
pripomenout i to, ze cilem této smérnice bylo prijmout soubor spole¢nych pravidel pro
boj proti obchodovani zasvécenych osob a proti manipulaci s trhem (bod 12) a k tomuto
cili sméfuje i zakon o podnikani na kapitadlovém trhu. Podrobnéji viz vyse.

Ze vsech vySe uvedenych divodd neni kasacni stiznost divodna, a proto ji Nejvyssi
spravni soud podle ust. § 110 odst. 1 posledni véta s. f. s. zamitl. O kasalni stiznosti
rozhodl bez jednani, protoze mu takovy postup umoziuje ust. § 109 odst. 2 s. t. s.

Vyrok o nahradé nakladu fizeni se opira o ust. § 60 odst. 1 véta prvni ve spojeni
s § 120s. 1. s., podle kterého, nestanovi-li tento zakon jinak, ma Gcastnik, ktery mél ve véci
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play Gspéch pravo na nahradu nakladd fizeni pfed soudem, které duvodné vynalozil proti
/ Vv 4 M / v o / v v M vVv/ 4 4 v/ 4 / Vv 4 o
Ucastnikovi, ktery ve véci Uspéch nemél. Nejvyssi spravni soud zadnému z udlastnikt
nahradu naklada nepriznal, protoze stézovatel v fizeni uspéch nemeél a CNB zadné naklady
s timto fizenim nevznikly.

Poudeni:Proti tomuto rozsudku n e j s 0 u opravné prosttedky ptipustné.

V Brné dne 9. fijna 2014

JUDr. Eliska Cihlarova
predsedkyné senatu



