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Březen 2009 - Soud: Manažer ČEZu zneužil informace, trestné to ale nebyloObchodní ředitel ČEZu Alan Svoboda podle soudu jednoznačně spáchal zakázaný čin. K odsouzení to ale prý nestačí. Odborníci se nad tímto rozsudkem podivují.

První český insider trading, který se dostal před soud, není trestným činem. A to přesto, že se podle soudu jednoznačně stal. Obchodní ředitel ČEZu Alan Svoboda, kterému hrozilo za jeden z nejvážnějších prohřešků na kapitálovém trhu – zneužití důvěrných informací při obchodech s akciemi vlastní firmy – až osmileté vězení, přesto nemusí vyváznout lacino: hrozí mu stále čtyřmilionová pokuta – téměř trojnásobek toho, co si podle obžaloby zneužitím informací vydělal. 

Svobodu poslal před soud státní zástupce Drahoslav Dráb. A to za dva obchody, kdy jeden z nejvýše postavených manažerů ČEZ nadvakrát na jaře 2005 nakoupil akcie své firmy – a vždy těsně předtím, než zveřejnila důležité údaje o svém hospodaření či obchodech. Akcie prodal za necelé dva měsíce – se ziskem 1,6 milionu korun.

Paradoxní přitom je, že soud neměl vůbec pochyb, že zakázaný skutek Svoboda skutečně spáchal. Jenže to podle něj nestačilo. 

"Popisované jednání proběhlo, ale nedosáhlo intenzity trestného činu," uvedl soudce Městského soudu v Praze Kamil Kydalka, který proto použil nepříliš využívaného paragrafu a případ jednoho z nejmocnějších mužů ČEZu postoupil jako možný přestupek České národní bance. Státní zástupce středeční verdikt nekomentoval a ani neoznámil, zda se proti němu odvolá.

Kydalka svůj verdikt odůvodnil tím, že Svobodou zneužité informace neměly vliv na to, kolik vydělal. "Ty akcie si udržovaly stále stejný trend, nebyla žádná nečekaná informace, která by ten kurz výrazně ovlivnila," dodal Kydalka. "Kdyby se to stalo někde jinde, tak by takový člověk jednoznačně šel do vězení. Je to to nejhorší, co se na kapitálovém trhu může stát," kroutí hlavou nad verdiktem Jan Hanousek z Cerge-EI, jeden z expertů na tuzemský kapitálový trh. "Je to promarněná šance ukázat, že se takové věci nedělají," dodává.

Verdikt překvapil i advokáta Václava Sládka, specializujícího se na obchodní právo. "Jestli soud došel k tomu, že zneužil informaci, kterou se dozvěděl interně, tak jej měl postihnout. Je jedno jestli vydělal méně či více," říká Sládek. Zdroj: HN 19.3.2009
Doplnění
pátek 29. dubna 2005 – nákup 7 500 ks akcií ČEZ, a.s. za 394 kč (v souladu se zákonem svůj obchod ohlásil na Komisi pro cenné papíry)

pondělí 2. května 2005 – veřejné ohlášení výsledků společnosti ČEZ, a.s. za 1.Q roku 2005

17. května 2005 – nákup dalších 10.000 kusů za 374 kč akcií

17. června 2005 – prodej všech 17 500 ks za 476 kč,

tj. celkový zisk před zdaněním cca 1,6 mil. Kč.

13. dubna 2006 – Alan Svoboda oznámil své odstoupení z funkce ve společnosti ČEZ, a.s. a s účinností od 21. dubna 2006 přestal být místopředsedou představenstva této společnosti. Zároveň začal jako ředitel divize obchod čerpat nucenou dovolenou. Důvodem bylo vznesení obvinění policií, že při obchodování s akciemi ČEZ zneužíval vnitřní informace společnosti.

Začátkem července 2006 obdržela společnost ČEZ, a.s. externí právní posudky, které si nechala v tomto případě vypracovat, a podle kterých Alan Svoboda trestný čin ani přestupek nespáchal a umožnila mu vrátit se zpět do zaměstnání.

Je zřejmé, že nákupy akcií vlastní firmy krátce před nebo po zveřejnění jejích výsledků osobou, která disponuje vnitřními informacemi, porušují princip rovného přístupu k informacím na kapitálovém trhu.
Pro úplnost je vhodné doplnit, že v českém právním řádu by pro naplnění trestného činu „insider trading“ musely být zároveň splněny následující tři podmínky: a) dotyčná osoba musí předmětnou informací disponovat dříve než trh, b) musí ji úmyslně zneužít ve svůj prospěch a c) předmětná informace musí být kurzotvornou, tj. její zveřejnění musí mít významný vliv na kurz cenného papíru, protože byla pro trh překvapivou a zároveň podstatnou. Z průběhu vývoje ceny předmětné akcie ve dnech následujících po oznámení výsledků však nelze dovodit, že by došlo k překvapivé nebo podstatné změně kurzu akcií, stejně tak ohlášené výsledky společnosti byly v zásadě v souladu s očekáváními finančních analytiků.
