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CESKA REPUBLIKA

ROZSUDEK
JMENEM REPUBLIKY

Méstsky soud v Praze rozhodl sudkyni JUDr. Monikou Vackovou v pravni véci
zalobce: ORCO PROPERTY GROUP Sociéte Anonyme se sidlem 40, Parc d"Activités
Capellen, L - 8308 Capellen, Lucembursko, zastoupeného Mgr.et Mgr. Alenou Vlachovou,
advokatkou se sidlem Husova 242/9, 11000 Praha 1, proti zalovanému: Ceska kapitalova
informacni agentura, a.s., IC 63078201, se sidlem Krakovska 583/9, 11000 Praha 1,
zastoupenému  Prof. JUDr. Miroslavem Bélinou CSc., advokatem se sidlem Dlouha 13,

11000 Praha 1, o ochranu dobré povésti pravnické osoby

takto:

l. Zamita se Zaloba s navrhem, aby zalovany po dobu 6-ti mésicli na internetové
strdnce na www.ipoint.cz zvefejnil a do sidla Ceské tiskové kancelaie a na jeji
e-mailovou adresu dorucil omluvu tohoto znéni:

,V ¢lanku ,,RIKATE ORCO? PREKOUPENE A S 20% RIZIKEM DEFAULTU: RUCE
PRYC, RIKA KBC (+FAVORITE + PREHLED DOPORUCENI)“ uvefejnéném dne
25.2.2010 na nasem informacnim serveru iPOINT.CZ , jsme tvrdili, ze pro akcionafe
spolec¢nosti Orco Property Group S.A. by bylo vyhodnéjsi odjet do Las Vegas a rozdat si to
tam s jednorukymi bandity, nez investovat do spolecnosti Orco Property S.A. Déle jsme
vV uvedeném ¢lanku naznacovali, Ze spoleCnost Orco Property Group S.A. zneuziva
francouzské legislativy k tomu, aby se vyhnula plnéni svych zdvazka vici véfitelim, a Ze
renomovani analytici spole¢nosti KBC Securities Patria a.s. ve svém valua¢nim modelu
kvalifikovali riziko defaultu spolecnosti Orco Property Group S.A. na 20% a doporucuji
neobchodovat s jejimi akciemi a dat od této spole¢nosti ruce pry¢.*


http://www.ipoint.cz/
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Il. Zalobce je povinen nahradit Zalovanému naklady ¥izeni ve vysi 15.800,40 K& ktera
do tfi dnti od pravni moci rozsudku k rukdm zéstupce zalovaného.

Odiavodnéni:

Mezi ucastniky neni sporu o tom, Ze zalobce je podnikatelem v oblasti nemovitosti a
podnika i v Ceské republice, ze Zalovany je vydavatelem informacniho serveru i.point.cz,
ktery soustfed’'uje informace o investovani na kapitalovych trzich a ze na to tomto serveru
dne 25. 2. 2010 zvefejnil ¢lanek s titulem ,, RIKATE ORCO? PREKOUPENE A S20%
RIZIKEM DEFAULTU: RUCE PRYC, RIKA KBC (+FAVORITE + PREHLED
DOPORUCENI) “, ktery obsahoval téZ text tohoto znéni:

(H)orco je uz par let z tohoto developera nejen akcionarum, ale i véritelum. Prvni
skupina zainteresovanych by byvala udélala lépe, kdyby hromadné odjela do Las Vegas a
rozdala si to tam s jednorukymi bandity, druhé skupiné majetek sice neklesl, ovsem —
vzhledem K francouzské legislativé s velmi ,, diznikiimvstiicnymi* pravidly se k nému prosté a
Jjednoduse nemohou dostat. A mezitim se ceka, horizont investic se prodluzuje a nikdo zatim
nevi, zda se necekda na samotného Godota.

...... Viici Orcu a VGP zustava nas rating ,,prodat”, uvadi v dnesnim komentari k uprave
cilové ceny pro akcie Orco analytici KBC Securities..........
...... (kteri) pravdepodobnost defaultu kvantifikuji ve svém valuacnim modelu na 20%.

Spor neni ani o tom, ze dne 25. 3. 2009 bylo zahajen o u Obchodniho soudu v Patizi
fizeni na ochranu zalujici spolecnosti pred véfiteli ( procedure de sauvegarde ) a Ze toto fizeni
k datu zvefejnéni ¢lanku dosud probihalo, skon¢ilo az 19. 5. 2010 schvalenim
restrukturaliza¢niho planu. Neni sporu ani o tom, Ze v roce 2005 se kurz zalobcovych akcii na
Ceské burze pohyboval kolem 1.200,- K¢ za jednu akcii a k datu uvefejnéni ¢lanku kolem
160,- K¢ za akcii.

Zalobce je presvédeen, Ze Zalovany zvefejnénim uvedeného ¢lanku zasahl do jeho
dobré povésti a domaha se proto omluvy ve znéni, které je zfejmé z prvniho vyroku tohoto
rozsudku. Zdaraziuje, ze jeho finan¢ni problémy souviseji s celosvétovou finanéni krizi, tyto
problémy se snazi feSit, své akcionafe o nich informuje, informoval je o pribéhu fizeni
procedure de sauvegarde, spolupracoval se jmenovanym spravcem. Svou poveést na trhu
zalobce dlouhodobé buduje na divéie obchodnich partnert v jeho profesionalitu a seri6znost.
V ¢lanku vSak byl licen jako nedaveéryhodnd spolecnost, kterd ptedstavuje ,,hazardné;si
investici nez podivné hraci automaty. Zalobce podrobné rozebira termin ,jednoruky
bandita®, ktery se vzil pro hraci automaty, a srovnani s nimi povazuje za dehonestujici, stejné
jako souvislosti, v nichz je pouzit vyraz ,,cekani na Godota“.

Podle Zalobce zalovany naznacoval, Ze Zzalobce zneuzivd francouzské legislativy
vétou, v niz se hovoii o vétitelich, jimz majetek sice neklesd, ale nemohou se k nému dostat
kvili ,,dluznikimvstiicné“ francouzské legislativé. Zalobce jednak nepovazuje francouzskou
legislativu za ,,dluznikimvstiicnou®, pfedevsim vsak popira, ze by ji jakkoli zneuzil.

Zalobce je konedné toho nazoru, Ze informace o pravdépodobnosti 20% defaultu
Vv ¢lanku uvedena je zkreslend, nebot’ stejnou 20% pravdépodobnost analytici pfifadili téz
budoucimu rozvoji spole¢nosti, o ¢emz se v ¢lanku nehovoii. Ma zato, ze prezentuje-li
zalovany sam sebe jako vedouciho poskytovatele kvalitnich ekonomickych informaci, mél by
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informace podavat uplné a nezkreslovat je. Doporuceni analytiki KBC ,,prodat* neni totéz,
jako dat od spolecnosti ,,ruce pryc*.

Zalovany navrhuje zamitnout Zalobu, je toho nézoru, Ze Zalobce pozaduje omluvu bud’
za informace, které¢ byly pravdivé, nebo za takové, které se netykaly zalobce, piipadné se
v &lanku viibec neobjevily. Clanek vychizel z analyzy KBC Securities, jejiz zavéry
interpretoval zptisobem, ktery nevybodil z mezi slusnosti a piiméfenosti. Zalovany Zalobce
s nikym nesrovnaval, vyraz ,jednoruky bandita®, ktery v ¢lanku pouzil, mél byt jakousi
hodnotici nadsazkou, podkladem pro niz byla investi¢ni doporuceni KBC a prudky pokles
kurzu Zzalobcovych akcii v poslednich letech.

Zalovany v &lanku ani nenaznagil, Ze by Zalovany zneuzival francouzskou legislativu,
a pokud to zalobce dovozuje z pojmu ,,dluznikimvstiicna“ francouzska legislativa, tak podle
nazoru zalovaného je tento vyraz opét pouze hodnoticim soudem vztahujicim se francouzské
pravni upravée, kterou obdobné hodnoti i jini. Sdm tento vyraz zalobce nedehonestuje, jeho se
netyka. V dobé, kdy byl ¢lanek zvetfejnén, nikdo nevédél, jak dopadne procedure de
sauvegarde, této skutecnosti odpovidal vyraz ,,cekani na Godota“.

To, ze analytici KBC pfifadili pravdépodobnosti defaultu (tj. platebni neschopnosti,
ptipadné wpadku) zalujici spolecnosti 20%, je informace pravdiva bez ohledu na to, zda byla
zvefejnéna téz informace o zbyvajicich 80%. Investi¢ni doporu¢eni KBC znélo ,,prodat*,
Vv ¢lanku pouzity vyraz ,,ruce pryc® je expresivnim vyjadienim tohoto doporuceni.

Vzhledem Kk zalobnim tvrzenim, Zalobou uplatnénym narokdm a procesni obrané
zalovaného zabyval se soud tim, zda vyroky, za které Zalobce pozaduje omluvu,
V inkriminovaném c¢lanku zaznély, a pokud ano, zda je mozno je povazovat za neopravnény
zasah do Zalobcovy dobré povésti tak, jak ma na mysli ustanoveni § 19b odst. 3 ob¢. zak. ve
vazbé na odstavec 2 téhoz ustanoveni, tj. jsou-li tyto vyroky pravdivé a jsou-li zpusobilé
ohrozit zalobcovu povést.

Soud se proto postupné zabyval tim, zda je divodny pozadavek na omluvu za vyroky:

A) pro akcionafe spole¢nosti Orco Property Group S.A. by bylo vyhodné;si
odjet do Las Vegas a rozdat si to tam s jednorukymi bandity, nez investovat
do spole¢nosti Orco Property S.A.,

B) spolecnost Orco Property Group S.A. zneuZiva francouzské legislativy
k tomu, aby se vyhnula pInéni svych zavazkt vaci véfitelim,
C) renomovani analytici spolecnosti KBC Securities Patria a.s. ve svém

valua¢nim modelu kvalifikovali riziko defaultu spolenosti Orco Property
Group S.A. na 20% a doporucuji neobchodovat s jejimi akciemi a dat od
této spolecnosti ruce pryc.

Ad A)

Pojem ,,jednoruky bandita® je nesporné pouzivan pro hraci automaty. Za banditu je
podle Zalobce oznacovan proto, ze hrace zpravidla obere o vSechny penize, jednorukym je
pojmenovan podle jedné hraci paky, kterou ptivodni automaty mivaly. Zalobce je presvédéen,
ze je V ¢lanku srovnavan s hracimi automaty, s nekalymi praktikami hazardnich her, coz ho
urazi.

Soud neprovedl dukaz zalobcem piedlozenymi listinnymi dikazy vztahujicimi se ke
vzniku pojmu ,,jednoruky bandita®, kdyZz jeho vyznam je mezi ucastniky nesporny. Rovnéz
neprovedl jako nadbyte¢né ditkkazy vztahujicimi se k negativiim hazardnich her, nebot’ ani ta
neni tfeba jako obecné zndma dokazovat. Soud vychazi z rovnéZz obecné znamého faktu, ze
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hra na hracim automatu je vétSinové vnimana jako jednani, které s sebou nese jen nejisty
vysledek, nizkou pravdépodobnost vyhry a tedy znacné finanéni riziko.

Mezi ucastniky, jak jiz shora uvedeno, nebylo sporu o tom, ze v dob¢, kdy ¢lanek
vysel, byl Zalobce stéle jesté v rezimu ochrany pied vétiteli a trzni cena jeho akcii na prazské
burze se oproti roku 2005 snizila z cca 1.200,-K¢ za kus na cca 160,-K¢ za kus.

Z prekladu zpravy KBC Securities bylo zjisténo, ze KBC pii svém hodnoceni
vychdzela ze ztrat zalujici spolecnosti v poslednich 12-ti mésicich, z netuspéSnych jednani
s drziteli dluhopisti v ramci procedure de sauvegarde a tudiz nejasného vysledku tohoto
soudniho fizeni, jehoz konec se ocekaval 23. 3. 2010, z zalobcovy vysoké zadluzenosti.
Pravdépodobnost scénaie platebni neschopnosti (probability of a default scenario) stanovila
na 20% (z dalsich 60% byl pravdépodobny omezeny scénaf, 20% byla pravdépodobnost
navyseni rozsahu zakazek). KBC ptedpokladala, ze zalobcova aktiva budou prodéna za nizké
ceny a vzhledem k efektu ziedéni akcii by jejich jiz tak nizka hodnota mohla jesté poklesnout,
pfipadné by byl ,,niz8i potencial zvratu®, kdyby cista hodnota aktiv opét zacala rist. KBC
doporucilo (opakovang) zalobcovy akcie prodat.

Soud dospé€l na zakladé uvedenych nespornych skute¢nosti a provedenych dikazi
k dil¢imu zavéru, ze zalovany v ¢lanku, jak z jeho obsahu plyne, srovnaval aktualni situaci
zalobcovych akcionait se situaci hrace u hraciho automatu. Vychazel ptitom ze zpravy KBC
Securities ze dne 24. 2. 2010, kterd vyznéla pesimisticky mj. vzhledem k pribéhu procedure
de sauvegarde. KBC ve své zpravé nepracuje s jistotou, ale s pravdépodobnosti, odivodnénou
nejasnou zalobcovou budoucnosti a tedy nejistou hodnotou jeho akcii, resp. pravdépodobnosti
jen mirného zisku, pokud by cena akcii vzrostla, akcie proto doporu€uje prodat. Jestlize
zalovany srovnal nejistou situaci zalobcovych akcionaii s rizikem hrace na hracich
automatech, pak podle ndzoru soudu jen expresivné vyjadfil pochybnosti o tom, zda se vyplati
za dané situace investice do zalobcovych akcii, resp. zda se vyplati akcie drzet, ¢i je prodat,
jestlize prodat doporuéuji analytici. Zalovany si dovolil byt pesimistou a jeho stanovisko ma
vzhledem k tehdejsi nejisté situaci zalobce a vzhledem k dlouhodobému poklesu jeho akcii
realny zéklad. Zalovany jen vyslovil sviij nazor, a to zptisobem, ktery — piestoZe je vyjadien
expresivné - podle nazoru soudu nevybocuje z mezi slusnosti. Z obsahu ¢lanku rozhodné
neplyne, Ze by Zalobce ¢i Zalobcovy metody byly srovnavany s ,,nekalymi praktikami® pfi
hazardnich hrach.

Na uvedenych zdvérech soudu nemohly nic zménit ani tiskové zpravy o pribéhu
valnych hromad Zalujici spole¢nosti v obdobi predchézejicim zvetejnéni ¢lanku, jimiz Zalobce
prokazoval sviij otevieny pfistup k akcionaiim (z hledisek posuzovanych v tomto fizeni neni
podstatny), ani ten fakt, Ze v pribéhu poslednich nékolika mésici méla trzni cena
zalobcovych akcii stoupnout o nékolik desitek korun, coZ Zalobce prokazoval piedlozenymi
grafy. Uvedené dikazy nemohly vyvratit fakt (nesporny), Ze hodnota akcii predtim v pribéhu
péti let prudce poklesla a, jak plyne z analyzy KBC, piedpokladal se spise dalsi pokles jejich
trzni hodnoty vzhledem k tomu, ze zalobce byl, zjednodusené feceno, ve finann€ a pravné
velmi nejistém postaveni. Z ¢lanku zvetejnéného dne 7. 9. 2009 v ¢asopise EURO s nazvem
Riskantni developerska ruleta lze mit navic za prokazané, Ze riziko srovnatelné s hazardni
hrou vidéli v investicich do zalobcovych akeii 1 jini, nebot’ hodnota Zalobcovych akcii na
konci roku 2009 kolisala.
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B)

Obsahem clanku nebylo prokézéano, ze by zalovany byt naznacil, Ze Zalobce ,,zneuziva
francouzské legislativy k tomu, aby se vyhnul plnéni svych zavazkt*“. Z ¢lanku nic takového
vyslovné neplyne, nelze to Cist ani mezi fadky. Z véty, ze véfitelim ,,majetek sice neklesl,
ovsem — vzhledem K francouzské legislative s velmi ,, dluznikimvstiicnymi* pravidly se k néemu
prosté a jednoduse nemohou dostat “, nelze — vzhledem ke kontextu ¢lanku a okolnostem, za
nichz byl napsdn - dovodit nic jiného nez to, ze véfitel¢ se nedockaji uhrady svych
pohledavek rozhodné¢ diive, nez skonci ptislusné fizeni pted francouzskym soudem. Rovnéz
nazor, ze francouzska legislativa je ,,dluznikimvstiicna“, zalovany mit mize, nelze mu jej
zakazat, ostatné¢ nazory na francouzskou procedure de sauvagarde se riizni i mezi odborniky,
coz je jednak logické a v pravu a zfejmé i v ekonomickych oborech obvyklé a bylo prokdzano
ucastniky predloZzenymi pieklady ¢asti odbornych publikaci a studii (ptfikladmo jen FINCH
Vanessa: Pravo podnikovych insolvenci: Perspektivy a principy — prvni i druhé vydani,
eStandardsForum.com — Zprava o finanénich standardech. Francie. Unor 2010, &lanek
zvefejnény v The Economist Evropské konkurzni zakony do kapsy z 30. 12. 2008 apod.)

Z nespornych tvrzeni ucastnikli obsazenych v jejich vyjadienich plyne, Ze procedure
de sauvegarde, jejiz zdkonna délka je 6 mésicu, byla prodlouzena a fizeni tak trvalo déle nez
rok.

Zalovany piedlozil soudu fadu ¢lankd z denniho tisku i odbornych informaci
zvetejnovanych na internetu, soud provedl dikaz pouze Casti z nich tykajicich se obdobi
zhruba ptl roku pted zvefejnénim sporné¢ho ¢lanku. Obsahem téchto ¢lankt, nikoli jednotlivée,
ale pravé v jejich souhrnu (pfikladmo c¢lanek Daniela Moravka, redaktora businesserveru.cz
Developerska spole¢nost Orco se potaci nad propasti z 1. 7. 2009, ¢lanek zvefejnény v Mladé
front¢ Dnes Stavitelské Orco trati pét miliard kvuli snizeni hodnoty domi a byt z 29. 8.
2009, ¢lanek Budoucnost Orca je stale nejista zvefejnény v E 15 dne 2. 9. 2009, ¢lanek
Véritelé nadali Orcu Sanci a zamitli plan na jeho restrukturalizaci zvetejnény 25. 9. 2009
v Hospodaiskych novinach, ¢lanek Orco hraje o ¢as. Ceka, az bude lépe zvefejnény 3. 12.
2009 tamtéz, ¢lanek Sance developera Orco na feseni dluhu se nelepsi zvefejnény na serveru
www.financninoviny.cz dne 14. 1. 2010 atd.) Ize mit prokazano, ze ta skuteCnost, Ze
zalobce prochazi fizenim na ochranu pted véfiteli, byla obecné znama, zndmo bylo rovnéz, Ze
puvodni Sestimésic¢ni lhuta, po kterou méla ochrana pied véfiteli trvat, byla prodlouZena,
hovoftilo se o divodu prodlouzeni, jimz byl nesouhlas drziteld ¢asti dluhopisti S piivodné
navrzenym restrukturalizacnim planem, hovofilo se o kolisani hodnoty Zalobcovych akcii. Je
evidentni, ze ekonomicti komentatofi se ve vztahu k zalobci svorné topili v pochybnostech.

Za téchto okolnosti je véta ,, A mezitim se ceka, horizont investic se prodluZuje a nikdo
zatim nevi, zda se neceka na samotného Godota * zcela ptesnym vyjadienim té skuteCnosti, ze
nikdo vunora 2010 nevédél, jak to s procedure de sauvegarde, ani samotnou Zzalujici
spolecnosti vlastn¢ dopadne. Ani z této véty neplyne sebemensi zadny naznak nekalych
umyslil na strané Zalobce ve vztahu k francouzskym zakoniim.

C)

Informace o tom, ze analytici KBC ve svém valuacnim modelu kvantifikovali riziko
defaultu spole¢nosti Orco Property Group S.A. na 20%, je pravdiva, byla prokédzana obsahem
zpravy KBC Securities z 24. 2. 2010. Soud nepovazuje za podstatné ¢i zavadéjici, Ze o
zbyvajicich 80% se ¢lanek nezmifiuje. Ctenafi ekonomickych informaci jisté dokazou
dovodit, kolik procent do sta chybi a co ztakové skutecnosti plyne. V €lanku, jak zngj
zjisténo, je navic odkaz na vlastni zpravu KBC Securities na facebooku a ¢lanek sam plni
funkeci jakési upoutavky na ni. Zprava obsahuje doporuceni zalobcovy akcie prodat, stejné to


http://www.financninoviny.cz/
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interpretuje zalovany ve svém clanku (¢lanek neobsahuje informaci o tom, ze by doporuceni
znélo ,, neobchodovat® s akciemi zalobce, jak zalobce tvrdi). Vyraz ,,dat ruce pryc* povazuje
soud shodné se zalovanym za expresivni vyjadieni téhoz, co jinymi slovy doporucuje uvedena
zprava — prodejte akcie znamena zbavte se jich, tedy pust’te je (z rukou), pokud je drzite, tedy
dejte od nich ruce pryc.

Soud pro nadbytecnost neprovedl veskeré ucastniky navrhované dikazy jednak
z divodi jiz shora uvedenych, jednak proto, Ze mnohé z navrhovanych nesouvisely
bezprostiedné s pfedmétem sporu. Nebylo tieba srovnavat francouzskou a jinou evropskou
legislativu, ani zalovany to ve svém ¢lanku necinil, nebylo nutné fesit pohyb indexu PX, ani
ekonomické divody vedouci obecné K rustu ¢i poklesu akcii, tim se ¢lanek nezabyval, nebylo
nutno podrobné studovat navyky hazardnich hraci, ani pravni pravu hazardnich her, nebot
podstata ¢lanku byla jinde. Soud vychazel piedevsim z obsahu ¢lanku ve vazbé na konkrétni
zalobou uplatnéné naroky, vychazel ze skuteCnosti mezi ucastniky nespornych a z dikazi
shora uvedenych ad A) az C), jimiZ ma skutkové okolnosti pro potfeby rozhodnuti zjistény
dostatecné.

Podle nazoru soudu zalovany ve svém ¢lanku pouze popsal situaci zalujici spolecnosti
a tomu odpovidajici postaveni jejich akcionait a véfitelt tak, jak to odpovidalo realité doby,
v niz byl ¢lanek zvefejnén. Zalovany zvefejnil informace majici realny zaklad, coZ je pro
rozhodnuti soudu v této véci podstatné. U€inil tak s nadsédzkou, s ur€itou mirou expresivity,
nikoli vSak zpisobem, ktery by Zalobce dehonestoval. Sam fakt, ze Zalovany poskytuje
ekonomické informace, mu podle ndzoru soudu nemiize branit v tom, aby pouzil novinaiskou
zkratku, neni-li zavadgjici, a nastdsti ani vtom, aby pouzil nadsazku &i vtip. Zalovany
nezaséhl zvefejnénim napadeného ¢lanku do zalobcovych prav danych ustanovenim § 19b
odst. 3 ob¢. zak., zaloba byla proto zamitnuta.

O nékladech fizeni soud rozhodl podle § 142 odst. 1 o.s.f.; v fizeni byl tGspéSny
zalovany, v souvislosti s fizenim mu vznikly néklady za zastoupeni advokatem a hotové
vydaje. VySe odmény advokata byla stanovena podle § 8 vyhlasky ¢. 484/2000 Sb. ¢astkou
9.000,-K¢, pfipocten byl celkem 4x reZijni pausal podle § 13 odst. 3 vyhlasky ¢. 177/96
Sb.(pfevzeti a ptiprava zastoupeni, 2x vyjadieni, jednani), tj. 1.200,-K¢ a ze souctu téchto
castek 20% DPH 2.040,-K¢, tj. 12.240,-K¢&. Hotové vydaje ve vysi 3.560,40 K¢, které dolozil
fakturami, mél Zalovany za preklad listin potfebnych pro fizeni

Poucéeni: Proti tomuto rozsudku se | z e odvolat ve lhuté 15 dnu, ktera bézi ode dne
nasledujiciho po dni, v némz bude rozsudek dorucen. Odvolani se podava u
zdejsiho soudu, rozhodovat o ném bude Vrchni soud v Praze.

V Praze dne 1. tmora 2011

JUDr. Monika Vackova,V.r.
soudkyné
Za spravnost:
Krausova



