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ROZHODNUTI

Ceska narodni banka (dale také jen ,,spravni organ®) jako organ dohledu nad finanénim
trhem podle zakona ¢&. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdgjsich piedpist (dale
jen ,,zdkon o CNB*), organ dohledu nad kapitalovym trhem podle zakona ¢&. 15/1998 Sb.,
0 dohledu v oblasti kapitalového trhu a 0 zméné a doplnéni dalsich zakonti, ve znéni pozdéjsich
predpisi (dale jen ,,zdkon o dohledu®) a podle zakona ¢.240/2013 Sbh., o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech, ve znéni pozdé&jSich piedpist (dale jen ,,ZISIF®),
rozhodla v tizeni vedeném podle zékona ¢. 250/2016 Sb., o odpovédnosti za prestupky a fizeni
o nich, ve znéni pozdé&jsich predpist (dale jen ,,pfestupkovy zdkon*) ve spojeni se zakonem
¢. 500/2004 Sb., spravni fad, ve znéni pozd¢jsich piedpist (dale jen ,,spravni fad*), zahajeném
dne 4. 3.2022 dorufenim oznameni o zahajeni fizeni z moci Gfedni ¢.j. 2022/23335/570
ze dne 3. 3. 2022, se spole¢nosti Investown Technologies s.r.o., ICO 086 67 144, se sidlem
Inovaéni 122, 252 41 Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice, takto:

l. Spole¢nost Investown Technologies s.r.o., ICO 086 67 144, se sidlem Inovaé¢ni 122,
252 41 Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice se uznava vinnou tim, Ze v obdobi od 1. 3. 2021
do 16.10. 2021 shromazd’ovala bez prisluSného povoleni od veiejnosti, konkrétné
od po¢tu 17 942 osob penéZni prostiedky v celkovém objemu 170979 417,48 K¢
za ucelem jejich spole¢ného investovani,

tedy

porusila ziakaz dle ustanoveni § 98 odst. 1 zakona 0 investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech,

¢imz se dopustila

prestupku uvedeného v ustanoveni § 614 odst. 1 pism. c¢) zdkona o investi¢nich
spole¢nostech a investi¢nich fondech,

a za to se ji uklada

podle ustanoveni § 614 odst. 6 pism. a) zikona o investi¢nich spole¢nostech
a investi¢nich fondech pokuta ve vysi 1 000 000 K¢ (slovy: jeden milion korun ¢eskych),
ktera je splatna do 30 dni od nabyti pravni moci tohoto rozhodnuti na ucet Celniho
GiFadu pro hlavni mésto Prahu vedeny u Ceské narodni banky, & 3754-67724011/0710,
konstantni symbol 1148, variabilni symbol je identifika¢ni €islo platce.



1. Spole¢nosti Investown Technologies s.r.o., 1CO 086 67 144, se sidlem Inova¢ni 122,
252 41 Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice, se podle ustanoveni § 95 odst. 1 prestupkového
zakona a podle ustanoveni § 79 odst. 5 spravniho fadu ve vazbé na ustanoveni § 6 odst. 1
vyhlasky ¢. 520/2005 Sb., o rozsahu hotovych vydaja a uslého vydélku, které spravni
organ hradi jinym osobam, a o vySi pauSalni ¢astky nikladi Fizeni ve znéni vyhlasky
112/2017 Sb., uklada povinnost nahradit naklady Fizeni pausalni ¢astkou ve vysi 1 000 K¢
(slovy: jeden tisic korun ¢eskych). Nahrada nakladu Fizeni je splatna do 30 dnii od nabyti
pravni moci tohoto rozhodnuti na ufet Ceské narodni banky, & 115-69193891/0710,
konstantni symbol 1148, variabilni symbol je identifika¢ni ¢islo platce.

ODUVODNENI

Charakteristika t¢astnika fizeni

1. Spole¢nost Investown Technologies s.r.o., ICO 086 67 144, se sidlem Inovaéni 122,
252 41 Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice (dale jen ,ucastnik fizeni) je zapsana
do obchodniho rejstiiku vedeného u Méstského soudu v Praze pod sp. zn. C 322874
a jako predmét podnikani ma uvedeno vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach
1 az 3 Zivnostenského zakona, sprava vlastniho majetku, vyuzivani vysledki duSevni
tviiréi ¢innosti, chranénych zvlastnimi zakony, jejich ptivodci nebo autory.t

2. Ucastnik fizeni nedisponuje zddnym povolenim Ceské narodni banky k poskytovani
sluzeb na finan¢nim trhu v Ceské republice.

Postup spravniho orginu pied zahajenim fizeni

3. Utastnik Fizeni se obratil dne 22.1.2021% a pak dne 12.2.2021%° a 4.3.2021%
prostiednictvim svého pravniho zastupce na spravni organ s dotazy (dale jen ,,Dotazy*),
tykajici se posouzeni jeho obchodniho modelu z hlediska zakona ¢&.370/2017 Sb.,
0 platebnim styku, ve znéni pozd¢jSich ptedpisii, zakona €. 21/1992 Sb., o bankach,
ve znéni pozdejsich piedpist a z hlediska ZISIF.

4.  Spravni orgin odpovédél tcastniku fizeni dne 9.2.2021° stim, Ze popsana ¢innost
ucastnika fizeni nenaplni znaky poskytovani platebnich sluzeb dle zékona
¢. 370/2017 Sb., o platebnim styku, ve znéni pozd&jsich piedpisi. Dale spravni organ
odpovédél tcastniku fizeni dne 7.5.2021° stim, Ze v piipadé obchodniho modelu
ucastnika fizeni popsané¢ho v Dotazech, jsou znaky pokoutného fondu ve smyslu § 98
ZISIF spise naplnény.

Za ucelem provéteni Cinnosti Gcastnika fizeni vyzval spravni organ dne 15. 10. 2021
" k predlozeni informaci a podkladid. Dne 29. 10. 2021 zaslala
spravnimu organu poZadované informace a podklady tykajici

1 Vyplyva z vypisu z obchodniho rejstiiku na &. 1. 1 - 4 spravniho spisu.

2 Dotaz ¢&. j. 2021/008927/CNB/560 (piiloha ¢&. 1. 1 - 4 spravniho spisu).

3 Dotaz ¢. j. 2021/016923/CNB/560 (piiloha &. 1. 5 - 10 spravniho spisu).

4 Dotaz ¢&. j. 2021/024408/CNB/560 (piiloha ¢&. 1. 11 - 12 spravniho spisu).

° Odpoveéd’ €. j. 2021/008927/CNB/110 (piiloha &. 1. 13 - 14 spravniho spisu).

® Odpoved’ &. j. 2021/024408/CNB/110 (pfiloha &. 1. 15 — 20 spravniho spisu).

" Vyzva k predlozeni informaci a podklada ¢. j. 2021/106659/570 (&. 1. 27 - 29 spravniho spisu).



se ucastnika tizeni® a dne 2. 11. 2021 zaslala || GGG dopinéni svého

vyjadteni ze dne 29.10.2021.°

6. Dne 15. 10. 2021 zaslal spravni organ ucastniku fizeni Vyzvu k ptedlozeni informaci
a podkladt.'® Spravni organ si vyzadal poskytnuti informaci o tom, jakym zptsobem
ucastnik fizeni nakldda s penéznimi prostiedky, které obdrzi od investord; vzorovou
smluvni dokumentaci uzaviranou s jednotlivymi investory a zajemci o participaci;
informace jakym zplGsobem funguje spoluprdce mezi UCastnikem fizeni
a Uvérovanymi'?, uvérové smlouvy na financovani bytl uzaviené mezi Glastnikem
tizeni a Uvérovanymi, smlouvu uzavienou mezi uéastnikem fizeni a spoleénosti

- seznam bytd ve vlastnictvi Uvérovanych a seznam osob/investori, ktefi
s ucastnikem fizeni uzaviely Rdmcové participacni smlouvy a dil¢i participacni smlouvy.

7. Dne 1.11.2021 zaslal uéastnik fizeni spravnimu organu Odpovéd na vyzvu CNB
k predlozeni informaci a podkladi.’? V této odpovédi ucastnik fizeni mj. uvadi, ze ma
zamér do budoucna provozovat platformu na bazi crowdfundingu (skupinového
financovani) Gvérového typu. Sdélil, ze v souvislosti s pfijetim nafizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2020/1503 o evropskych poskytovatelich sluzeb skupinového
financovani pro podniky (dale jen ,,CFR*) vyhodnocuje moZné zmény svého obchodniho
modelu, tak aby vyhovoval tomuto nafizeni. Déle uvedl, ze adaptace této zmény
obchodniho modelu je v soucasné dobé predmétem schvalovani ze strany ucastnika
fizeni. Pficemz, pokud bude adaptace obchodniho modelu na CFR schvélena, je ucastnik
fizeni pfipraven zmény provést a nasledné podat zddost o povoleni k cinnosti
poskytovatele sluzeb skupinového financovani dle CFR.

8.  Spravni organ vyzval dne 8. 12. 2021*3 ti¢astnika Fizeni k ptedlozeni informaci, zda byla

schvidlena zména obchodniho modelu, tak, aby napliioval pozadavky na skupinové
financovani podle CFR a pfipadny popis nové schvaleného obchodniho modelu.

9.  Dne22.12. 2021 byla spravnimu organu doruena Odpovéd’ na vyzvu CNB k piedloZeni
informaci, ¢.j. 2021/124217/570 ze dne 8. 12. 2021, ve které ucastnik fizeni uvedl,
ze CFR neni do ¢eského pravniho fadu dosud zcela implementovano, a v tuto chvili tedy
neni mozné zadost o udéleni licence podle CFR podat. Dale ucastnik fizeni uvedl,
ze V soucasné dob¢ stale probihaji analyzy a diskuse k findlnimu a konkrétnimu feSeni
uprav obchodniho modelu spole¢nosti.

10. Dne 14. 2. 2022 byla spravnimu organu doruc¢eno od ucastnika fizeni Sdé€leni ohledné
dalsiho postupu spolecnosti Investown Technologies s.r.o. a planu podtidit se regulaci
natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/1503.1% Ugastnik fizeni zde sdéluje,
7e pracuje na upraveé svého obchodniho modelu s tim, Ze prvnim krokem bude odstranéni
majetkového propojeni s vlastniky Projektt financovanych skrze Platformu tc¢astnika
fizeni, ¢imZ se dle Ucastnika fizeni stane nespornym, Ze nemd Zadny vliv na spravu
nemovitosti, a tedy neprovadi spravu zaddn¢ho majetku. Dal§im krokem ucastnika fizeni

8 Vyjadteni zaevidovano pod €. j. 2021/110278/570 (&. 1. 31 - 34 spravniho spisu).

% Vyjadieni zaevidovano pod &. j. 2021/112222/570 (&. 1. 49 - 56 spravniho spisu).

10 Vyzva zaevidovana pod €. j. 2021/106657/570 (¢&. 1. 23 — 26 spravniho spisu).

11 Uyérovanymi se rozumi tieti osoby, se kterymi mize ucastnik fizeni uzavirat smlouvy o Uvéru, viz &lanek 1
Obecnych podminek participaci na uvérech (OPPU).

12 Vyjadieni zaevidovano pod &. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

13 Vyzva zaevidovana pod €. j. 2021/124217/570 (¢. 1. 57 — 59 spravniho spisu).

14 Vyjadteni zaevidovéano pod €. j. 2021/129441/570 (€. 1. 60 — 62 spravniho spisu).

15 Sdéleni zaevidovéano pod &. j. 2022/15878/570 (€. 1. 63 — 69 spravniho spisu).



pak bude podfidit svou ¢innost piisobnosti CFR a tedy podat Zadost o povoleni k ¢innosti
poskytovatele sluzeb skupinového financovani.

Prubéh fizeni

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Na zakladé zjisténych skute¢nosti spravni orgén zahajil s GCastnikem fizeni dne
4. 3. 2022 tizeni z moci ufedni, a to doruc¢enim oznadmeni o zahajeni spravniho fizeni
z moci tfedni ze dne 3. 3. 2022.1° Spravni organ pojal diivodné podezieni, Ze udastnik
fizeni svym jednanim mize poruSovat zakaz podle ustanoveni § 98 odst. 1 ZISIF,
kdyz bez pftislusného opravnéni shromazd’oval penézni prostfedky od vefejnosti
prostfednictvim participacnich smluv za tcelem jejich investovani. V rdmci Oznameni
spravni organ vyzval ucastnika fizeni, aby se ve lhuté 15 pracovnich dnit od doruceni
Oznameni vyjadril ke zjisténym skute¢nostem.

Dne 15. 3. 2022 zaslal ucastnik fizeni zadost o prodlouzeni lhiity k vyjadieni o 6 pracovni
dni a zaroven piedlozil plnou moc Kk zastupovani ve spravnim fizeni vedeném
pod spisovou znackou Sp/2(“advokétem
a spolecnikem ve spole¢nosti 17 Spravni
organ zadosti ucastnika fizeni o prodlouzeni lhity vyhovél a sdélenim ze dne
16. 3. 20228 lhitu na vyjadieni prodlouzil do 4. 4. 2022.

Dne 4. 4. 2022 zaslal Gc¢astnik fizeni prostiednictvim svého pravniho zastupce vyjadieni
k zahajenému spravnimu Fizeni a zaroven pozadal o konani tstniho jednani v dané véci.®
Spravni organ Zadosti ucastnika fizeni o konani Ustniho jednani vyhovél a ptipisem

ze dne 25. 4. 2022, &.j. 2022/42604/570 natidil Gstni jednani na 25. 5. 2022.%°

Dne 25. 5. 2022 prob¢hlo tstni jednani za Gcasti jednatele t¢astnika fizeni pana Alana
Pocka a pravniho zastupce u€astnika fizeni _ Z ustniho jednani byl
vyhotoven protokol.?

Dne 15. 6. 2022 zaslal Gi¢astnik fizeni prostfednictvi svého pravniho zastupce Vyjadieni
K fizeni o piestupku a Navrh na preruseni fizeni?2. Dne 28. 6. 2022 zaslal spravni organ
ucastnikovi fizeni zddost o predloZzeni dokumentl k zohlednéni majetkovy poméra,
moznost vyjadfit se k podkladiim rozhodnuti a sdéleni k navrhu na pferuseni fizeni®.

Utastnik Fizeni zaslal dne 21. 7. 2022, prostiednictvim svého pravniho zastupce Zadost
o prodlouzeni lhiity respektive o vyckani s dal§im postupem?*, a to o 5 pracovnich dni,
tedy do 1.8.2022. Zadost o prodlouZeni lhiity odiivodnil uéastnik fizeni erpanim
dovolené v dob¢ letnich prazdnin a finalizaci podklad pro podani Zadosti o ziskani
povoleni k poskytovani sluzeb skupinového financovani.

16 Oznameni o zahajeni tizeni z moci ufedni &. j. 2022/23335/570 (&. 1. 79 - 89 spravniho spisu).

17 74dost zaevidovana pod €. j. 2022/27322/570 (&. 1. 90 — 92 spravniho spisu).

18 Sdéleni k zadosti o prodlouzeni lhiity k vyjadieni ¢. j. 2022/28265/570 (&. 1. 93 — 94 spravniho spisu).
19 Vyjadieni zaevidovano pod &. j. 2022/35468/570 (&. 1. 102 — 117 spravniho spisu).

20 Natizeni tistniho jednani &. j. &.j. 2022/42604/570 (¢. 1. 118 — 120 spravniho spisu).

2L Protokol o ustnim jednani ¢&. j. 2022/51374/570 (&. 1. 121 — 123 spravniho spisu).

22 Vyjadreni zaevidovano pod €. j. 2022/58864/570 (¢&. 1. 124 — 154 spravniho spisu).

28 7adost &. j. 2022/67622/570 (€. 1. 155 — 159 spravniho spisu).

24 7adost zaevidovana pod €. j. 2022/74627/570 (&. 1. 167 — 169 spravniho spisu).



17.

18.

19.

Spravni organ zadosti ucastnika fizeni o prodlouZeni lhiity vyhovél a pfipisem ze dne
22. 7. 20227 Thiitu na vyjadfeni prodlouzil do 1. 8. 2022.

Dne 1. 8. 2022 zaslal ucastnik fizeni prostfednictvim svého pravniho zastupce Zavereéné
vyjadieni k fizeni o piestupku podle § 614 odst. 1 pism. c¢) zakona ¢. 240/2013 Sb.,
ve znéni pozdgjsich predpist®.

Dne 6. 8. 2022 zaslal ucastnik fizeni prostednictvim svého pravniho zastupce Dopliujici

informace k zavére¢nému vyjadieni?’.

Rozhodnd pravni uprava a posouzeni promléeni

20.

21.

22,

23.

Dle ustanoveni § 98 odst. 1 zdkona ZISIF se zakazuje shromazdovat, jakoz i pokusit
se shromazd'ovat, pené¢zni prostiedky nebo penézi ocenitelné véci od vefejnosti
za ucelem jejich spolecného investovani nebo investovani takto nabytych penéznich
prostiedkit nebo penézi ocenitelnych véci, ma-li byt navratnost investice nebo zisk
investora byt’ jen ¢astecné zavisly na hodnoté nebo vynosu majetku, do kterého byly
penézni prostiedky nebo penézi ocenitelné véci investovany, jinak nez za podminek,
které stanovi nebo ptipousti tento zakon.

Ustanoveni § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF stanovi, Ze pravnicka nebo podnikajici fyzicka
osoba se dopusti pfestupku tim, ze shromazd'uje nebo se pokusi shromazd’ovat pencézni
prostiedky nebo penézi ocenitelné véci v rozporu s § 98 nebo § 205.

Spravni organ se zabyval skutecnosti, zda nedoslo k zadniku odpovédnosti, respektive
promlceni piestupku. Odpovédnost za prestupek se v souladu s ustanovenim § 2 odst. 1
prestupkového zakona posuzuje podle zédkona u¢inného v dobé spachani prestupku;
podle pozdéjsiho zakona se posuzuje jen tehdy, je-li to pro pachatele prestupku
priznivejsi. Dle ustanoveni § 2 odst. 2 ptfestupkového zakona plati, Ze prestupek byl
spachan v dob¢, kdy pachatel konal nebo v pfipadé¢ opomenuti byl povinen konat,
pfi¢emz neni rozhodujici, kdy nasledek nastal nebo mél nastat. Dle ustanoveni § 31
odst. 1 piestupkového zakona plati, ze promléeci doba pocina bézet dnem nasledujicim
po dni spachani prestupku.

Ucastnik fizeni se dopustil deliktniho jednani v asové ohrani¢eném obdobi, konkrétné
v obdobi od 1.3.2021 do 16.10. 2021, a proto pocala promlceci lhita bézet dne
17.10.2021. Podle § 30 a 31 piestupkového zakona ve spojeni se specidlnim
ustanovenim § 46e odst. 3 zdkona o CNB proml&eci doba &ini 5 let ode dne nésledujiciho
po dni spachani prestupku, resp. po dni, kdy doslo k poslednimu dil¢imu utoku nebo
po dni, kdy doslo k odstranéni protipravniho stavu®®, Zahdjenim spravniho fizeni dne
4. 3. 2022 pak doslo ve smyslu § 32 odst. 2 pfestupkového zakona k preruSeni promlceci
doby. V posuzovaném piipadé tedy k zaniku odpovédnosti za piestupek nedoslo.

% Sdeleni k zadosti €. j. 2022/74782/570 (€. 1. 170 — 172 spravniho spisu).

% Zavéredné vyjadieni zaevidovano pod &. j. 2022/77719/570 (&. 1. 173 — 210 spravniho spisu).

2" Dopltujici informace zaevidovana pod ¢&. j. 2022/79546/570 (&. 1. 211 — 213 spravniho spisu).

28 Promléeci doba ¢ini 5 let, jelikoZ za projedndvany piestupek je mozné uloZit pokutu, jejiz horni hranice
presahuje 1 000 000 K¢. Konkrétné za prestupek podle ustanoveni § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF lze ulozit pokutu
a) do vyse 150 000 000 K¢, b) do vyse 10 % celkového roéniho obratu pravnické osoby podle jeji posledni fadné
ucetni zavérky nebo konsolidované ucetni zavérky, presahuje-li takto uréena vyse pokuty ¢astku 150 000 000 K¢,
nebo c¢) do vyse dvojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto prestupku, je-li mozné vysi
neopravnéného prospéchu zjistit a presahuje-li takto uréena vyse pokuty castku 150 000 000 K¢.



Skutkova zjisténi

24,

25.

26.

27.

Utastnik fizeni piedlozil spravnimu orgdnu smluvni dokumentaci upravujici sluzby
poskytované ucastnikem fizeni a to: Obecné podminky participaci na uvérech (dale jen
,,OPPU); Pravidla Platformy; Ramcovou smlouvu o participaci (dale jen , Ramcova
smlouva®); VSeobecné podminky k rdmcové smlouve; Formular odstoupeni od smlouvy
a Zasady zpracovani osobnich 1idaji.?® Spravni organ pfi posuzovani skutkového stavu
véci vychazel predev§im z téchto dokumenti ziskanych od ucastnika fizeni, dale
ze samotného vyjadfeni ucastnika fizeni ze dne 29. 10. 2021%°, ze dne 4. 4. 20223 a také
z webovych stranek uc¢astnika fizeni www.investown.cz.

Na svych webovych strankach se ucastnik fizeni prezentoval jako online platforma
s investiénimi Gvéry do nemovitosti.>> Nabizel zde vefejnosti moznost participovat
na vynosu plynouciho z najemného konkrétni bytové jednotky (bytu). Uvadél zde, Ze je
jeho cilem umoznit vSem lidem zhodnocovat bezstarostné své penize. Pfipadni investoii
prostfednictvim webové stranky vid€li nabizené nemovitosti, véetné¢ informace, které
vydélavaji investorim nejvice. Ucastnik fizeni uvadél, ze vybira pro zakazniky
ty nejvynosnéjsi byty®. Dale na strankach uvadél: ,.Zisky z ndjmii jsou piipisoviny
investorovi kazdy mésic na ucet. O byty a najemce se stara nds tym. Zisky z nemovitosti
maji byt dostupné kazdému“. Jako odpovéd na otazku ,,Co je Investown?“ uvadel
ucastnik fizeni na svych webovych strankach ,, Investown zpristupnuje zisky z investic
na realitnim trhu vSem bez nutnosti mit na ucté miliony.“ Utastnik Fizeni tak vefejné
nabizel retailovym klientim moznost investovat do nemovitosti.

Samotny ucastnik fizeni ve svém vyjadfeni ze dne 29. 10. 202134 uvedl, ze poskytuje
vefejnosti  prostiednictvim internetovych stranek www.investown.cz moznost
participovat na zakladé tzv. participa¢nich smluv uzaviranych mezi G¢astnikem fizeni
a zdkaznikem na vynosu plynouciho z ndjemného konkrétni bytové jednoty (bytu).

Dle ¢l. 1 bodu 1.1 Ramcové smlouvy, ,, ... se Spolecnost zavazuje poskytovat Uzivateli
Sluzby spocivajici v umoznéni Uzivateli participovat svou investici na Uvérech
poskytovanych Spolecnosti tietim subjektim (dale jen , Uvérovany*) za ticelem
financovani nemovitosti a na vynosu z jejich spravy, a to prostiednictvim internetové
platformy dostupné na adrese WWW.investown.cz a skrze mobilni aplikaci Spolecnosti
(ddle jen ,, Platforma“) “. Dle ¢l. IIl. Ramcové smlouvy ,, Soucdsti Profilu je Penézenka,
Jjejimz prostrednictvim Uzivatel provadi veskeré transakce spojené s Investicemi. Prvni
vklad financnich prostredki do Penézenky Uzivatel provede tak, Ze prevede financni
prostiedky na bankovni ucet Spolecnosti uvedeny v zdahlavi Rdamcové smlouvy
z bankovniho ctu vedeného v Ceské republice v ceské méné vedeného na jméno
Uzivatele.* Z ptedlozené Ramcové smlouvy i z webové stranky Www.investown.cz
vyplyva, 7e ucastnik fizeni prostfednictvim Platformy shromaZd’oval od vefejnosti
penéZni prostfedky za icelem jejich investovani. Prostiedky jsou na Platformé vedeny

2 viz Pfiloha ¢. 2 - 6 vyjadfeni &. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

30 viz bod 7 vyjadieni ¢&. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

31 Vyjadreni zaevidovano pod €. j. 2022/35468/570 (&. 1. 102 — 117 spravniho spisu).

32 Zaloha webovych stranek (ptiloha &. 1. 21 — 26 spravniho spisu).

3 Ueastnik Fzeni uvadi: ,,Pouze 2,33 % nemovitosti, které analyzujeme, projdou nasim naro¢nym schvalovacim
procesem. Za uplynuly rok jsme pro vas analyzovali 5 236 nemovitosti. Z nich jsme vybrali pouze nejlepsich 122,
které jsme vam nabidli k investovdni. Investown pro vas vybird pouze ty nejzajimavéj$i a nejvynosnéjsi
prilezitosti.

3 viz bod 7 vyjadfeni &. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).
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v ramci Profilu Uzivatele (Investora) a jeho prostiednictvim provadi Uzivatel (Investor)
veskeré transakce spojené s investicemi.®®

28. Penézni prostiedky vedené vramci Profilu Uzivatele (Investora) pouzival investor
k nakupu svych investic. Investici se dle ¢l. 1. bodu 1.2 Ramcové smlouvy rozumi ,, ...
podil Uzivatele na poskytnuti Uvéru a na piijmu vynosu z néj. Uzivatel vyslovné
prohlasuje, zZe si je plné vedom rizik vyplvajicich z tohoto typu investovani vcetné
skutecnosti, Ze vynosy minulé nezarucuji vynosy budouci, a rizika, Ze investovana castka
bude vrdcena jen zéasti nebo vitbec, pripadné opozdéné v pripadé, ze Uvérovany nesplni
své zavazky ze smlouvy o uveru a nebude mozné pohledavku uspokojit ze zajisténi,
a ze veskera rizika s timto spojena peclivé uvazil. UzZivatel se predevsim radné seznamil
se shrnutim nejvyznamnéjsich rizik dle Piilohy 1 OPPU.“ Kazdy investor si zvolil
konkrétni nemovitost - bytovou jednotku (¢i vice jednotek), na jehoZ vynosech se bude
podilet.%

29. Cely proces ucastnik fizeni shrnul tak, Ze nejdiive poskytne penézni prostredky
Givérované spoleénosti (,,Uvérovany™) a to ve formé& avéru (,,Uvér na financovani bytu).
Uvérovany nasledné tyto pendzni prostfedky pouZije na realizaci realitniho projektu
spoCivajicim v nadkupu, spravé a prondjmu urcit€é nemovitosti — bytové jednotky
(,,Projekt). Urok z uvéru na financovani bytu ma byt udastnikovi fizeni splacen
ve splatkach, jejichz vysSe se bude odvijet od tGspéSnosti Projektu, respektive od vyse
najemného utrzeného v souvislosti s vybranym Projektem. Nasledné zakaznik Gcastnika
fizeni (,,Investor) s G€astnikem fizeni uzavie Participacni smlouvu, na jejimz zaklad¢
bude investor participovat na konkrétnim Projektu, respektive na Uvéru na financovani

bytu.

30. Dle bodu 1 OPPU , Spolecnost uzavira smlouvy o Uvéru s tretimi osobami
(Uverovanymz)37 kdy Spolecnost poskytne Uvérovanému Uvér na financovani urcité
nemovitosti a Uvérovany se zavdze platit pribézné Urok z vynosu predstavujici urcity
podil na vybraném ndjemném a na vyzvu splatit Jistinu spolu s Urokem z jistiny. Uzivatel
se prostiednictvim Investice podili na poskytnuti Uvéru a na pomérné casti prijatého
Uroku z vynosu. Uzivatel md po celou dobu trvani Investice informace o vynosovém
procentu své Investice. Vybrané ndjemné nezahrnuje sloZzenou jistotu, zalohy na sluzby
spojené s najmem ani nahradu ujmy, zahrnuje pripadny urok z prodleni, smluvni pokuty
nebo nahrady nakladii vizeni a sniZuje se o skutecné vynalozené naklady na vymahani

% Dle ¢l. III. RAmcové smlouvy se Gcastnik fizeni ,, ... zavazuje vést na Platformé Profil UZivatele (Investora),
ktery je vyhradnim ndstrojem, prostrednictvim kterého Uzivatel vstupuje na Platformu a podili se svou investici
na Uvérech. Soucdsti Profilu je Penézenka, jejimz prostiednictvim Uzivatel provadi veskeré transakce spojené
S Investicemi. Prvni vklad financnich prostiedkii do Penézenky Uzivatel provede tak, Ze prevede financni
prostiedky na bankovni iicet Spolecnosti uvedeny v zahlavi Ramcové smlouvy z bankovniho tictu vedeného v Ceské
republice v ceské méné vedeného na jméno Uzivatele.*
3% Nabidka a Upis Investice probiha dle bodu 2 OPPU nasledovné: ,,Spolecnost zveiejni na Platformé ke kazdé
Nabidce tyto udaje:

- zakladni popis nemovitosti,

- aktualni objem investic, ktery Ize upsat, a vynosove procento

- dobu trvani Investice do jejiho ukoncent

- minimdlni a maximalni vysi Investované castky jednoho UZivatele

(zpravidla v rozmezi od 200 K¢ do 500.000 K¢)
Uzivatel provede Upis Investice tak, Ze u nabidky Investice vyplni Investovanou cdastku ve stanoveném rozmezi
a stvrdi ji kliknutim na tlacitko “Investovat”. Spolecnost odecte z PenéZenky Uzivatele castku ve vysi Investované
castky a Investice je zahdjena. Timto okamzikem je mezi Spolecnosti a Uzivatelem uzaviena Dilci smlouva
0 participaci. UzZivatel smi upisovat pouze Investice, pro které ma dostatek prostiedkii v PenéZence. *
37V praxi se jednalo pouze o spole¢nost



31.

32.

33.

34.

pohledavek za najemcem. VeSkera pravmi jednani tykajici se Investice probihaji
prostrednictvim Platformy podle Pravidel Platformy.

Jako jediného Uvérovaného oznatil tiéastnik fizeni®® spole¢nost
1ICO . sc sidiem
je zapsana v obchodnim rejstiiku u Méstského soudu v Praze pod sp. zn.
jen ,,| . Jedinym spolecnikem
a do srpna 2021 byl jedinym jednatelem této spole¢nosti pan , ktery je také
jednatelem a spoleénikem ucastnika ¥izeni.>® Spole¢nost byla po celou
dobu ¢innosti jedinym subjektem, ktery zajistoval ndkup nemovitosti a jejich spravu.

, ktera
(dale
je ucastnik fizeni

Dle vyjadieni Gicastnika Fizeni*® byla realizace Projektu (bytové jednotky) v plisobnosti

, ktery rozhoduje o sprave jednotlivych nemovitosti, zajistoval vybér
nemovitosti, jejich rekonstrukci a tidrzbu, propagaci nemovitosti za ucelem ziskavani
potencialnich najemnikti, vybéru ndjemnikli, komunikaci s nadjemniky, feseni nastalych
problémi, feseni problémi s pronajmem. |Gz -0vn&2 nastavuje podminky
najemnich smluv, zejména vysi najemného, piipadné jinych plateb (sluzby, zalohy...),
dobu najmu, ptipadné jiné podminky najmu.

Déale tucastnik fizeni piedlozil spravnimu organu seznam 54 byt ve vlastnictvi
spole¢nosti ||| | | |Gz 2 to vietns jejich adresy, data podpisu kupni smlouvy
a vyse kupni ceny bytu, data provedeni vkladu na katastralnim ufadu, data pronajmu
a vyse Cistého najemného. Byty byly potizeny v obdobi od ledna 2021 do doby podani

informace, tedy do fijna 2021, a celkem za né |G zapbatl
cca 157 mil. Ke.#

Zaroven s timto seznamem bytil pfedlozil G€astnik fizeni spravnimu organu 54 Smluv
0 Uveru, uzavienych mezi UCastnikem fizeni (jako ,,Uvérujicim®) a spolecnosti

F42, ze kterych vyplyvé, Ze jednotlivé byty jsou ve vlastnictvi |||l
. Kazda smlouva o uvéru se tyka jednoho bytu a jejim predmétem je zavazek
Gi¢astnika Fizeni, jako mateiské spole¢nosti, poskytnout Uvérovanému Gvér za Géelem
financovani koupé€ a pokryti akvizi¢nich nékladl spojenych s koupi nemovitosti. Zaroven
se zavazuje spravovat nemovitost tak, aby maximalizoval mésic¢ni
vynos z nemovitosti*, Dle ¢l. 2.2 Smlouvy o avéru plati, ze mési¢ni vynos z nemovitosti
(dale jen ,najemné”) predstavuje veskeré plnéni, které |GG i
Vv kalendainim mésici od ndjemce bez zahrnuti jistoty, zaloh na sluZzby nebo nahrady

38 viz bod 56 vyjadieni ¢. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

39 vyplyva z vypisu z obchodniho rejstiku (¢. 1. 76 - 78 spravniho spisu).

40 viz bod 10 vyjadieni ¢. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

4l viz Priloha ¢. 12 vyjadieni ¢. j. 2021/111358/570 (¢. 1. 35 — 48 spravniho spisu).
42 viz Priloha ¢. 8 vyjadieni &. j. 2021/111358/570 (¢. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

43 Jak vyplyva z &l. 2.3 Smlouvy o Gvéru ,, Uvérovany se zavazuje spravovat Nemovitost tak, aby maximalizoval

Ndjemneé. Za timto ucelem je zejména povinen:

a) upozornit najemce na prodleni s vhradou ndjemného presahujici 7 dnu, pri opakovaném prodleni upozornit
ndjemce na prodleni presahujici 3 dny a pri nesplaceni dluhu na ndjemném pak kazdych 14 dnii, ve kterych
prodlent trvd,

b) Fddné sjednat a uplatnit veSkerd prava z prodleni ndjemce s vhradou ndjemného tak, jak je to podle prdva
dovoleno, zejména vypovéd najmu, vyzva k vyklizeni, Zaloba na vyklizeni a iadné vedeni soudniho sporu, vyuziti
opravnych prostiedkii, exekuéni vyklizent bytu,

c) zajistit, aby Nemovitost neziistala bez ndjemce delsi nez nezbytné nutnou dobu,

d) uzavrit s ndjemcem takovou ndajemni smlouvu, kterd v maximdini mozné miie umozni upravovat Ndjemné podle
aktualni trzni situace,

€) proverit solventnost najemce pred podpisem smlouvy v souladu za vyuziti vSech dostupnych prostredkii. “.

‘



Gjmy. Dle ¢l. 3.1 Smlouvy o Gvéru je Uvérovany po dobu, po kterou je Uvér poskytnut,
povinen piedat nijemné (jako ,,Urok zvynosu®) Gdastnikovi fizeni. V né&kterych
ptipadech si ||| GG od<:ita od vyse najemného nékolikaprocentni piispévek
na spravu nemovitosti, jehoz vyse byla dle vyjadieni ii¢astnika fizeni** stanovena podle
predpokladané naro&nosti spravy nemovitosti. Ugastnik Fizeni tak obdrzel od ||| Gz

Urok z vynosu v pramérné vysi 95 % z najemného, priemz konkrétni vyse
se pohybovala v rozpéti od 100 % do 80 % v zavislosti na ptedpokladané naro¢nosti
spravy. Tyto penézni prostiedky pfijimal G€astnik fizeni na sviij bankovni Gcet a nasledné
do posledniho kalendainiho dne daného mésice, vSechny tyto penézni prostredky zaslal
jednotlivym investoraim, a to dle poméru jejich investice k podilu na Uvéru z financovéni

bytu®.

35. Ugastnik fizeni vybira od investori penézni prostiedky ve vy$§im objemu, neZ je jistina
Uvéru poskytnutého a tedy zaroven nez je kupni cena bytové jednotky,
do kterého investofi chtéji investovat. Tyto penézni prostiedky vybrané nad jistinu
poskytnutou si ucastnik fizeni ponechava jako svou odménu.

pak pii splatnosti Uvéru ma povinnost vedle jistiny Uvéru splatit

i ¢astku oznagenou ve Smlouvé o Gvéru jako ,,Urok z jistiny*, coz spolu s jistinou uvéru

da celkovou ¢astku vybranou od investorti. Ugastnik fizeni tuto ¢astku oznaéil jako svou

odménu za poskytnuti Uvéru na financovani bytu tzv. mark-up“.

36. Dale ucastnik fizeni predlozil databazi osob/investort, kteti s ¢astnikem fizeni uzavieli
participa¢ni smlouvu.*’ Databaze obsahuje jména a adresy investorti, datum uzavieni
participa¢ni smlouvy, nemovitost/byt/Projekt, do kterého investor investoval, vysi
investované cCastky dle jednotlivych Projektl, soucet ziskli z jednotlivych investic
dle jednotlivych investoru a také uhrazené poplatky za pted¢asny prodej investice.

37. Zanalyzy ptedlozené databaze osob/investorit vyplyva, ze ucastnik fizeni uzavrel
vobdobi ode dne 1.3.2021* do dne 16.10.2021*° participaéni smlouvy
se 17 942 fyzickymi osobami. Zaroven od téchto osob shromazdil za stejné obdobi
souhrnnou ¢astku 170 979 417,48 K¢&. Vyse investic, které investofi investovali
do jednotlivych bytovych jednotek/Projekti, se pohybovala od 500 K¢ do 2 500 000 K¢,
nejcasteji investofi investovali ¢astku ve vysi 500 K¢&.

38. Za svou investici ma investor narok na zisk. Jak vyplyva z bodu 3 Prava a povinnosti
béhem Investice OPPU, zisk investora je zavisly na vy§i vynosu Z Projektu a muze
se ménit pfi zvySovani ¢i snizovani ndjemného podle podminek na trhu nebo v nékterych

4 bod ¢. 22 vyjadieni ucastnika ze dne 29. 10. 2021

%5 Ugastnik fizeni pro nazornost uvedl nasledujici piiklad: Napiiklad, pokud by byla celkova velikost Uvéru
na financovani bytu 1 000 000 K& (jistina 800 000 K& + 200 000 K& mark-up) a Urok z vynosu vybrany
od Vlastnika Projektu by byl 5 000 K&, vyplyval by z toho pro Investora, ktery se na Uvéru na financovani bytu
podilel ¢astkou 10 000 K¢, vynos 50 K¢.

% Ucastnik fizeni uvedl nazornost nasledujici piiklad: Napiiklad uéastnik fizeni poskytne

penézni prostiedky ve vysi 800 000 K&, avsak pii splatnosti Uvéru na financovani bytu vrati 1 000 000 K&.
Odména Spolecnosti tedy v takovém piipadé ¢ini 200 000 K¢&. Celkova hodnota participace nabizené Investortiim
v sobé zahrnuje jak hodnotu jistiny, tak i mark-up (celkova hodnota nabizené participace by v uvadéném piikladu
tedy byla 1 000 000 K¢&).

47 viz Ptiloha ¢. 13 vyjadieni ¢. j. 2021/111358/570 (&. 1. 35 — 48 spravniho spisu).

“8 Datum uzavieni participatnich smluv s péti klienty ucastnika tizeni (||| | | | N NI 1. .

9 Datum uzavieni participaénich smluv se 77 klienty (i¢astnika Fizent.



39.

40.

mésicich byt i nulovy, v pfipadé, 7e ndjemné za dany Projekt nebylo uhrazeno.>® Zisk
investora mize byt snizen v piipadé nutnosti vymahani pohledavky za Uvérovanym.5*
Utastnik fizeni uvadi v OPPU, Ze ,, Participace tak, jak je témito smluvnimi dokumenty
upravena, je investici, s niz jsou spojena rizika financni ztraty. Neni zarucena zdadna
minimalni vyse vynosu z investice, ani nelze dovozovat budouci vynosy z minulych vynosii
téze investice. Zarovei je sou¢asti OPPU i P¥iloha 1 Upozornéni na rizika, ve které
ucastnik fizeni mj. upozornuje investory, ze investice piedstavuje rizikovy pocin, nebot’
hrozi ztrata az vSech investorem poskytnutych penéznich prostredki.

Spravnim organem zjisténé skutecnosti tak popisuji obchodni model Gcastnika fizeni,
kdy prostiednictvim internetovych stranek www.investown.cz nabizel vefejnosti
moznost spole¢né s dal§imi investory investovat prostfednictvim internetové platformy
do nemovitosti. Nejprve investor uzaviel s i¢astnikem fizeni prostiednictvim platformy
(na webovych strankach nebo v mobilnim telefonu) Ramcovou smlouvu o participaci.
Nasledn¢ investor s Gi¢astnikem Fizeni uzaviel Participa¢ni smlouvu, na jejimz zakladé
investoval do konkrétni nemovitosti a zaroven poskytl odménu ucastniku fizeni
(oznaceny ucastnikem fizeni jako ,,mark-up®).

S ohledem na vSechny shora uvedené skutecnosti ma spravni organ za prokazané,
Ze ucastnik Fizeni v obdobi od 1. 3. 2021 do 16. 10. 2021 shromazdil od vefejnosti
bez prislu§ného povoleni penézni prostiedky v celkovém objemu 170 979 417,48 K¢&
za ucelem jejich spole¢ného investovani.

Namitky Gdastnika fizeni

41.

42.

43.

Ucastnik fizeni ve svém vyjadieni ze dne 4. 4. 20225 namit4, Ze jeho &innost nenaplituje
kumulativné pojmové znaky pokoutného kolektivniho investovani dle § 98 ZISIF.

6

Pokud jde o znak , shromazdovini penéinich prostiedki*, ucastnik Fizeni tvrdi,
ze Ve své podstaté nabizi produkt — participacni smlouvy, ktery je funkéné vzato mozné
povazovat za obdobu postoupeni pohledavky. Ugastnik Fizeni tedy investorim prodava
pohledavku za sebou samym. Dale ucastnik fizeni pfipomind, Ze penézni prostredky
ziskané od investorii nejsou pouzity pro ucely financovani investorem vybrané
nemovitosti (resp. Projektu). V dob¢ uzavieni participa¢ni smlouvy jsou jiZ nemovitosti,
na nichZ mohou investofi na zakladé participac¢nich smluv participovat ve vlastnictvi
vlastnika Projektu, a neni tieba je dale financovat. Penézni prosttedky, za které investofi
ziskali participaci, jsou pak pouzivany pro zahajeni nového Projektu (koupé
a rekonstrukce nemovitosti), na které¢ investor jiz nebude nijak participovat. Pokud
je Projekt, ke kterému se vaze participace, v dob& nabyti participace jiz zafinancovan,
nelze hovofit o tom, Ze jsou penézni prostiedky ziskané z prodeje participace
., shromazd'ovany  za u¢elem jejich investovani do tohoto Projektu.

6

Dle ucastnika fizeni, jeho Cinnost nenapliiuje ani znak ,,spolecného investovani
Z obchodniho modelu ucastnika fizeni vyplyva, Ze nemovitosti jsou spravovany vyluéné
spolecnosti [ | |GzGNG@B «tcré je na Ucastniku fizeni vtomto ohledu zcela

50 Za trvdni Investice ma Uzivatel ndarok na Vynos v podobé podilu na Uroku z vynosu v poméru jeho Investice
na celkovém objemu Nabidky. UzZivatel bere na védomi, Ze Vynos se miize menit pri zvySovani nebo snizovanit
ndajemného podle podminek na trhu nebo vV nékterych mésicich byt nulovy v pripadeé, Ze najemné za dany mésic
nebylo uhrazeno.

®1 Dle bodu 5 OPPU ,, Uzivatel bere na védomi, Ze v pFipadé nutnosti vymdhdni pohledavky za Uvérovanym je
Spolecnost opravnéna odecist z vymozeného plnéni své naklady vynalozené na vymahani a rozdil rozdélit mezi
Uzivatele.

52 Vyjadreni zaevidovano pod €. j. 2022/35468/570 (&. 1. 102 — 117 spravniho spisu).
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44,

45.

46.

47.

48.

nezavisla. Utastnik fizeni spravu nemovitosti tedy nemize jakkoliv fidit, zejména
nemize (i) ovliviiovat nastaveni smluvnich vztahi mezi vlastnikem Projektu a najemci
bytovych jednotek vcetné nastaveni vySe najemného a dalSich plateb hrazenych
v souvislosti s najmem nastaveni doby najmu, moznosti ukonéeni ngjemni smlouvy, atd.
(i1) podilet se na vybéru vhodnych najemct, resp. stanoveni kritérii pro jejich vybér,
(iii) podilet se na rozhodovani o stavebnich upravach bytovych jednotek, atd.

Ugastnik Fizeni se rovnéZ nepodili na rozhodovani investord, resp. nijak neovliviiuje
rozhodnuti investorti ohledn& toho, na jakém Uvéru chtéji participovat. Jedna se vzdy
0 zcela samostatné rozhodnuti investora, ktery si Uvér vzdy sam vybira, tedy zavisi jen
na jeho individualnim rozhodnuti. Portfolia jednotlivych investort jsou tedy odlisSna
anevykazuji sdruzeny vynos/ztratu a nepodstupuji sdruzené riziko. Ugastnik Fizeni
poukazuje na rozdil mezi,, spolecnym ““ a,, soubéznym  financovanim, kdy pfi spolecném
investovani je investovan sdruzeny majetek vSech investord jako jeden celek, kdezto
pii soubézném investovani je investovan majetek jednotlivych investort samostatné, byt
tieba do stejného portfolia.

Cinnost ucastnika fizeni dle jeho nazoru nenaplni ani znak , zdvislost ndavratnosti
investice na hodnoté nebo vynosu majetku®, nebot penézni prostfedky ziskané
od investord  prodejem participace nebudou nikdy pouzity pro ucely financovani
Projektu, ke kterému se zakoupena participace vztahuje. Odména investora bude
vyplacena podle uspé$nosti Projektu, na kterém participuje a nebude netspéchem
budouciho Projektu ovlivnéna.

Zaroven je ucastnik Fizeni piesvédCen (v ptipadé, Ze spravni organ dospéje k zavéru,
ze Ucastnik fizeni a spole¢nost spolu tvofi jeden funkéni celek), ze 1ze
na jeho ¢innost aplikovat vyjimku dle § 2 pism. a) ZISIF, tedy ze se ZISIF nevztahuje
na ¢innost spocivajici ve shromazd’ovani penéznich prostiedki, jehoz hlavnim tucelem
je financovani vlastni vyroby, obchodu, vyzkumu nebo poskytovani vlastnich sluzeb,
jinych nez finan¢nich, a to na dalsi spravu takto shromazdénych penéznich prostredkt
nebo majetku nabytého za tyto penézni prostiedky. Dle ucastnika fizeni je pro naplnéni
tohoto znaku rozhodné tzv. kritérium pfidané hodnoty. Pokud ¢innost subjektu smétuje
k produkci hodnot, jde o ¢innost, kterd je svou povahou nesluditelna s investicnim
fondem. Utastnik ¥izeni je presvédden, Ze v jeho piipadé jde o financovani tzv. provozné
aktivni ¢innosti, jelikoZ spociva v rozvoji a dlouhodobé spravé nemovitosti a zajistuje
celou fadu cCinnosti jako je sprava rekonstrukce nemovitosti, drzba a propagace
za ucelem prondjmu, vybér ndjemnikd, komunikace s nimi, feSeni oprav a problému
S prongyjmem. Daéle jsou zajiStovadny cinnosti jako finan¢ni analyza tykajici
se nemovitosti na zékladé stavu, dokumentace historickych finan¢nich reportd,
kompletni rekonstrukce a piestavba nemovitosti, sluzby facility managementu,
zajiStovani pravnich sluzeb tykajicich se nemovitosti, pojiSt€éni nemovitosti, péce
onajemce. Utastnik fizeni zdiraziiuje, e je jeho zamérem &ast spravovanych
nemovitosti vlastnit dlouhodobé¢ a zajistovat dlouhodobou spravu téchto nemovitosti, tak
jako to déla cela fada realitnich spolecnosti.

Dale ucastnik fizeni uvadi, Ze i kdyz to vyplyva z bodu 3 Prava a povinnosti OPPU,
fakticky v ptipadech, kdy v daném m¢ésici nebylo vybrano najemné, poskytl ze svych
vlastnich prostfedkli investorim dobrovolné urcitou ¢astku, ktera by odpovidala vysi,
na kterou by jinak méli dle smlouvy narok. Fakticky tak byl ze strany ucastnika fizeni
zajiStovan alespont minimalni zisk.

K dalsimu vyvoji situace se UcCastnik fizeni vyjadiil dne 15.6.2022, kdy zaslal
spravnimu organu Vyjadieni k fizeni o ptestupku podle § 614 odst. pism. c) ZISIF
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49.

50.

51.

V navaznosti na probéhlé ustni jednani®®. V tomto vyjadfeni Gi¢astnik fizeni informoval
spravni organ, ze vtydnu od 6.6.2022 pfijal rozhodnuti participaéni aranzma
ve stavajici podobé postupné zcela ukoncit. Jednim z hlavnich divoda pro ukonceni
¢innosti bylo probihajici spravni fizeni a nazor CNB, Ze ¢innost Giéastnika fizeni v oblasti
participaci piedstavuje pokoutné investovani dle § 98 ZISIF. K ukoncovani ¢innosti bude
dochazet dle vyjadieni ucastnika fizeni postupné a ucastnik fizeni se domniva, ze nedojde
k poSkozeni investord, a naopak timto postupem vyjde mnohym investorim vstic.
S ukonéenim participaci ze strany ucastnik fizeni samoziejmé nejsou spojeny zadné
poplatky. Ugastnik fizeni sdélil, Ze v soudasné dobé jiz byl proces ukon¢ovani participaci
zahajen, pricemz predpoklada, Zze cely proces bude s ohledem na situaci na trhu
S nemovitostmi trvat pfiblizn¢ 9 meésicti.

Déle ucastnik fizeni upozornil na nékolik polehcujicich okolnosti jeho ptipadu, a to ze:
nemél nikdy v imyslu se vyhybat se vefejnopravni regulaci; o své ¢innosti se spravnim
organem vzdy otevien¢ komunikoval a spolupracoval; nezplsobil zadnou Skodu
a neporusoval prava investort; dale ui€astnik fizeni uvedl, Ze jeho ¢innost neptedstavuje
systémové riziko a Ze jiz rozhodl o postupném ukoncovani obchodniho modelu
zalozeného na participacich. Poukazal také na neexistenci jasného vyklada a ptistupu
spravniho organu, pokud jde o provozovani crowdfundingovych platforem a jejich
regulaci vcetné potencialniho poruSeni zakazu pokoutného investovani vyjadieném
v § 98 ZISIF. Ucelené stanovisko k problematice pokoutného investovani s oznacenim
,.Pokoutné fondy kolektivniho investovani (§ 98 ZISIF)“ publikovala CNB na svych
internetovych strankach az dne 30. 6. 2022.

Ucastnik fizeni také navrhl s ohledem na vyznamné polehéujici okolnosti a zamér
podiidit svoji ¢innost nafizeni CFR, aby CNB upustila od uloZeni spravniho trestu podle
§ 43 odst. 2 zakona o odpovédnosti za pestupky. Ucastnik fizeni také navrhl, aby spravni
organ toto fizeni o prestupku zastavil, nebot’ podezieni spravniho organu je postaveno
na nespravnych skutkovych zjisténich, kdyz zejména z zZadného piedlozeného dikazu
nevyplyva, ze by se uc€astnik fizeni aktivné podilel na spravé nemovitosti spravovanych
spole¢nosti _ a navratnost investice investorl neni fakticky zavisla
na vysi utrzeného najmu a vysi prodejni ceny nemovitosti, ke které se vztahuje investice
investortl a dale ze spravni orgén nespravné pravné€ posoudil splnéni pojmovych znaka
,pokoutného kolektivniho investovani* dle § 98 ZISIF, zejména znaku ,,spolecné¢ho
investovani® a dale nepiihlédl k moZné aplikaci vyjimky dle § 2 odst. 1 pism. a) ZISIF.

Ucastnik fizeni podal také navrh na pieruseni spravniho fizeni dle § 64 dost. 3 spravniho
fadu, atodo 31. 3. 2023. Navrh odtivodnil potfebou prokazat skuteény stav véci, zejména
okolnosti, ze (i) aktivné ukoncuje obchodni model zalozeny na participacich
a (ii) v dohledné dobé& poda zadost® o povoleni k poskytovani sluzeb skupinového
financovani dle natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) 2020/1503 o evropskych
poskytovatelich sluzeb skupinového financovani pro podniky. Tyto okolnosti povazuje
ucastnik fizeni za kli€ové polehcujici okolnosti, které jsou relevantni pro uvahy
0 naplnéni materidlni stranky pfestupku a pro ivahy ohledné druhu ¢i vysSe uklddaného
trestu. Ucastnik fizeni se domniva, Ze pieruieni fizeni nemtize byt v rozporu s vefejnym
z4jmem, protoZe je piesvédcen, Ze v jeho pfipadé nedoslo k poskozeni Zadného investora
Ucastnika fizeni. Jak uc€astnik fizeni uvadi, jiz se sam rozhodl ukon¢it ¢innost souvisejici
S participacemi, a to nezavisle na vysledku tohoto spravniho fizeni. Na ptipadny vefejny
zajem spocivajici v naprave, respektive ukonceni ,,protipravniho stavu® ¢i napravé

%8 Vyjadteni zaevidovano pod &. j. 2022/58864/570 (&. 1. 124 — 154 spravniho spisu).
5 Utastnik fizeni podal zadost dne 22. 7. 2022.
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52.

53.

pachatele tedy nebude mit pfipadné pteruseni fizeni vliv. Ze stejného diivodu nebude,
dle nézoru ucastnika fizeni, relevantni ani vefejny zajem na tom, aby bylo rozhodnuti
vydano co nejdrive, jelikoz k ukoncovani protipravniho stavu dochazi jiz nyni,
bez ohledu na dobu spravniho fizeni. Dulezity divod pro nezbytnost pieruseni fizeni vidi
ucastnik fizeni v napInéni zadsady zdkonnosti vyjadiené v § 2 odst. 4 spravniho fadu, ktera
pozaduje, aby , prijaté reseni bylo v souladu s verejnym zdjmem a aby odpovidalo
okolnostem daného pripadu “ a zasady materidlni pravdy vyjadiené v § 3 spravniho fadu,
dle které ,, postupuje spravni organ tak, aby byl zjisten stav véci, o néemz nejsou ditvodné
pochybnosti “. Ucastnik fizeni se domnivé, Ze jim tvrzené polehéujici okolnosti jsou
natolik vyznamné pro pfipadné uvahy ohledn¢ druhu a vyméfe trestu, ze bez jejich
zohlednéni nemtize spravni organ pozadavek zasady zdkonnosti naplnit.

Ve svém zavéreéném vyjadieni ze dne 1.8.2022%° twgastnik fizeni doplnil, Ze dne
22.7. 2022 podal ke spravnimu organu zadost o ziskani povoleni k poskytovani sluzeb
skupinového financovani dle ¢l. 12 nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU)
2020/1503 ze dne 7. tijna 2020 o evropskych poskytovatelich sluzeb skupinového
financovani pro podniky. Déle uvedl, ze pokracuje v ukonCovani vSech aranzma
V rezimu participac¢nich smluv. Smlouvy o participaci budou ukonéeny ke dni prodeje
souvisejicich nemovitosti, a to bez jakéhokoliv poplatku. Ucastnik fizeni také doplnil,
7e spolecnost || |GGzGNGN 22 icclem dalsiho urychleni celého procesu ukongovéni
participaci uzaviela dne 29. 7. 2022 ,,.Smlouvu o poskytovani realitnich sluzeb* (smlouvu
o zprostiedkovani prodeje) se spole¢nosti . Na zaklad¢ této
smlouvy bude spole¢nost zajistovat prodej ve vztahu k celkem
98 nemovitostem, jez byly financovany prostiednictvim Platformy Investown. Tyto
nemovitosti budou nabidnuty k prodeji v prib&hu srpna 2022.

Zarovenn se ucastnik fizeni Vv ZavéreCném vyjadieni ze dne 1.8.2022 vyjadiil
i k okolnosti, kdy spravni organ uvadi®®, ze byl v Odpovédi na kvalifikovany dotaz
ucastnik fizeni informovan, ze v piipadé¢ obchodniho modelu ucastnika fizeni ,,jsou
znaky pokoutného fondu spise naplnény“. Z toho mize, dle nadzoru ucastnika fizeni,
vyplyvat, ze byl informovan o tom, Ze se dopusti nezakonného jednani a rozhodl se tuto
skute¢nost ignorovat. Takova interpretace by byla dle nazoru ucastnika tizeni zcela
nepfiléhava. Zavér o naplnéni znakl ,,pokoutného fondu“ byl podminén fadou
predpokladii ze strany spravniho organu, napf. tim, Ze je zasadni, zda ucastnik fizeni
vykonéva plnou spravu majetku. Spravni organ dospél k nazoru, Ze by tomu tak mohlo
byt, a to na zédklad¢ dvou predpokladi: (a) ucastnik fizeni mize vyuzivat poskytnuté
penéZni prostiedky k jinym Gc¢eltim a (b) ucastnik bude nadale provadét spravu dotéenych
nemovitosti a prostfednictvim toho ovlivilovat vynos z participacnich smluv. K tomu
ucastnik fizeni namitd, Ze penézni prostiedky ziskané od investorii muze pouZzit
na,,jakékoliv jiné ucely “, které jsou vSak ptedem vymezené. Vzdy je totiz vymezen tcel,
na ktery miize Ucastnik fizeni penézni prostfedky pouzit. Penézni prostfedky ptitom
nejsou pouzivany na financovani nemovitosti, na kterou se participacni smlouva
vztahuje, ale jsou to aZ v budoucnu nakoupené nemovitosti, které jsou témito penéznimi
prostfedky financovany. Dle ucastnika fizeni z toho vyplyva, Ze penéZzni prostfedky
ziskdvané od investori byly vzdy ureny na pfedem definovany ucel. Pokud jde
0 pfedpoklad (b) ucastnik fizeni dodéva, ze neni pravdou, Ze milZze provadét spravu
dotéenych nemovitosti a ovliviiovat tak vynos z participacnich smluv, nebot spravu
nemovitosti méla vzdy v plném rozsahu na starosti spolecnost

55 Zavéredné vyjadieni zaevidovano pod €. j. 2022/77719/570 (&. 1. 173 — 210 spravniho spisu).
% Jde o odst. 4 Oznameni o zahajeni Fizeni z moci Gfedni ¢. j. 2022/23335/570 (¢. 1. 79 - 89 spravniho spisu).
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Vyporadani namitek tcastnika fizeni

54.

55.

56.

57.

Naplnéni znakii pokoutného fondu

K namitkdm tcastnika fizeni, Ze jeho Cinnost nenapliiuje znaky pokoutného fondu,
spravni organ uvadi, ze se obdobn¢ jako samotny Uc¢astnik fizeni diva na fond jako
na urcitou strukturu, jejimz cilem je na zaklad¢ ,,sdruzeného kapitalu‘ generovat pro
investory ,, sdruzeny vynos “, ktery je dale definovan jako ,, vvnos generovany sdruzenym
rizikem vyplyvajici z porizeni, drzby nebo prodeje investicnich aktiv .

Obdobny pohled na podstatu fondu je obsazen i v Obecnych pokynech ke klicovym
pojmiim smérnic o spravcich alternativnich investi¢nich fonda®, podle kterych
je zakladnim prvkem fondu to, Ze ,,podnik sdruzuje kapitil ziskany od jeho investori
za ucelem jeho investovani s cilem generovat pro tyto investory sdruzeny vynos."
Piedpokladd se tedy existenci osoby, ktera shromazd'uje prostiedky a spolecné
investovani probihad jejim prostfednictvim. Tato osoba pak spravuje shromazdéné
prostfedky, nebo zajisti spravu téchto prostredkd, a to podle spole¢né investicni strategie.

Ucastnik Fizeni shromazd’oval penézni prostfedky od investorii a prostiednictvim
své deefiné spolecnosti ||| |Gz za tyto shromazdéné prostiedky pofizoval
a spravoval nemovitosti, pficemz tato ¢innost generovala pro investory vynos. Jednotlivi
investofi investovali prostfednictvim ucastnika Fizeni jen nizké &astky®®, které by jim
investici do celého bytu, natoz vice bytli, neumoznily. Investofi tak spoleén¢ investovali
do bytl nabizenych ucastnikem fizeni a jejich vynos byl podilem na vynosu vybranych
bytovych jednotek. Zisk investora byl pfitom zavisly na vysi vynosu z pofizené
nemovitosti a mohl se ménit pfi zvySovani ¢i snizovani ndjemného podle podminek
na trhu. Dle nazoru spravniho organu tak jde o spole¢né investovani, nebot’ byty byly
obhospodafovany ve prospéch vicero investorti z fad vetejnosti a investofi tak sdileli
V ramci stejné investicni strategie sdruzeny vynos a sdruzené riziko. VSichni investofi,
kteti se podileli na investici do stejného Projektu, dostali i stejné vynosové procento.
Argument Ucastnika fizeni, ze jsou portfolia jednotlivych investorti odli$na, nebot™ si
kazdy investor vybira sam, do kterého Projektu bude investovat, a tudiz nevykazuji
sdruZeny vynos/ztratu a nepodstupuji sdruzené riziko tak neni podstatny, protoZe stejny
vynos pro vSechny zakazniky neni znakem pokoutného fondu.

Na namitku ucastnika fizeni, Ze penézni prostiedky ziskané od investori prodejem
participace nebyly nikdy pouzity pro ucely financovani Projektu, ke kterému se
zakoupena participace vztahuje, spravni organ uvadi, Ze takova argumentace ucastnika
fizeni by vyluCovala jakékoliv uvérové financovani subjekti kolektivniho investovani.
Subjekty kolektivniho investovani mohou v prvni fazi financovat majetek, do kterého
budou investofi nésledné investovat, prostfednictvim Uvéru nebo i z jinak ziskanych
finan¢nich zdroju. Investice investora do ur¢itého majetku neznamena, Ze Si investi¢ni
fondy a investi¢ni spolecnosti pofizuji svilj majetek teprve v okamziku, kdy investofi
nakoupi podilové listy nebo akcie. Skute€nost, Ze Gi€astnik fizeni nejprve prostrednictvim
dcetiné spolecnosti ||| | | N ziskal vybrané nemovitosti a ty nasledng nabidl
investoriim k investovani a sam podle investi¢ni strategie rozhodl, jak nalozi s penéZnimi
prostiedky investord, znamend, Ze ¢innost ucastnika fizeni naplnila znaky pokoutného

57 https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma_2013_00600000_cs_tra.pdf
%8 Nejcast&jsi vyse investice investora do jednoho Projektu byla 500 K¢&.
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38.

59.

60.

61.

fondu. Zavislost navratnosti investice na hodnoté nebo vynosu majetku, do kterého byly
penézni prostfedky investovany, vyplyva ze smluvni dokumentace ucéastnika fizeni®® .

Spravni organ tak ma za prokazané, ze ucastnik fizeni svym jednanim naplnil definici
provozovani pokoutného fondu kolektivniho investovani, kterd je obsazena v § 98 odst. 1
ZISIF. Vice knaplnéni jednotlivych znakG pokoutného fondu ucastnikem fizeni
je uvedeno v casti Pravni kvalifikace tohoto rozhodnuti.

Pokud jde o vzajemny vztah Gcastnika Fizeni a spolecnosti ||| G spravni
organ uvadi, ze jedinym spole¢nikem je ucastnik fizeni a do srpna
2021 byl jedinym jednatelem této spole¢nosti pan , ktery je také jednatelem
a spole¢nikem tcastnika Fizeni.?® Spole¢nost je tak majetkové
i personalné propojena s uc¢astnikem fizeni a je ziejmé, Ze ucastnik fizeni ma vliv na jeji
¢innost uz z téchto divodi. Uastnik fizeni poskytoval spoleénosti
prostiednictvim Smluv o Uvéru penézni prostiedky vzdy na nakup piesné urcené
nemovitosti, spolurozhodoval tedy o tom, do jakych nemovitosti spolecnost

investuje. Utastnik Fizeni na svych webovych strankach uvadél, ze vybira
pro zakazniky ty nejvynosngjsi byty®’ a Ze o byty a ndjemce se stard jeho tym.
Skute¢nost, Ze Gcastnik fizeni smluvné povétil ¢innostmi pii spravé majetku jinou osobu
(v pripadé Gcastnika fizeni svou dcefinou spole¢nost), neméni nic na povaze jeho sluzby
poskytované klientim. Uastnik fizeni spole¢nost ||| GzNG suvné zavizal
k tomu, aby spravovala nemovitosti, aby ¢inila v§e pro maximalizaci vynosu z téchto
nemovitosti a aby tento vynos piedavala ucastnikovi fizeni, a to za u¢elem jeho vyplaceni
investorm. Spravni organ také uvadi, ze delegace Cinnosti souvisejici se spravou
majetku je na finanénim trhu béZnou praxi a podstatné je, ze ucastnik fizeni nabizel
investici do nemovitosti zdkazniklim svym jménem a na svou odpovédnost.

Vyjimka podle § 2 pism. a) ZISIF

Pokud jde o dalsi ¢ast namitek Gcastnika fizeni, tykajici se uplatnéni vyjimky podle
ustanoveni § 2 pism. a) ZISIF, spravni organ uvadi, ze na zakladé této vyjimky jsou
Z pusobnosti ZISIF vynaty podnikatelské aktivity, u nichz dochazi ke shromazd’ovani
prostiedkil za tcelem financovani vlastni vyroby, obchodu, vyzkumu nebo poskytovani
vlastnich sluzeb, jinych neZ finan¢nich, vcetné dal§i spravy takto shromézdénych
prostiedkd nebo majetku nabytého za tyto prostredky. Vzdy je tieba nezbytné posoudit,
zda je shromazd’ovani prostfedkli od vefejnosti pouze ndstrojem k provozovani vyse
uvedenych Cinnosti nefinan¢ni povahy, ¢1 zda je hlavnim ucelem ¢innosti predmétné
osoby zprostfedkovani investovani pro vefejnost. Cinnost ucastnika fizeni se viak
soustfedila na shromazdovani prostiedki investorti, za ucelem jejich investovani,
s perspektivou generovani sdruzeného vynosu pro investory, a proto nelze tuto jeho
¢innost povazovat za nefinan¢ni podnikani.

Zamérem ucastnika fizeni bylo vytvofit platformu, jejimz cilem bylo umoZnit Siroké
vefejnosti investovat do nemovitosti. Takto se ucastnik fizeni prezentoval i na svych

% Bodu 3 Prava a povinnosti béhem Investice OPPU, zisk investora je zavisly na vy&i vynosu z Projektu a miize
se ménit pfi zvySovani &i snizovani ndjemného podle podminek na trhu nebo v nékterych mésicich byt i nulovy,

V pfipad€, ze najemné za dany Projekt nebylo uhrazeno.

80 vyplyva z vypisu z obchodniho rejstiku (&. 1. 76 - 78 spravniho spisu).

61 Uastnik ¥zeni uvadi: ,,Pouze 2,33 % nemovitosti, které analyzujeme, projdou nasim naro¢nym schvalovacim
procesem. Za uplynuly rok jsme pro vas analyzovali 5 236 nemovitosti. Z nich jsme vybrali pouze nejlepsich 122,
které jsme vam nabidli k investovani. Investown pro vas vybira pouze ty nejzajimavéjsi a nejvynosnéjsi
prilezitosti.
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62.

63.

webovych strankach, tedy jako online platforma s investiénimi uvéry do nemovitosti.5?
Cilem ucastnika fizeni bylo shromazdit penézni prostiedky od investorti za ucelem jejich
investovani do nemovitosti/Projektt s perspektivou generovani zisku pro investory
z takovéto investice. Penézni prostiedky vybrané od investorti odpovidaji ve zna¢né vysi
cené, za kterou Gcastnik Fizeni nakoupil byty, které generuji zisk pro investory. Ugastnik
fizeni do nakupu bytii nevlozil své prostiedky, ale zejména prostiedky investort. Spravni
organ uvadi, ze v takovém pfipad¢ nelze hovofiit o vlastni Cinnosti GcCastnika fizeni.
Utastnikem fizeni poukazované &innosti spoéivajici v rozvoji a dlouhodobé spravé
nemovitosti 1ze chapat jako ¢innosti spadajici pod spravu bytu pofizenych za ucelem
generovani zisku. Zaroven ucastnik fizeni ziskdva odménu za poskytnuti sluzby
poskytované zakaznikim, tedy za investici do nemovitosti. Spravni organ tak dospél
k zavéru, Ze na ¢innost GiCastnika fizeni nelze aplikovat vyjimku podle § 2 pism. a) ZISIF.

Polehcujici okolnosti

Pokud jde o ucastnikem tvrzené polehcujici okolnosti, spravni organ uvadi, ze pfii
posuzovani polehcujicich okolnosti postupoval v souladu s § 39 ptestupkového zékona,
viz bod 88 tohoto rozhodnuti.

K polehcujicim okolnostem, na které poukazal ucastnik fizeni, spravni orgén uvadi,
7e Ucastnik fizeni se dopustil pfestupku dle § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF a k naplnéni
skutkové podstaty tohoto ptfestupku dochézi i v pfipadé, kdy nedojde k zadné Skod¢
na majetku investort,, takova okolnost by naopak zvySovala zdvaznost jednani ucastnika
tizeni. Utastnik fizeni za obdobi 8 mésict presvédéil k investovani vice nez 17 tisic
zékaznikl, coZ predstavuje znacné riziko pro zdkazniky, kterym neni dana stejné ochrana
jako u subjektd s opravnénim k ¢innosti. Zaroven se Gcastnik fizeni aktivné prosazoval
na finan¢énim trhu v Ceské republice a vedl vyraznou marketingovou kampai®. Pokud
jde o poleh¢ujici okolnost tykajici se neexistence jasné¢ho vykladu provozovani
crowdfundingovych platforem, spravni organ dodava, ze tcastnik fizeni zahajil svoji
¢innost na zacatku roku 2021, nafizeni CFR bylo pfijato v listopadu 2021. Dle nazoru
spravniho organu, tak nemohl tucastnik fizeni ocekdvat, Ze bude moci nastavit
a provozovat sviij obchodni model podle pravni upravy, kterd doposud nebyla pfijata ani
na evropské trovni. Zarovei v kvalifikovanych dotazech z ledna a inora 2021%* i¢astnik
fizeni nezminil zamér podrtidit sviij obchodni model chystanému nafizeni CFR. Pokud
jde o stanovisko CNB k pokoutnym fondtim kolektivniho investovani®® vydané v ¢ervnu
2022, spravni organ uvadi, ze cilem tohoto stanoviska je informovat o tom, jak CNB
pfistupuje k problematice pokoutnych fondli s ohledem na soucasnou pravni Gpravu,
ato v zajmu zvySeni transparentnosti a predvidatelnosti v této oblasti. Zaroven to vSak
neznamena, ze Subjekty, pohybujici se na finanénim trhu, nebyly povinny do vydani
tohoto stanoviska postupovat v souladu s platnymi ustanovenimi ZISIF. Obdobny zakaz

62 Zaloha webovych stranek (ptiloha &. 1. 21 — 26 spravniho spisu).
83 https://www.protext.cz/zprava.php?id=40478

https://www.seznamzpravy.cz/clanek/ekonomika-byznys-trendy-analyzy-ceska-firma-nabizi-investice-do-bytu-

i-bez-milionu-ted-zkusi-dobyt-evropu-203382

https://feedit.cz/2022/05/23/investown-ma-po-roce-pres-40-tisic-uzivatelu-pro-dalsi-rust-ziskal-noveho-

investora/
https://podcasty.hn.cz/c1-67088190-najmy-moc-zvysovat-nejde-lide-by-to-neutahli-menime-byznys-model-

rika-sef-investownu

https://archiv.hn.cz/c1-66918960-drobni-investori-nas-zavalili-penezi-miliony-od-vetsich-odmitame-rika-JJjjij-

----z-i nvestown

64
65

viz bod 3 tohoto rozhodnuti.

https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-regulaci-financniho-

trhu/RS2022-06/
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64.

neopravnéného shromazd’ovani penéznich prostfedki od vefejnosti byl obsazen
I v pfedchozim zakon¢ ¢. 189/2004 Sb. o kolektivnim investovani, spravni organ tedy
nemuze pripustit jako polehcujici okolnost nedostatecnou informovanost ucastnika fizeni
o zakazu pokoutného shromazd’ovani penéznich prostiedki.

Pro naplnéni znakd skutkové podstaty piestupku podle prestupku dle § 614 odst. 1
pism. ¢) ZISIF také neni rozhodné, Ze ucastnik fizeni v prub&hu spravniho fizeni
spolupracoval se spravnim organem ani skutecnost, ze se rozhodl pozménit svij
obchodni model a vyviji snahu podfidit jej regulaci o crowdfundingu. Nicméné spravni
organ vzal v uvahu ukonéovani ¢innosti a zménu obchodniho modelu jako polehéujici
okolnost pii rozhodovani o vysi sankce viz bod 88 tohoto rozhodnuti

Navrh na upusteni od ulozeni spravniho trestu, navrh na zastaveni ¢i preruSeni spravniho

Fizeni

65.

66.

67.

K ndvrhu ucastnika fizeni, aby spravni organ upustil od ulozeni spravniho trestu podle
§ 43 odst. 2 piestupkového zakona, spravni organ uvadi, ze o upusténi od uloZeni
spravniho trestu je mozné uvazovat za podminek, kdy jak zavaznost piestupku, tak
okolnosti jeho spachani, tak osoba pachatele vytvari divodné oc¢ekavani, je jiz samotné
projedndni véci pfed spravnim orgdnem postaci k napravé pachatele. Zavaznost
ptestupku je pak tieba hodnotit pfedné z perspektivy § 38 prestupkového zakona, tedy
predevsim z hlediska vyznamu chranéného zajmu, ktery byl pfestupkem porusen nebo
ohrozen, vyznamu a rozsahu nasledku ¢i zptisob spachani. Je tak ziejmé, Ze se upusténi
od ulozeni spravniho trestu nabizi pfedevSim v pfipadé malo zavaznych prestupk.
Objektem prestupku spachaného ti¢astnikem fizeni je primarné vefejny zéjem na ochrané
investic a retailovych investord. Ze skutkového popisu tohoto piipadu je patrné, ze se
ucastnikovi fizeni podatilo piesvédcit znacny pocet osob k svéfeni penéznich prostiedki
za ucelem jejich zhodnoceni prostfednictvim jejich spoleéného investovani. Spravni
organ pii hodnoceni zavaznosti piihlédl i k dal§$im okolnostem uvedenym v asti
nadepsané Odivodnéni pokuty a jeji vySe a prestupek, pro ktery je vedeno toto fizeni,
tedy piestupek podle § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF za malo zavazny nepovazuje. Z tohoto
divodu nevyhovél navrhu Gcastnika fizeni na upusténi od uloZeni spravniho trestu.

Pokud jde o navrh ucastnik fizeni na zastaveni toho spravniho fizeni, nebot podezieni
spravniho orgéanu je postaveno na nespravnych skutkovych zjisténich, spravni organ
uvadi, ze Fizeni o prestupku lze zastavit z divodu uvedenych v § 86 piestupkového
zakona. Spravni organ uvadi, ze z dikazi provedenych spravnim orgdnem vyplyva,
ze Ucastnik fizeni zavazal k spravé nemovitosti 66 7e vynos
Z investované ¢astky je zavisly na najmu®’ a Ze tak sluzbu ucastnik fizeni prezentoval®®
svym zakaznikiim, cena nemovitosti bude mit na navratnost investice vliv podle smluvni
dokumentace Gcastnika fizeni, pokud dluznik nebude plnit pohledavku a dojde k realizaci
zajisténi®®. Spravni organ zadny z téchto dfivodii pro zastaveni v rozhodovaném piipadé
neshledal a na zaklad¢ zjisténych skutkovych okolnosti dospél k zavéru, Ze Gcéastnik
fizeni spachal ptestupek dle § 614 odst. 1 pism. c) ZISIF.

K navrhu ucastnika fizeni na pferuseni spravniho fizeni se spravni organ podrobné
vyjadfil ve svém sdéleni ze dne 28.6.2022.7° Spravni organ dospél k zavéru,

8 Body 34, 59 tohoto rozhodnuti.

67 Body 27, 29, 30 tohoto rozhodnuti.

88 Body 25, 26 tohoto rozhodnuti.

8 Bod 29 tohoto rozhodnuti.

70 Sdgleni &. . 2022/67622/570 (&. 1. 155 — 159 spravniho spisu).
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68.

ze preruSeni fizeni by bylo v rozporu s vefejnym zajmem. Cilem vedeného spravniho
fizeni je rozhodnout o odpovédnosti (vin¢ a trestu) za ptipadné poruSeni zdkona
a spachani prestupku. Vefejnym zajmem spojenym s rozhodnutim o pfestupku jsou
zajem na potrestani pachatele prestupku (represivni funkce) a rovnéz, aby se spolecnost
dozvédela, ze urcité jednani je v rozporu se zakonem a ze takové jednani je podle zakona
postihovano (generalni prevence). S plynutim Casu je naopak zdjem na rozhodnuti
0 odpovédnosti a trestu oslabovan’?.

Spravni organ se na zavér vyjadii k namitce Gcastnika fizeni, ze mu spravni organ
v Odpovédi na kvalifikovany dotaz’® z kvétna 2021 sdélil, ze v piipadé obchodniho
modelu ucastnika fizeni ,,jsou znaky pokoutného fondu spise naplnény“, Z ¢ehoz muaze
vyplyvat, ze byl spravnim organem informovan, ze se dopusti nezdkonného jednani,
s ¢imz Glastnik fizeni nesouhlasi. Ucastnik fizeni poukazuje na fakt, Ze tento zavér
spravniho orgénu byl podminén nékterymi predpoklady, které nejsou dle jeho ndzoru
naplnény. Jde o ptfedpoklad plné spravy majetku, kdy spravni organ piedpokladal,
ze Ucastnik fizeni miize pouzivat penézni prostiedky ziskané od investort k jakymkoliv
ucelim a dale predpoklad, ze tucastnik fizeni bude vykonavat spravu dotenych
nemovitosti a tim ovliviiovat vynos z participacnich smluv. K tomu spravni organ uvadi,
7e Ucastnik fizeni sice ve svych namitkach tvrdi, Ze je vzdy vymezen ucel, na ktery mlze
penézni prostiedky ziskané od investord pouzit, tento ucel vSak nijak nedefinuje, ani
neodkazuje na zadny dokument ¢i smlouvu, kde by byl tento el definovan. Podle
spravniho organu byl tento ucel definovan investi¢ni strategii investovat do nemovitosti
a tyto nemovitosti pronajimat a z toho profitovat. Jak popsal spravni organ vySe, v rdmci
této strategie nakladal ucastnik fizeni s penéznimi prostiedky podle své tivahy (nebyl
zavazan ke konkrétnim krokim, ani nedostaval jakékoliv pokyny od investortl), ¢imz byl
naplnén znak plné spravy. K vykonu spravy dotcenych nemovitosti a vztahu ucastnika
fizeni a spole¢nosti Se spravni organ jiz vyjadfil v bodu 59 tohoto
rozhodnuti. Spravni organ se tedy neztotoznuje s namitkou ucastnika fizeni, ze ti¢astnik
fizeni v podstatnych rysech zménil sviij obchodni model oproti popisu v kvalifikovaném
dotazu a zZe se tak zménily skutec¢nosti, ze kterych spravni organ vychazel pti posuzovani
obchodniho modelu ucastnika fizeni v Odpovédi na kvalifikovany dotaz.

Pravni kvalifikace

69.

70.

Dle ustanoveni § 98 odst. 1 zakona ZISIF se zakazuje shromazdovat, jakoz i pokusit
se shromazdovat, penézni prostiedky nebo penézi ocenitelné veci od verejnosti za uicelem
jejich spolecného investovani nebo investovani takto nabytych penéznich prostredkii
nebo penézi ocenitelnych véci, ma-li byt navratnost investice nebo zisk investora byt jen
castecneé zavisly na hodnoté nebo vynosu majetku, do kterého byly penézni prostredky
nebo peneézi ocenitelné veci investovany, jinak nez za podminek, které stanovi nebo
pFipousti tento zdkon.

Ucelem tohoto zakazu je zabranit aktivitdm nelicencovanych osob shromazd’ujicich
penézni prostiedky od vetejnosti za ucelem investovat je do aktiv, u kterych névratnost
investice, resp. zisk investora je, byt’ jen ¢astecn¢, zavisly na hodnoté aktiv nebo vynosu

1 Obdobné uvedl Ustavniho soudu Ceské republiky v nalezu sp. zn. P1. US 15/19, publikovaném ve Sbirce zakonii
pod €. 54/2020 Sb., ze ,,uplynutim Casu slabne, az docela zanikne potieba trestnépravni reakce na ¢in jak z hlediska
generalni prevence (negativni reakce spole¢enského védomi postupem casu slabne a na ¢in se zapomina), tak
z hlediska individualni (u trestnych ¢inti plati domnénka, ze pachatel, ktery nespachal dalsi trestny ¢in stejné nebo
pfisnéji trestny po zadkonem urcenou dobu, se polepsil). OpoZdéné potrestani pachatele ztraci vyznam.*
Tyz zavér byl Ustavnim soudem potvrzen i v nalezu sp. zn. P1. US 4/20 publikovaném ve Sbirce zakonti pod
¢. 325/2020 Sh.

20dpoved ¢. j. 2021/024408/CNB/110 (pfiloha &. 1. 15 — 20 spravniho spisu).
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z nich. Hlavnim smyslem je chranit investory z fad vefejnosti, tedy z fad osob, které
nejsou kvalifikovanymi investory. U téchto investort nelze pfedpokladat sofistikované
znalosti a schopnost kontroly tfeti osoby pii investovani jejich prostiedki. Ochrana
investord v oblasti kolektivniho investovani byla a je zalozena na tom, ze zakon urcuje,
jakym zplsobem ma pfisluSna osoba penézni prostiedky shromazd’ovat a na jakych
principech je ma nasledné investovat a dale spravovat, pficemz Cinnost téchto osob
podfizuje dohledu ze strany spravniho organu. DalSim tcelem tohoto zadkazu je zajistit
rovnost podminek stanovenych zdkonem pro vSechny subjekty ptisobici na finanénim
trhu, kdy nelze pfipustit, aby se nékteré subjekty regulaci podtidili a jiné nikoliv.

71. Jak jiz bylo uvedeno vyse, Gcastnik fizeni nedisponuje ani v minulosti nedisponoval
zadnym povolenim Ceské narodni banky k poskytovani sluzeb na finanénim trhu
v Ceské republice.

72. Ustanoveni § 614 odst. 1 pism. c) ZISIF stanovi, Ze prdvnickd nebo podnikajici fyzickad
osoba se dopusti prestupku tim, Ze shromazduje nebo se pokusi shromazdovat penézni
prostredky nebo penézi ocenitelné véci v rozporu s § 98 nebo 205.

73. Znak shromazd’ovani prostiedkl od vefejnosti obsahuje jak kvantitativni kritérium (vice
nez 20 osob), tak i kritérium kvalitativni (jednd se o ,,nekvalifikované* investory).
Utastnik fizeni nabizel a poskytoval své sluzby prostiednictvim volné dostupné webové
stranky, a tedy shromazd’oval penézni prostiedky od vefejnosti. Pravni titul, na zakladé¢
kterého dochdzi k shromazd’'ovani prostfedkii od vefejnosti, ani pravni forma, ktera
je K tomu pouzita, nejsou z pohledu ZISIF rozhodné. Rozhodujici je dale ucel takto
shromazdéné penézni prostiedky pro spoleéné investovani. Ucastnik Fizeni na svych
webovych strankach nabizel vefejnosti moznost uzaviit pomoci platformy
www.investown.cz participa¢ni smlouvy o podilu na investici do nemovitosti. Tato
nabidka byla dostupna Siroké vefejnosti a byla podpofena i dalsi propaga¢ni ¢innosti’.
Na zaklad¢ uzaviené participacni smlouvy investofi zasilali ucastniku fizeni penézni
prostfedky ve sjednané vysi za u¢elem investovani do nemovitosti.”*

74. Pro posouzeni naplnéni znaku spolecného investovani povazuje spravni organ za zasadni
miru ucasti investora na kazdodennich zaleZitostech tykajicich se zafizeni a jeho Cinnosti.
V pfipad¢ ucastnika fizeni jde o spole¢né investovani, nebot’ nemovitosti byly
obhospodafovany ve prospéch vicero investorti z fad vetejnosti (investoii neméli zadny
podil na kazdodennim rozhodovani) podle investi¢ni strategie a investofi tak sdileli
Vv ramci stejné investiéni strategie sdruzeny vynos a sdruzené riziko. Ucastnik fizeni
shromazd'oval prostiedky a tyto spole¢né investoval. Ucastnik fizeni spravoval

73 https://podcasty.hn.cz/c1-67088190-najmy-moc-zvysovat-nejde-lide-by-to-neutahli-menime-byznys-model-
rika-sef-investownu
https://archiv.hn.cz/c1-66918960-drobni-investori-nas-zavalili-penezi-miliony-od-vetsich-odmitame-rika-JJi}-
B -investown
https://zahranicni.hn.cz/c1-66810430-ceska-sporitelna-vstupuje-do-start-upu-investown-cz-ten-umozni-
investice-do-nemovitosti-uz-za-par-stovek
https://fintechcowboys.cz/investown-40-tisic-uzivatelu-200-nemovitosti-400-milionu-v-investicich-a-nyni-take-
treti-investor/

" Dle ¢&l. 1I1. Rdmcové smlouvy se Glastnik Fizeni ,, ... zavazuje vést na Platformé Profil UZivatele (Investora),
ktery je vyhradnim nastrojem, prostiednictvim kterého Uzivatel vstupuje na Platformu a podili se svou investici
na Uvérech. Soucdsti Profilu je Penézenka, jejimz prostiednictvim Uzivatel provddi veskeré transakce spojené
S Investicemi. Prvni vklad financnich prostredkii do PenéZenky UZivatel provede tak, Ze prevede financni
prostiredky na bankovni iicet Spolecnosti uvedeny v zdahlavi Ramcové smlouvy z bankovniho ii¢tu vedeného v Ceské
republice v ceské méné vedeného na jméno Uzivatele.*
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75.

76.

7.

78.

79.

shromazdéné prosttedky podle spoleéné investi¢ni strategie, vV ramci které nakupoval
a pronajimal nemovitosti a ty generovaly zisk z najmu.

Penézni prostiedky ziskané od investori ucastnik fizeni nasledné poskytoval
prostiednictvim Uvért na financovani byti své deetiné spolecnosti ||| GcGcTG_
ktera za n¢ porizovala nemovitosti/Projekty, spravovala tyto nemovitosti, zajisStovala
jejich pronajmuti. Investofi neméli vliv na vybér najemnikii, na podminky najemnich
smluv, vcetné¢ stanoveni vySe ndjemného, nemohli rozhodovat o piipadnych
rekonstrukcich a opravach. Zaroven na jednom Projektu participovalo vzdy vice
investort, ktefi se tak podileli na stejném vynosu ¢i ztraté a postupovali stejné riziko.
Sprava vybranych nemovitosti/Projektii byla v plisobnosti spolecnosti

I Ucastnik fizeni zavazal spolecnost ||| . 20y spravovala byty
zpusobem, ktery povede k maximalizaci vynosu. Spravni organ m4 tak za prokazané, ze
ucastnik fizeni spoleéné investoval penézni prostiedky ziskané od investoru.

Pokud jde o tieti znak pokoutného fondu, tedy zda je ndvratnost investice ¢i zisku
investora zavisla na hodnoté nebo vynosu majetku, do kterého byly prostiedky
investovany, zde spravni organ uvadi, ze v souladu se ZISIF nemusi byt zamyslena
zavislost navratnosti investice uplna, ale postaéi, pokud je pouze ¢aste¢na. Nemovitosti,
potizené z penéznich prostiedkil ziskanych od investort, i€astnik fizeni prostfednictvim
své deefiné spolecnosti ||| spravoval a pronajimal za uéelem zisku. Zisk
investora byl tedy zavisly na vysi najemného z bytt, do kterych investoval, a mohl se
meénit pii zvySovani ¢i snizovani najemného nebo v zavislosti na tom, zda se podafilo byt
pronajmout ¢i nikoliv, a to podle podminek na trhu a schopnosti spravce tohoto majetku.
Ucastnik Fizeni nezarudoval investorim navratnost investice pii splatnosti, pouze
zajistoval své Smlouvy o Uvéru zakoupenymi nemovitostmi. Névratnost investice a jeji
vynos byla tedy rovnéz zavisla na vyvoji na trhu nemovitosti, respektive na vysi najjmu
a vysi kupni ceny nemovitosti, a byla tedy zavisld na hodnoté a vynosu majetku,
do kterého byly penézni prostiedky od investorti investovany.

K prestupku vymezenému ve vyroku tohoto rozhodnuti spravni organ uvadi, Ze uc¢astnik
fizeni svym jednanim naplnil definici provozovani pokoutného fondu kolektivniho
investovani, kterd je obsazend v § 98 odst. 1 ZISIF a obsahuje nasledujici znaky:
(i) shromazd’'ovani penéznich prostiedkti od vefejnosti, (ii) za Ucelem spole¢ného
investovani, (iii) kdy navratnost financ¢nich prostredkd je byt i jen Castecné€ zavisla
na hodnoté nebo vynosu majetku, do kterého maji byt finan¢ni prostfedky investovany
a (iv) absence povoleni vydaného spravnim organem.

Spravni orgén dale uvadi, ze jednanim uvedenym ve vyroku tohoto rozhodnuti
se ucastnik fizeni dopustil trvajiciho pfestupku ve smyslu ustanoveni § 8 pfestupkového
zékona, tedy takového prestupku, jehoZz znakem je jednani pachatele spocivajici
ve vyvolani a nasledném udrZovani protipravniho stavu.

Na ziakladé shora popsanych skuteCnosti ma spravni orgin za prokazané,
Ze ucastnik Fizeni v obdobi od 1. 3. 2021 do 16. 10. 2021 neopravnéné shromazdil
penéZzni prostiedky od nejméné 17942 raznych osob Vcelkové vySi
170 979 417,48 K&, tedy shromazd’oval penéZni prostiredky od verejnosti, za ucelem
jejich spole¢ného investovani, aniZ by disponoval pFisluSnym povolenim udélenym
Ceskou nirodni bankou. Timto svym jednanim porusil zikaz stanoveny
vV ustanoveni § 98 zikona o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech,
a dopustil se tak prestupku podle § 614 odst. 1 pism. c¢) téhoz zakona.
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Oduvodnéni pokuty a jeji vyse

80.

81.

82.

83.

84.

Spravni organ ma za prokazané, ze se ucastnik fizeni dopustil trvajiciho prestupku’
podle ustanoveni § 614 odst. 1 pism. c¢) zdkona o investicnich spolecnostech
a investi¢nich fondech, za ktery 1ze podle ustanoveni § 614 odst. 6 téhoz zédkona ulozit
pokutu a) do vyse 150 000 000 K¢, b) do vyse 10 % celkového ro¢niho obratu pravnické
osoby podle jeji posledni fadné ucetni zavérky nebo konsolidované ucetni zavérky,
piesahuje-li takto uréend vyse pokuty castku 150 000 000 K¢, nebo c) do vyse
dvojnasobku neopravnéného prospéchu ziskaného spachanim tohoto ptestupku, je-li
mozné vysi neopravnéného prospéchu zjistit a piesahuje-li takto urena vyse pokuty
¢astku 150 000 000 K¢.

K mozné liberaci ucastnika fizeni dle ustanoveni § 21 odst. 1 a 2 pfestupkového zakona
spravni organ uvadi, ze ucCastnik fizeni nevynalozil veSkeré usili, kter¢ po ném bylo
mozné pozadovat, aby pfestupku zabranil. Spravnimu orgdnu nejsou znamy zadné
skutecnosti, které by nasvédcovaly tomu, Ze by ucastnik fizeni vyvinul dostatecné usili
smétujici k zabranéni poruseni povinnosti stanovenych mu zakonem o investi¢nich
spole¢nostech a investiénich fondech. Ugastnikovi fizeni byl naopak piedem znam néazor
na neopravnénost jeho podnikatelského modelu a piesto svou sluzbu nabizel zakaznikiim
a Vv neopravnéné ¢innosti pokracoval i po vyzvach spravniho orgénu.

Spravni organ se pii uréovani druhu spravniho trestu a jeho vyméry fidil zdsadami
uvedenymi v ustanoveni § 37 ptestupkového zakona, povahu a zavaznost ptestupku
posoudil dle ustanoveni § 38 piestupkového zakona, a piihlédl ke vSem polehcujicim
I ptitézujicim okolnostem ve smyslu ustanoveni § 39 a § 40 ptestupkového zéakona.
Zaroven spravni organ piihlédl k povaze Cinnosti pravnické osoby a obecnym pravnim
zasadam, zejména k zésad¢ individualizace sankce a k zasad¢ legitimniho ocekavani.
Piestupkovy zdkon umoziuje ulozeni alternativnich druh@i trestli (napf. napomenuti)’®
a popt. modifikaci trestu (napf. podminéné upusténi od uloZeni spravniho trestu).”’
Spravni orgdn ma za to, Ze s ohledem na zavaznost protipravniho jednani u€astnika fizeni
nepiipadd aplikace alternativnich druhli trestani ani modifikace trestu v uvahu. Jako
nejefektivné;si prostiedek, ktery zajisti naplnéni individualné i generalné preventivniho
a represivniho ucelu sankce, se jevi uloZeni pokuty.

Povaha a zavazZnost piestupku je Vv posuzovaném piipad¢ dana zejména vyznamem
zédkonem chranéného z4jmu, tedy objektu pfestupku, zptisobem spachani ptestupku,
vyznamem a rozsahem ndasledku piestupku a délkou doby, po kterou trvalo protipravni
jednani. Objektem ptestupku spachaného ucastnikem fizeni, za ktery spravni organ
uklada sankci timto rozhodnutim, je primarné vefejny zajem na ochrané investic
a retailovych investorti a rovné podminky pro subjekty poskytujici finan¢ni sluzby.
Pokud jde o rozsah ptestupku a jeho nasledku ze skutkového popisu tohoto piipadu
je patrné, ze se ucastnikovi fizeni podafilo pfesvédéit znaény pocet osob K svéfeni
penéznich prostiedkli za ucelem jejich zhodnoceni prostfednictvim jejich spoleéného
investovani, ucastnik fizeni shromézdil timto zptisobem ptes 170 milionti K¢, cozZ jsou
okolnosti zvysujici zavaznost jednani ucastnika fizeni. Z hlediska zpusobu spachani
prestupku Spravni orgén konstatuje, Ze jedndni Gc¢astnika fizeni je jednanim komisivni

5 Podle § 8 prestupkového zdkona plati, Ze trvajici piestupek je takovy prestupek, jehoZ znakem je jednani
pachatele spocivajici ve vyvolani a nasledném udrzovani protipravniho stavu nebo jednani pachatele spocivajici
v udrzovani protipravniho stavu, ktery nebyl pachatelem vyvolan.

8 Viz § 35, § 45, § 47 az § 50 prestupkového zdkona.

" Viz § 42 az § 44 prestupkového zdkona.
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85.

86.

87.

88.

89.

90.

povahy, nebot' ucastnik fizeni se dopustil jednani, kdy aktivné porusil zakaz
shromazd’ovat penézni prostiedky od vefejnosti za ielem jejich spoleéného investovani.

Vyse popsané deliktni jednani ucastnika fizeni ma charakter ohroZovaciho prestupku,
kdy k naplnéni skutkové podstaty dochazi bez ohledu na skute¢nost, zda v konkrétnim
ptipadé¢ dojde pfislusnym jedndnim ke vzniku Skody, ¢i nikoli. Vznik Skody netvoii
obligatorni znak skutkové podstaty uvedeného prestupku a spravni organ proto vznik
Skody v ramci prestupkového fizeni nezkoumal a neprokazoval. Zakonodarce totiz
povazuje jiz samotné ohrozeni zptisobené porusenim zakazu zakotveného Vv ustanoveni
§ 98 zakona o investicnich spolecnostech a investicnich fondech za natolik zavazné,
ze k odpovédnosti za tento piestupek neni tieba vzniku skody. V piipadé, Ze by doslo
k poskozeni zéakazniki, vedla by tato skutecnost ke zvySeni zavaznosti protipravniho
jednani ucastnika fizeni.

Pokud jde o délku trvani protipravniho jednani ucastnika fizeni, lze konstatovat,
ze spravni organ ma podlozeno shromazd’ovani finan¢nich prostiedkli ucastnikem fizeni
za obdobi ode dne 1. 3. 2021 do dne 16. 10. 2021. U¢astnik fizeni v soucasnosti ukonéuje
fungovani pokoutného fondu a méni svij obchodni model na poskytovani sluzeb
skupinového financovéani. Spravni organ hodnoti jednani Gcastnika fizeni jako spiSe
dlouhodobé poruSovani pravni povinnosti. Spravni organ proto ptihlédl k délce trvani
protipravniho jednani jako ke skutecnosti, jeZ zvySuje konkrétni zavaznost spachané¢ho
prestupku.

Ve vztahu k otdzce zavinéni spravni organ konstatuje, Ze se jedna o piestupek zalozeny
na principu objektivni odpovédnosti, tedy odpovédnosti za vysledek, kdy se konkrétni
zavinéni nezkouma.

Spravni organ neshledal zadnou p¥itéZujici okolnost. Jako okolnost poleh¢ujici hodnoti
spravni organ skuteCnost, Ze ucastnikovi fizeni nebyla spravnim organem doposud
uloZena sankce za zadny piestupek, ze ucastnik fizeni ucinil kroky k ukonceni nezakonné
¢innosti a zmén¢ obchodniho modelu na poskytovatele skupinového financovani.

Spravni organ dale piihlédl k povaze &innosti Glastnika Fizeni. Udastnik Fizeni
je obchodni spole¢nosti zalozenou za UCelem podnikani a tvorby zisku. Jako
podnikatelsky subjekt Gi€astnik fizeni nabizi své sluzby (pfijimani penéznich prostiedki
za ucelem jejich spole¢ného investovani) vefejnosti a z této Cinnosti profitoval jednak
ve form¢ odmén od investort a zprostiedkované pres dcefinou spole¢nosti

- také nakupem nemovitosti, které aktualné se ziskem rozprodava. Uastnik fizeni
podstatnou ¢ast svého podnikdni zaloZil na neoprdvnéném jednani za Gcelem ziskani
vlastniho majetkového prospéchu, navzdory povinnostem vyplyvajicim ze zakona
0 investi¢nich spolecnostech a investi¢nich fondech.

Spravni organ se zabyval i hospodaiskou situaci ucastnika Fizeni, aby ji ptipadn¢ vzal
v Givahu pfi stanovovani vySe pokuty. Majetkové poméry iastnika fizeni spravni organ
zkoumal z ucetni zavérky ucastnika fizeni za rok 2019 a 2020 a z predbézné ucetni
zaveérky za rok 2021. Z téchto Gcetnich zavérek vyplyva, Zze ke dni 31. 12. 2019 mél
vlastni kapital ucastnika fizeni zapornou hodnotu - 80 tis. K¢ a vysledek hospodateni
za ucetni obdobi mél Cinit po zdanéni (ztrata) — 130 tis. K¢&. Ke dni 31. 12. 2020 mél
vlastni kapital ucastnika fizeni zapornou hodnotu — 638 tis. K¢ a vysledek hospodateni
za ucetni obdobi Cinil po zdanéni (ztrata) — 558 tis. K¢. Ke dni 31. 12. 2021 mél vlastni
kapital Gi¢astnika tizeni zdpornou hodnotu — 14 mil. K¢ a vysledek hospodateni za ucetni
obdobi ¢inil po zdanéni (ztrata) — 13,6 mil. K& Spravni organ zaporny vlastni kapital
ucastnika fizeni zohlednil pfi stanoveni uklddané sankce, nebot’ tato sankce nemé mit
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91.

likvida¢ni charakter a neméla by mit ani vliv na navratnost pohledavek ucastnika fizeni
vici investordm. Vzhledem Kk této skuteCnosti a k vysi ukladané pokuty pfi spodni
hranici zdkonného rozpéti mé spravni organ za to, ze takto vyméiena pokuta zasadnim
zpusobem neohrozi majetkové poméry Ucastnika fizeni, byt bude citelnou sankci
za zavazné poruSeni zakona.

Po zvazeni vSech shora uvedenych hledisek a za respektovani zasady individualizace
pokuty tedy spravni organ vyméfil pokutu ve vysi 1 000 000 K¢ (slovy: jeden milion
korun ceskych). Takto vyméiena pokuta je stale jest¢ pii dolni hranici zadkonem
vymezeného rozpéti, avSak spravni organ ji mé& za dostatecné citelnou, aby méla
V pfipad¢€ ucastnika fizeni represivni 1 individuadlné preventivni uc¢inek. Spravni organ
ma zaroven takto vyméienou pokutu za adekvatni intenzité zjisténého pochybeni.

Oduvodnéni povinnosti uhradit niklady fizeni

92.

93.

Podle ustanoveni § 95 odst. 1 piestupkového zakona spravni organ ulozi obvinénému,
ktery byl uznan vinnym, povinnost nahradit naklady fizeni pausalni castkou. Dale dle
ustanoveni § 79 odst. 5 spravniho fadu ulozi spravni organ Ucastnikovi fizeni, ktery
vyvolal spravni fizeni poruSenim své pravni povinnosti, povinnost nahradit naklady
fizeni pauSalni Céastkou. Pausalni castka je stanovena provadécim piredpisem
ke spravnimu fadu, kterym je vyhlaska ¢. 520/2005 Sb., o rozsahu hotovych vydaji
a uslého vydelku, které spravni organ hradi jinym osobam, a o vysi pausalni ¢astky
naklada fizeni ve znéni vyhlasky 112/2017 Sb. Z ustanoveni § 6 odst. 1 této vyhlasky
vyplyva, Ze pausalni ¢astka naklada spravniho fizeni, které u€astnik vyvolal porusenim
své pravni povinnosti, ¢ini 1 000 K¢.

Vzhledem ke skutecnosti, ze vedené spravni fizeni bylo, jak je podrobné uvedeno vyse,
vyvoléno tim, Ze ucastnik fizeni porusil své prédvni povinnosti, ulozil spravni organ
ucastnikovi fizeni povinnost nahradit ndklady tohoto spravniho fizeni pausalni ¢astkou
ve vysi 1 000 K¢. Lhita 30 dnti stanovend k zaplaceni pausalni ¢astky nakladd spravniho
fizeni je pak zcela pfiméfend s ohledem na vysi stanovené povinnosti.

POUCENI

Proti tomuto rozhodnuti 1ze podat podle ustanoveni § 152 spravniho fadu rozklad

k bankovni radé Ceské narodni banky, a to prostiednictvim sekce licenénich a sankénich fizent,
odboru sank¢nich fizeni, Na Piikopé 28, 115 03 Praha 1, ato do 15 dnil ode dne doruceni tohoto
rozhodnuti.

Ing. Karel Gabrhel, LL.M. Mgr. et Mgr. Petra Chroustovska

feditel sekce licen¢nich a sank¢nich fizeni feditelka odboru sank¢énich fizeni

podepséno elektronicky podepséno elektronicky
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e rozhodnuti bankovni rady Ceské narodni banky o rozkladu &.j. 2023/12331/CNB/110
ze dne 26. ledna 2023, sp.zn. Sp/2021/246/573




CNB CESKA

NARODNI BANKA

NA PRIKOPE 28

115 03 PRAHA 1
V Praze dne 26. ledna 2023
C.j.: 2023/012331/CNB/110
Pocet stran: 25
Vypraveno dne: 27. ledna 2023

ROZHODNUTI O ROZKLADU

Bankovni rada Ceské narodni banky (dale ,,bankovni rada®) jako organ pfislusny podle § 5
odst. 2 pism. h) zakona &. 6/1993 Sb., o Ceské narodni bance, ve znéni pozdgjsich predpist
(dale ,,zdkon o Ceské narodni bance“) rozhodovat o rozkladech proti rozhodnutim Ceské
narodni banky v prvnim stupni ptfezkoumala na zéklad¢ rozkladu podan¢ho dne 24. 10. 2022
spole¢nosti Investown Technologies s.r.o., ICO 08667144, se sidlem Inovaéni 122, 252 41

Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice, _zastoupenou ] ., TR
I O , rozhodnuti Ceské narodni banky ¢. j.

2022/102483/570 ze dne 5. 10. 2022, sp. zn. Sp/2021/246/573, a po projednani rozkladu v
rozkladové komisi ustavené podle § 152 odst. 3 zdkona €. 500/2004 Sb., spravni tad, ve znéni
pozdé¢jsich predpist (dale ,,spravni fad*) rozhodla takto:

Rozklad spoleénosti Investown Technologies s.r.o., ICO 08667144, se sidlem Inovaé&ni 122,
252 41 Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice, se podle § 90 odst. 5 spravniho Fadu ve spojeni s
§ 46¢ zakon o Ceské narodni bance zamita a rozhodnuti Ceské narodni banky ¢&. j.
2022/102483/570 ze dne 5. 10. 2022 se potvrzuje.

ODUVODNENI

[1]  Ceska narodni banka jako spravni organ prvniho stupné (déle ,,spravni organ prvniho
stupné*) zahajila dne 4. 3. 2022 dorucenim oznameni €. j. 2022/23335/570 spravni tizeni pod
sp. zn. Sp/2021/246/573 se spolecnosti Investown Technologies s.r.o., ICO 08667144, se
sidlem Inovacni 122, 252 41 Hodkovice, Zlatniky-Hodkovice (dale ,,u¢astnik fizeni*). Spravni
fizeno bylo z moci ufedni zahdjeno pro diitvodné podezieni, Ze ucastnik fizeni shromazd’'uje
bez pftislusného opravnéni penézni prostiedky od vetejnosti prostfednictvim smluv o
participaci za ucelem jejich spole¢ného investovani do nemovitosti v rozporu s ustanovenim §
98 zakona ¢. 240/2013 Sb., o investi¢nich spolenostech a investi¢nich fondech, ve znéni
pozd¢jsich predpist (dale ,,ZISIF*), ¢imz se mohl dopustit pfestupku dle ustanoveni § 614 odst.
1 pism. c) tohoto zdkona.

[2] Dne 5. 10. 2022 vydal spravni organ prvniho stupné rozhodnuti €. j. 2022/102483/570
(déle ,,napadené rozhodnuti*), ve kterém ve vyroku I shledal ucastnika fizeni vinnym tim, Ze
v obdobi od 1. 3. 2021 do 16. 10. 2021 shromazd'oval bez piislusného povoleni od vetejnosti,
konkrétné od poctu 17 942 osob, penézni prostiedky v celkovém objemu 170 979 417, 48 K¢
za ucelem jejich spole¢ného investovani, tedy porusil zdkaz dle ustanoveni § 98 odst. 1 ZISIF,
a dopustil se tim ptestupku podle ustanoveni § 614 odst. 1 pism. c¢) ZISIF, za coz byla
ucastnikovi fizeni podle § 614 odst. 6 pism. a) ZISIF uloZena pokuta ve vysi 1 000 000 K¢.

[3.] Vyrokem II napadeného rozhodnuti byla Gcastnikovi fizeni podle ustanoveni § 79 odst.
5 spravniho fadu ve vazb€ na ustanoveni § 6 odst. 1 vyhlasky ¢. 520/2005 Sb., o rozsahu
hotovych vydaji a uSlého vydélku, které spravni orgdn hradi jinym osobam, a o vysi pausalni



castky nadkladi fizeni, ve znéni vyhlasky 112/2017 Sb., ulozena ndhrada nakladu fizeni ve vysi
1 000 K¢&.

[4] Napadené rozhodnuti bylo t¢astnikovi fizeni doruc¢eno dne 10. 10. 2022. Dne 24. 10.
2022 podal ucastnik fizeni v zdkonné lhiteé proti napadenému rozhodnuti rozklad, ve kterém
navrhuje, aby bankovni rada napadené rozhodnuti zrusSila a fizeni zastavila, piipadné¢ véc vratila
spravnimu organu prvniho stupné k novému projednani.

[5.] V Fizeni o rozkladu piezkoumala bankovni rada napadené rozhodnuti v rozsahu
podle § 98 odst. 1 zakona ¢ 250/2016 Sb., o odpovédnosti za piestupky a Fizeni o nich, ve
znéni pozdéjsich piedpisi (ddle ,,zakon o prestupcich®).

[6.] Bankovnirada po pfezkoumani napadeného rozhodnuti a fizeni, které mu piedchazelo,
dospéla k zavéru, ze spravni organ prvniho stupné zjistil stav véci, o kterém nejsou diivodné
pochybnosti, a zjistil rozhodné skutecnosti odivodiujici vydani napadené¢ho rozhodnuti.
Spravni organ prvniho stupné shromazdil podklady v rozsahu, ktery je dostate¢nou oporou pro
vydani napadeného rozhodnuti v souladu s ustanovenimi § 3 a § 50 odst. 3 spravniho fadu.

[7] Utastnik fizeni v rozkladu uplatnil namitky, které lze rozdélit do téchto okruht: 1)
nenaplnéni pojmovych znakid pokoutné¢ho investovani dle § 98 odst. 1 ZISIF, 2) uplatnéni
vyjimky z pusobnosti ZISIF dle § 2 pism. a) bodu 1 ZISIF, 3) nespravna a neuplné skutkova
zjisténi, 4) poruseni principu individualizace spravniho trestu, 5) nepfezkoumatelnost fizeni.

[8.] Kjednotlivym namitkam bankovni rada uvadi nasledujici.

I.  Namitka absence ovladani spole¢nosti -

[9]  Ucastnik #izeni uvadi, Ze z jeho obchodniho modelu vyplyvalo, Ze nemovitosti byly
spravovany spolecnosti — (dale ,,spolecnost -“), ktera je na
ucastnikovi Fizeni v tomto ohledu zcela nezavisla. Ucastnik Fizeni tvrdi, Ze Spravu nemovitosti
nemohl jakkoliv 7idit, zejména nemohl ovliviiovat nastaveni smluvnich vztahii mezi spolecnosti
a najemci bytovych jednotek vietné nastaveni vyse ndjemného a dalsich plateb
hrazenych v souvislosti s najmem, nastaveni doby ndjmu, moznosti ukonceni ndjemni smlouvy
atd., nemohl se podilet na vyberu vhodnych ndajemcii, resp. stanoveni kritérii pro jejich vybeér
a nemohl se podilet na rozhodovani o stavebnich iipravdach bytovych jednotek. Ucastnik Fizeni
uvadi, Ze spravu nemovitosti méla v plném rozsahu vidy na starosti spolecnost ‘
ucastnik rizeni ji v tomto ohledu nijak neovliviioval. Aby byla nezavislost spolecnosti
na ucastnikovi rizeni v ramci spravy nemovitosti nepochybnda, byl vytvoren systéem ,, cinskych
zdi*, vramci kterych bylo zcela odstranéno propojeni jakychkoliv vidicich struktur a
pracovnikit obou spolecnosti. Dle ucastnika rizeni bylo tedy nepochybné, ze se na sprave
nemovitosti nijak nepodilel.

[10.] Ucastnik Fizeni uvadi, Ze zavér obsazeny v bodé 59 napadeného rozhodnuti je zcela
spekulativni, spravni organ prvniho stupné jej nepodlozil Zadnym ditkazem a ani nevyplyva ze
spravniho spisu. Ucastnik Fizeni uvadi, Ze pouze na zdkladé toho, Ze jedinym jednatelem
spolecnosti [P b1 az do srpna 2021 pan R tedy jednatel vicastnika Fizeni, nelze
uzaviit, Ze uicastnik Fizeni ovliviioval cinnost spolecnosti ||| tak, ze samotné nemovitosti
spravoval. Ucastnik Fizeni tvrdi, ze pan || N mé! ve spoiecnosti R pouze kontroini
funkci a spolecnost - ve spravovani nemovitosti fakticky nijak neridil. Dne 3. 8. 2021

doslo dokonce k odvolani jednatele pana tak, aby i jen existujici identita
V totoznosti jednatele ucastnika rizeni a spolecnosti nezavdavala priciny mozného
ovlivneéni.

[11.] Ucastnik vizeni tvrdi, zZe spravni organ prvniho stupné své zavéry ohledné ovlivnéni
spolecnosti [ postavil pouze na nepodiozenych spekulacich a domnénkdch. Ucastnik



Fizeni navrhuje doplnit dokazovani vyslechem jednatele ucastnika rizeni, ktery byl do 3. 8. 2021
také jednatelem spolecnosti - a soucasného jednatele spolecnosti -

[12.] Ucastnik rizeni uvddi, Ze pouhy fakt, Ze ucastnik rizeni na svych webovych strankdach
uvedl, ze se o nemovitosti , stara nas tym", nedokazuje, Ze se ucastnik rizeni na sprave
nemovitosti podilel.

[13.] Ucastnik Fizeni uvadi, Ze se spravni organ prvniho stupné mél v napadeném rozhodnuti
vyjadrit k tomu, jak spolecnost mohla byt ovliviiovana po odvolani pana

Z pozice jednatele spolecnosti , kdyz po jeho odvolani bylo jedinym propojenim to, Ze
ucastnik rvizeni byl spolecnikem spolecnosti - avsak spolecniku neprislusi obchodni
vedeni spolecnosti, a z tohoto majetkového propojeni tedy nelze uzavrit, ze dochdzelo
Kk rozhodovani o sprave nemovitosti ze strany ucastnika rizeni.

[14.] Ucastnik Fizeni oznacuje zavér uvedeny v bodé 59 napadeného rozhodnuti jako zcela
nepriléhavy. Namita, Ze pravo rozhodovat o sprave nemovitosti prisluselo spolecnosti -
Jjako viastniku nemovitosti, a ucastnik rizeni tedy ani nemohl tuto cinnost nijak delegovat, nebot
neni vlastnikem predmétnych nemovitosti. O delegaci nemiize svédcit ujednani o tom, ze ma
byt nemovitost spoleénosti- spravovana radné, a tak, aby byl maximalizovan zisk. Pokud
by se spolecnost - rozhodla spravovat nemovitosti jinym zpiisobem, nemohl by tomu
ucastnik rizeni jakkoliv zabranit.

[15.] Bankovni rada shledava tuto namitku nedtivodnou.

[16.] Dle bodu 2. 1. 3 Smlouvy o investi¢nim avéru mezi ||| G i .}

I - (castnikem fizeni a , podepsané dne 11. 12. 2020 (déle ,,Druha
smlouva o investi¢énim uveéra*) se tcastnik fizeni zavazal, Ze zalozi jako jediny zakladatel nebo
nabude jako jediny spolecnik 100% podil na spolecnosti s ru¢enim omezenym se sidlem
v Ceské republice, jejimZ jedinym statutdrnim organem bude pan _ a jejimz hlavnim
pfedmétem &innosti bude vlastnictvi a pronajem bytii a nebytovych prostor. Ugastnik Fizeni tak
ucinil a zalozil spolecnost ,1ICO &, se sidlem

. Dle bodu 2. 1. 5 této smlouvy zajisti ucastnik fizeni,
7e tato spole&nost pfistoupi k Druhé smlouvé o investiénim Gvéru, coz spole¢nost |l po
svém vzniku ucinila.

[17.] Utastnik fizeni je dle ustanoveni § 74 odst. 1 zdkona & 90/2012 Sb., o obchodnich
spolecnostech a druZstvech, ve znéni pozdgjSich predpisi (dale ,,zakon o obchodnich
korporacich®) osobou ovladajici spolecnost , tedy miize ve spolecnosti -
uplatiiovat ptimo ¢i nepiimo rozhodujici vliv. Tento rozhodujici vliv vykonaval Gi¢astnik fizeni
ve spole¢nosti [l zejména tim, 7e do funkce jednatele byl jmenovan ||, ktery tak
byl jednatelem v obou spole¢nostech.

[18] [ odstoupil z pozice jednatele spolecnosti [l 3. 8. 2021 a soucasné s
touto zménou doslo i ke zméng obsahu zakladatelské listiny spole¢nosti [[JJl|t. Zménena

zakladatelska listina v ¢l. VII bodu 2 pism. s) nov€ vyZaduje souhlas valné hromady s pfijetim
zapujcky, uvéru nebo jiného financniho zadluZeni v ramci obchodnich vztahl s tfetimi
osobami, které nejsou soucasti stejného koncernu, pfiCemz dle § 79 odst. 1 zakona o
obchodnich korporacich je koncernem jedna nebo vice osob podrobenych jednotnému fizeni
(tfizend osoba) jinou osobou nebo osobami (fidici osoba) a dle § 79 odst. 2 jednotnym fizenim
je vliv tidici osoby na ¢innost fizené osoby sledujici za ucelem dlouhodobého prosazovani
koncernovych zajmu v ramci jednotné politiky koncernu koordinaci a koncep¢ni fizeni alespon
jedné z vyznamnych slozek nebo ¢innosti v ramci podnikani koncernu. C1. VII bod 2 pism. n)

1 Spisové znacka |l vedena u Méstského soudu v Praze, sbirka listin, &. listiny ||| | || A
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zménéné zakladatelské listiny pak svéfuje do pisobnosti valné hromady i udélovani pokynt
jednateliim a schvalovani koncepce podnikatelské ¢innosti spole¢nosti a ¢1. VII bod 2 pism. q)
do ptsobnosti valné hromady svétil projednavani strategickych otazek kliCovych projekta
provadénych v ramci ¢innosti spolecnosti véetné odsouhlaseni jejich zmén.

[19.] V rozhodném obdobi byl jedinym spole¢nikem spolecnosti [l ccastnik fizeni,
pricemz dle ¢l. VII bodu 1 zménéné zakladatelské listiny ma-li spolecnost jediného spolecnika,
valna hromada se nekona a ptisobnost valné hromady vykonava tento spolecnik.

[20.] Utastnik fizeni si tak soutasné se zménou jednatele spoleénosti [l prisvojil
rozhodovani o tom, na které nemovitosti si mize spole¢nost [ il siednat tvérovou smlouvu.
Kazda takova tivérova smlouva vyzadovala schvaleni ti€astnikem fizeni i z pozice spolecnika
spolecnosti -, popf. takového schvaleni by nebylo zapotiebi pouze v piipadé, pokud by
Gcastnik Fizeni a spole¢nost il byli soucasti koncernu, a spoletnost [ij by tak
podléhala jednotnému ¥izeni Gcastnikem ¥izeni. Ucastnik ¥izeni také mohl udélovat pokyny
jednateli spolecnosti - a schvalovat koncepci podnikatelské ¢innosti.

[21.] Ackoliv tedy || odstoupil z pozice jednatele spolecnosti [l ucastnik fizeni
jako jediny spole¢nik spoleénw zmeénil zakladatelskou listinu takovym zptisobem, ze
valné hromad¢ spolecnosti byly nové svéfeny do plsobnosti pravomoci, které
dostatedné odiivodituji zavér, e Gicastnik Fizeni ovlivitoval a fidil ¢innost spole¢nosti |l
zejména spravu a vybér nemovitosti.

[22.] Utastnik fizeni v uvérovych smlouvach spole¢nost zavazal ke spravé
nemovitosti pofizenych z poskytnutych Gvéra tak, aby spole¢nost maximalizovala

vybrané ndjemné. Ve smlouvé je pak stanoven i demonstrativni vycet toho, co ma spole¢nost
I ;- occlem maximalizace ndgjemného ¢init.

[23.] Lze také poukazat na to, Ze ackoliv iivérové smlouvy uzaviené mezi ucastnikem fizeni
a spolecnosti [ F neupravovaly moznost jednostranného zesplatnéni uvéra ze strany
ucastnika fizeni, kdyz se ucastnik fizeni rozhodl ukoncit provozovani svého dosavadniho
obchodniho modelu, spole¢nost |l takika okamzité uzaviela zprostiedkovatelskou
smlouvu na prodej nemovitosti®, aby mohla své dluhy vii¢i u¢astnikovi fizeni splatit a ucastnik
fizeni mohl vypovédét participacni smlouvy uzaviené S investory a nasledné jejich investice
vyplatit.

[24.] Ustanoveni § 98 odst. 1 ZISIF mimo jiné zakazuje i investovani ,takto nabytych
penéznich prostredkii, tedy investovani penéznich prostiedkli shroméazdénych za tcelem
jejich spole¢ného investovani, ma-li byt ndvratnost investice nebo zisk investora byt jen
castené zavisly na hodnoté nebo vynosu majetku, do kterého byly penéZni prostiedky
investovany. Je tak mySleno pravé i na situace, kdy je shromazd’ovani penéznich prostredkil
vykonéavano jednou osobou a investovani a sprava jsou vykonavany osobou odlisnou. Nelze
tak prisvédcit argumentu G¢astnika fizeni, ze ziizeni spole¢nosti [} majetkové ovladani
spole¢nosti [l 2 jeii nasledné smluvni zavazani ke spravé nemovitosti urgitym zptsobem
a za urcitym ucelem neni dostacujici k tomu, aby mohlo byt shleddno, Ze spolecnost
spravovala pro ucastnika fizeni majetek, do kterého byly penéZni prostiedky shroméazdéné
ucastnikem fizeni od investorl investovany.

2 Piiloha ¢. 8 — Uvérové smlouvy ¢. 1 az & 54 Odpovédi na vyzvu CNB k piedloZeni informaci a podkladii ze dne
29.10. 2021, dorucené Ceské narodni bance tého dne.

3 Ptiloha ¢. 1 — Smlouva o poskytovani realitnich sluzeb Zavéreéného vyjadreni k fizeni o piestupku podle § 614
odst. 1 pism. c) zdkona ¢&. 240/2013 Sb., ve znéni pozdgjsich piedpist, ze dne 1. 8. 2022, doru¢eného Ceské
narodni bance téhoz dne.



[25.] Pokud by spole¢nost - neplnila své povinnosti ze smlouvy, mohl se ucastnik
fizeni plnéni téchto smluvnich povinnosti domahat, pfipadné mohl odvolat soucasného
jednatele a jmenovat jednatele nového, ktery by plnéni smluvnich povinnosti zajistil. Bankovni
rada je toho nadzoru, Ze je nutné vychézet ze zasady dle § 3 odst. 2 pism. d) zdkona ¢. 89/2012
Sb., ob¢ansky zakonik, ve znéni pozdé&jsich piedpisi (dale ,,obfansky zakonik®), Ze smlouvy
maji byt splnény. Pokud tedy ucastnik fizeni spole¢nost || smluvng zavazal spravovat
nemovitosti ur¢itym zptisobem, pak je nutné vychazet z ptredpokladu, ze tak spolecnost -
bude Cinit.

[26.] S ohledem na vySe uvedené ma bankovni rada za to, Ze bylo dostate¢né prokazano, zZe
spolecnost [l byla ovladana ucastnikem Fizeni a vykonéavala spravu nemovitosti namisto
Gicastnika fizeni. Spole¢nost [ lf byla zalozena za tgelem provozovani obchodniho modelu
ucastnika fizeni, ktery spocival v nakupu nemovitosti a nasledném prodeji ,,mikroinvestic* do
realit*. Ucastnik Fizeni schvaloval, do jakych nemovitosti bude spole¢nosti [l
investovano, a spravu téchto nemovitosti delegoval na spole¢nost [l pricem? ji smluvng
zavézal, jakym zpiisobem a za jakym tiGelem ma dané nemovitosti spravovat. Ucastnik Fizeni
tak vstupoval do celého procesu nakupu, spravy a prodeje nemovitosti pofizenych z avéri
poskytnutych uUcastnikem fizeni. Bankovni rada tak povazuje navrh ucastnika fizeni na
doplnéni dokazovani vyslechem soucasného a byvalého jednatele spolecnosti - za
nadbytecny.

Il.  Namitka nepfijimani odmény za investice

[27.] Ucastnik Fizeni nesouhlasi se zdvérem sprdavniho orgdnu prvniho stupné, Ze od
investoru dostaval odmeénu za prodej participaci. Stejné tak ucastnik rizeni nedostaval zadnou
odménu od spolecnosti [ Ucastnik rizeni wadi, ze jeho vilucnou odménou je virok
Z poskytnutého tvéru jako castka ziskand pri splatnosti ivéru od spolecnosti | nad jistinu
poskytnutou v ramci uveéru.

[28.] Ucastnik Fizeni uvddi, Ze odménu ve formé tzv. mark-upu ziskavd vicastnik Fizeni az ve
chvili splaceni uvéru ze strany uvérované spolecnosti - nikoliv jiz v dobé poskytnuti
uvéru, jak tvrdi spravni orgdn prvniho stupné v bodé 39 napadeného rozhodnuti. Ucastnik
Fizeni oznacuje za nesprdvny ndzor, ze ziskava od investoru odmeénu, a tvrdi, Ze vsechny sluzby
Jjsou investoriim poskytovdany zdarma. Ucastnik Fizeni opakuje, Ze jedinou odménu (mark-up)
ziskdava az v okamzZiku splaceni uveru.

[29.] Ucastnik rizeni navrhuje provést ditkaz vzorkem uvérovych smluv uzavienych se
spoleénostl'- a participacni smlouvy uzaviené s investory, ze kterych vyplhyva, Ze uzavieni
uverové smlouvy vidy predchazelo uzavieni participacnich smluv k témto uverum.

[30.] Bankovni rada shledava tuto namitku nedtivodnou.

[31.] Utastnik ¥izeni v Odpovédi na vyzvu k predlozeni informaci a podkladi ze dne 29. 10.
2021, ktera byla doruc¢ena spravnimu organu prvniho stupné dne 29. 10. 2021 (dale ,,Odpovéd’
ze dne 29. 10. 2021), uvadi v bodé 24 nasledujici: ,,Podle smlouvy o Uvéru na financovani bytu
je Vlastnik projektu, kromé Uroku z vynosu, povinen pri splatnosti Uvéru na financovaini bytu
Spolecnosti rovnéz vratit jistinu Uvéru na financovani bytu (zapiijcenou cédstku) a mark-up.
V pripade, Ze uver na financovani bytu bude radné a zcela splacen, jsou tyto penézni prostredky
nasledné zaslany prislusnym participujicim investorim dle vyse jejich participacni smlouvy*.

# Viz Piiloha €. 3 Smlouvy o investi¢nim Gvéru mezi spole¢nosti _ aucastnikem fizeni a -
, podepsané dne 15. 6. 2020, kde je uvedeno, ze ve fazi findlniho produktu bude prostfednictvim domény
WWW.investown.cz umoznéno uzivatelim investovat do konkrétnich nemovitosti a mit nasledné profit z najmu.
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V bodé 8 Odpovedi ze dne 29. 10. 2021 uvadi ucastnik fizeni, ze celkova hodnota participace
nabizené investorim v sob¢ zahrnuje jak hodnotu jistiny, tak i mark-up.

[32.] Upozornéni na prvni strané Obecnych podminek participaci na tGvérech (OPPU)
upravujici zptisob, jakym se UZivatel podili svou Investici na Uvéru podle Ramcové smlouvy
uzaviené mezi Uzivatelem a Spolecnosti ucinné ke dni 1. 3. 2021 (dale jen ,,Obecné podminky
participaci) varuje uzivatele, ze ,,investovana castka bude vracena jen zcédsti nebo viibec,
pripadné opozdené v pripade, Ze uvérovana osoba nesplni své zavazky ze smlouvy o uveru a
nebude mozné pohledavku uspokojit ze zajisteni“. Bod 4 Prilohy 1 Obecnych podminek
participaci uvadi, e ,,nebude-li dluznd cdstka ze smlouvy o Uvéru s tietimi osobami vrdcena
Spolecnosti, nebo nastane-li jiny nepriznivy vyvoj ci neprizniva okolnost majici vliv na plnéni
treti osoby (Uvérovaného) ze smlouvy o Uvéru, miize to znamenat az celkovou ztrdtu penéznich
prostredkil poskytnutych Uzivatelem.

[33.] V doplnéni kvalifikovaného dotazu ze dne 4. 3. 2021, kterym ucastnik fizeni upiesiioval
svij obchodni model popsany v kvalifikovaném dotazu ze dne 12. 2. 2021, ucastnik fizeni
uvedl, Ze ,,pii splatnosti Uvéru na financovani bytu obdrzi Uzivatel (zpét) castky odpovidajici
VYSi penéznich prostiedkii poskytnutych podle Participacni smlouvy pouze, bude takovy Uvér
na financovani bytu splacen*.

[34.] Utastnik fizeni spolegnosti %ﬁkladé uzavienych uvérovych smluv poskytl
penézni prostiedky (jistinu) a spolecnost se zavazala po ujednané dobé¢ vratit jistinu a
fixn¢ sjednanou castku (arok) ucastnikovi fizeni, pricemz celkova castka, kterd byla
shroméazdéna na zakladé€ participacnich smluv (dale jen ,,participace®), které ticastnik fizeni
k danému Gvéru nabizel investorim, se rovnala souctu ¢astek z jistiny a fixné ujednaného
tiroku.®

[35.] Navratnost penéznich prostiedkt investora vlozenych do participace je zavisla na tom,
zda bude vér, na kterém investor participuje, fadné splacen, pfi¢emz fadné splaceni zahrnuje
jak navraceni jistiny uvéru, tak i zaplaceni fixn¢ ujednaného troku z uvéru. Odména ti¢astnika
fizeni (mark-up) jiZ byla poskytnuta investorem pii pofizeni participace a je nezavisla na
splaceni pohledavky z poskytnutého Gvéru. Ucastnik Fizeni si odménu ponecha i v ptipadé
nesplaceni uvéru, ale jsou to pravé investofi, kteti v pfipad€ nesplaceni avért piijdou o vlozené
penézni prostiedky vetné Casti, kterd pii potfizeni participace odpovidala odméné ucastnika
fizeni.

[36.] Z vyse uvedeného vyplyva, ze ucastnik fizeni odménu ziskava od investord, nikoli od
spole¢nosti -, pfi vraceni jistiny uvéru. Fixni Urok je vyplacen pfes Ucastnika fizeni
investortim, kteti do participace k danému Gvéru vlozili své penézni prostiedky, a na splaceni
uvéru véetné fixniho troku je zavisla navratnost investice téchto investorti, nikoliv odména
ucastnika fizeni.

[37.] Bankovni rada povazuje navrh na provedeni dikazu vzorkem uvérovych smluv
uzavienych se spole¢nosti [l a participagnich smluv uzavienych sinvestory za
nadbyte¢ny. Ur€eni, zda ptedchéazelo sjednani uvérové smlouvy uzavieni participacnich smluv,
neni relevantni pro posouzeni toho, zda ucastnik fizeni ziskdval odménu od investort, ¢i

5 K tomuto Ize dospét porovnanim informaci z P¥ilohy ¢. 8 — Uvérové smlouvy ¢&. 1 az &. 54 a Prilohy ¢. 13 —
Seznam investorit Odpovédi na vyzvu CNB k piedlozeni informaci a podkladii ze dne 29. 10. 2021, doru¢ené
Ceské narodni bance téhoz dne. Ugastnik Fizeni na participacich vybiral ¢astku vy3si, nez byla jistina poskytnutého
uveéru, ke kterému se tato participace vztahovala. Pii porovnani pofizovacich cen nemovitosti uvedenych v Piloze
¢. 12 — Seznam bytd téze Odpovédi se shromdzdénymi prostiedky na participacich vztahujicich se k dané
nemovitosti je pak evidentni, ze ucastnik fizeni na participacich shromazd’oval i vyssi ¢astku, nez byla cena
pofizenych nemovitosti.



nikoliv. Bankovni rada je toho nazoru, Ze ohledné¢ odmény tcastnika fizeni byl v souladu s §
3 spravniho tadu zjistén stav véci, o kterém nejsou diivodné pochybnosti.

I11. Namitka nenaplnéni pojmovych znaki pokoutného fondu kolektivniho investovani

[38.] Bankovni rada uvadi, Ze posouzeni, zda ucastnik fizeni provozoval pokoutny fond, je
nutné provést nikoliv pouze mechanickym a oddélenym posouzenim jednotlivych znakt, ale
posouzenim celého obchodniho modelu, ktery ucastnik fizeni pro vykonavani své ¢innosti
vytvofil a ktery ve svém dusledku vede k nezddoucimu a nedovolenému nasledku.

a) Ndmitka nenaplnéni znaku shromazdovani penéznich prostredkii za ucelem
investovani

[39.] Ucastnik Fizeni uvdadi, ze pro splnéni pojmového znaku shromazdovini penénich
prostredkit za ucelem investovani musi byt splneny dve podminky. Za prvé musi dochdzet ke
shromazdovani penéznich prostredku a za druhé penézni prostiedky musi byt shromazdovany
za ucelem jejich investovani.

[40.] Dle ucastnika 7izeni u néj neni splnéna podminka shromazdovaini penéznich
prostredkii, nebot’ vybrand nemovitost je jiz pred uverejnenim nabidky k participaci plné
zafinancovana uverem poskytnutym od ucastnika rizeni. Investor tedy ucastniku rizeni
nepoukazoval penézni prostiedky, aby je ucastnik rizeni spravoval (tedy pro ucely dalsiho
investovani), ale pouze nakupoval participaci jako produkt.

[41.] Dle ndazoru ucastnika rizent Ize participacni smlouvy povazovat za obdobu postoupeni
pohledavky. Ucastnik Fizeni tedy investoriim proddaval pohledavku za sebou samym, aviak
neshromazdoval penézini prostredky, z cehoz ucastnik Fizeni dovozuje, Ze pouze prodaval
,,zbozZi*“ nebo ,, produkt “.

[42.] Dle ucastnika rizeni nelze za shromazdovani povazovat skutecnost, Ze ucastnik rizeni
umoznoval investoriim viozit své penézni prostiedky do tzv. ,, penézenky *, kterou nasledné mohl
ucastnik rvizeni sam vyuzit pro cinéni jednotlivych investic, nebot’ tyto prostiedky zistavaji
v dispozici investora a ucastnik rizeni s nimi nemohl nijak dle svého uvdzeni nakladat, resp.
byl ve zpiisobu nakladani zcela vazan pokyny investora (ktery mohl penézni prostiedky vyuzit
pro jim vybranou investici, pripadné, pokud jiz nechtél sluzby ucastnika rizeni vyuzivat, mohl
dle svého uvazeni pozadat o jejich vrdceni).

[43.] Ddle ucastnik rizeni namitd, ze v pripade, pokud by cinnost ucastnika rizena byla
posouzena jako shromazdovani penéznich prostiedkil, tak se nejedna o shromazdovani za
ucelem investovani, kdyz je nutné, aby si shromazdéné penézni prostredky udrZely urcity
materidlni vztah k investoriim, a tedy aby shromadzdéné prostiedky a zpusob nakladani s nimi
zustavaly pro investory relevantni. Dle ucastnika Fizeni nestaci, aby byly penézni prostiedky
dale investovany, ale musi byt investovany ve prospéch investorii, od kterych byly penezni
prostiredky shromdzdeny.

[44.] Ucastnik #izeni uvadi, Ze penézni prostiedky ziskané od investorii nebyly pouzity pro
ucely financovani investorem vybrané nemovitosti, resp. 1uvéru na ndkup této nemovitosti.
V dobé uzavreni participacni smlouvy s konkrétnim investorem jsou jiz nemovitosti vliastnény
spoleénostz'- a neni je potreba jiz dale financovat. Investor tedy ziskava pravidelny vynos
a investice ,,aktivné beézi “ jiz zakoupenim participace, aniz by byly penézni prostredky ziskané
prodejem participace ve prospéch takového investora ddle investovany. Pokud tedy muize
investor jiz ziskavat vynos ze své investice, pricemz penézni prostredky v tu dobu nejsou
investovany, je dle ucastnika Fizeni patrné, Ze nejsou shromazdovany za ucelem jejich
nasledného investovani ve prospéch takového investora.



[45.] Ndsledné vyuziti penéznich prostiedkii pro nikup dalsich nemovitosti neni dle ndzoru
ucastnika rizeni vyznamné, nebot takovy nakup jiz nema zadny materialni vliv na zavazek viici
investorovi.

[46.] Ucastnik iizeni ddle rozporuje zavér spravniho orgdnu prvniho stupné, Ze shromdzdeéné
penezni prostredky spravoval podle predem stanovené investicni strategie, kdyz investicni
strategie je pojem definovany v § 93 odst. 3 ZISIF. Dle ucastnika rizeni nelze za investicni
strategii povazZovat zamér investovat do nemovitosti, tyto nemovitosti pronajimat a z toho
profitovat.

[47.] Ucastnik fizeni také namitd, ze spravni organ prvniho stupné postavil zavér o tom, Ze
ucastnik rizeni shromazduje penézni prostredky, na nedostatecnych skutkovych zjistenich.
Ucastnik fizent uvddi, Ze z ramcové smlouvy ani z jeho internetovych stranek nevyplyva, Ze by
ucastnik Fizeni ziskdaval penézni prostiedky za vicelem jejich dalsiho investovéani. Ucastnik
Fizeni uvadi, ze penézni prostiedky investora slouzi pouze k nabyti jeho participace, nikoliv
K dalsimu investovani takto ziskanych penéznich prostiedkii ve prospéch takového investora.
Ucastnik Fizeni uvadi, ze ackoliv toto vysvétleni uvedl jiz v pritbéhu Fizeni, spravni orgdn
prvniho stupné se k nému v napadeném rozhodnuti nevyjadril.

[48.] Ucastnik rizeni je tedy toho ndzoru, Ze neshromazduje penézni prostiedky, nybrs pouze
prodava produkt — participace na uverech, a investice, resp. jeji vynosnost, neni vazana na
zainvestovani ziskanych penéznich prostiedkii. Z toho ucastnik rizeni dovozuje, Ze nelze hovorit
ani o ,,shromazdovani penéznich prostredkit“, natoz o ,, shromazdovani peneznich prostredkii
za ucelem investovani““ ve smyslu § 98 odst. 1 ZISIF.

[49.] Bankovni rada shledava tuto namitku nedtivodnou.

[50.] Ucastnik Fizeni nabizel na svych internetovych strankach investice Siroké vefejnosti,
pfi¢emz spravni organ prvniho stupné prokazal, ze v rozhodném obdobi ucastnik fizeni obdrzel
penézni prostiedky od celkem 17 942 osob a tyto penézni prostiedky nasledné vyuzival
k poskytnuti dal3ich uvéra spolecnosti [l Ucastnik fizeni nerozporuje, Ze obdrzel pen&zni
prostiedky od téchto osob, ani to, Ze tyto penéZni prostfedky nasledné vyuzival k poskytovani
dalsich uveért na nakup nemovitosti.

[51.] Dle nazoru bankovni rady neni pro posouzeni, zda ucastnik fizeni shromazdoval
penézni prosttedky za ucCelem jejich investovani, podstatné, zda byl Uvér, ke kterému se
participace, vztahovala jiz poskytnut. Ugastnik izeni tuto participaci nabizel, aby od vefejnosti
ziskal penézni prostifedky na poskytnuti dal§ich avérti do nemovitosti.

[52.] Neni také podstatné, na zaklad¢ jakého pravniho titulu nebo jakou pravni formou byly
penézni prosttedky prevedeny do spravy ucastnika ftizeni. PenéZni prosttedky lze
shromazd’ovat riznymi zptsoby, napf. piijetim penéznich prostiedkd na zakladé uvérovych
smluv, vydavanim dluhopisi nebo 1 UCasti ve spole¢nosti, nebot’ spolecné investovani
shromazdénych prostfedkli neni omezeno pouze na spravu ciziho majetku, ale miize se jednat
1 0 spravu majetku vlastniho. Lze tedy shromazd’ovat jak majetek cizi a ten nasledné spravovat,
tak 1ze 1 pravnim jedndnim nabyt penéZni prostfedky investori do svého vlastnictvi a ty nadéle
spravovat jako majetek vlastni. Ustanoveni § 98 odst. 1, slouzici Kk ochrané retailovych
investor,, proto nerozliSuje zpisob, jakym jsou od investori penézni prostredky
shromazd’ovany. Podstatné je, zda fakticky dochazi k akumulaci penéznich prostiedkti od
vetejnosti a zda k této akumulaci dochézi za ucelem jejich spole¢ného investovani. Nelze tedy
povaZzovat za relevantni tvrzeni ucastnika fizeni, Ze neSlo o shromaZzdovani penéZnich
prostredki, kdyz ,,pouze prodaval produkt®. Tento ,,produkt* Gcastnik fizeni nabizel a prodaval
Siroké vefejnosti za Ucelem shroméazdéni penéznich prostfedkd, které pouzil na poskytnuti



dalsich avéra spole¢nosti [l a za tyto prostredky nabizel ugastnik fizeni zisk zavisly na
riziku, odvozeném od toho, Ze spole¢nost [Jfif bude pronajimat nakoupené nemovitosti.

[53.] Bankovni rada nesouhlasi s tvrzenim, Ze za strategii investovani u pokoutnych fondu je
nutné povazovat investicni strategii dle § 93 odst. 3 ZISIF. Nutnost urcité strategie pro
posouzeni, ze se jedna o pokoutny fond, je obvykle dovozovana z ustanoveni § 15 odst. 1
ZISIF, kdyz ustanoveni § 98 odst. 1 ZISIF takovou podminku nestanovuje. Ustanoveni § 15
odst. 1 ZISIF vsak vyzaduje pouze investovani podle uréené strategie. Jedna se tak o strategii,
kterda mtze byt obecnéjsi nez investicni strategie dle § 93 odst. 3 ZISIF. Dle nazoru bankovni
rady urceni, Ze penézni prostiedky budou pouzity na pofizeni nemovitosti za Gcelem jejiho
pronagjmu, je dostaCujici pro posouzeni, ze penézni prosttedky byly ucastnikem fizeni
spravovany dle piedem urcené strategie.

[54.] Bankovni rada nesouhlasi s tvrzenim, ze spravni organ prvniho stupné postavil zavér,
ze ucastnik fizeni shromazd’uje penézni prostiedky za uclelem jejich investovani, na
nedostatecnych skutkovych zjisténich. Sdm ucastnik fizeni v pribé¢hu fizeni tvrdil, Zze penézni
prostfedky ziskané z participaci pouziva na financovani dalSich avéri, které slouzi k ndkupu
dalsich nemovitosti. Napt. v bod¢ 35 Zavérecného vyjadieni k fizeni ze dne 1. 8. 2022 castnik
fizeni uvadi, Ze ,.financni prostiedky, které ucastnik rizeni ziskal od investoru, tedy nebudou
pouzity na financovani investorem vybraného projektu, nybrz to bude v az budoucnu
poskytnuty novy uver, ktery bude témito penéznimi prostredky zafinancovan.“. V bodé 40
Vyjadieni k fizeni o prestupku podle § 614 odst. 1 pism. c) zakona ¢. 240/2013 ze dne 15. 6.
2022 ucastnik tizeni uvadi, ze ,,Penézni prostredky tedy nebudou pouZity na financovani
investorem vybraného projektu, nybrz to bude v az budoucnu poskytnuty novy uver, ktery bude
témito penéznimi prostredky zafinancovan®. V rozkladu pak v bod¢ 24 Gcastnik fizeni uvadi,
ze ,,penézni prostiedky ziskané od investorii na zakladé Participacni smlouvy ucastnik rizeni
pouzival za tucelem poskytnuti Uvéru na financovani bytu, jimz byl financovan dalsi (novy)
Projekt, odlisny od Projektu, na kterém se dany investor rozhodl participovat.

[55.] Ugastnik fizeni tak v priib&hu celého Fizeni pred spravnim organem prvniho stupné a i
v rozkladu konstantné tvrdi, Ze penéZzni prostiedky od investorli pouziva na poskytovani
dalSich uvért, tedy investovani do nemovitosti, které nabyva s ucastnikem fizeni propojena
spole¢nost [l Zavér o tom, Ze ugastnik fizeni shromazd’uje pen&zni prostiedky za uéelem
jejich dalsiho investovani, tak vyplyval z vice skutenosti nez jen zrdmcové smlouvy a
internetovych stranek ucastnika fizeni. Ani UCastnik fizeni necinil tento zavér ve svych
vyjadienich spornym. Bankovni rada je tak toho nazoru, Ze tento zavér byl postaven na
dostatecné zjisténém skutkovém zékladu.

[56.] Bankovni rada také poukazuje na to, ze v kvalifikovaném dotazu ze dne 12. 2. 2021
ucastnik fizeni uvedl, Ze dle jeho nazoru jeho obchodni model, tak jak jej t€astnik fizeni popsal,
napliuje definici shromazd’ovani penéznich prostiedkil od vetejnosti.
[57.] Bankovni rada ma tak za prokazané, ze Gcastnik fizeni shromazd'oval prostiedky od
vefejnosti za ucelem jejich investovani.

b) Ndmitka nenaplnéni znaku spolecného investovani (investovani na zdaklade investicni

strategie)

[58.] Ucastnik Fizeni namitd, e jeho dcinnost nenapliuje pojmovy znak spolecného
investovani, kdyz ucastnik Fizeni neprijima penézni prostredky od verejnosti s umyslem
spolecného investovani, tedy prenaseni zisku a ztraty.

[59.] Dle ucastnika rizeni spolecné investovani nutné predpoklida skutecnost, ze
shromazdené penézini prostredky jsou spravovany urcitou osobou, ktera ma pravomoc
rozhodovat o tom, jakym zpiisobem budou penezni prostiedky investovany ve prospéech celku.



[60.] Ucastnik iizeni tvrdi, Ze se nepodili na rozhodovani investorii, resp. nijak neovliviiuje
rozhodnuti investorii ohledné toho, na jakéem uvéru chtéji participovat. Dle nazoru ucastnika
Fizeni se vzdy jedna o zcela samostatné rozhodnuti investora, ktery si uver vidy sam vybira.
Vyse vynosu ¢i ztraty investora tedy zavisi na jeho individudlnim rozhodnuti. Jakékoliv
investovani provadi sam investor. Spravu nemovitosti jako takovou potom lze stézi povazovat
za investovani ve smyslu § 98 odst. 1 ZISIF, kdyz v ramci spravy nemovitosti nejsou viibec
pouzivany financni prostiedky investoru participujicich na dané nemovitosti.

[61.] Ucastnik Fizeni namitd, Ze jakkoli investori participujici na tomtéz 1véru mohou
paralelné sdilet urcité riziko, nevysvétluje uvaha spravniho organu prvniho stupné, jak tim
dochazi ke spolecnému investovani. Dle ucastnika rizeni je dulezité rozliSovat mezi spolecnym
investovanim a soubéznym investovanim. Dle ucastnika Fizeni je pri spolecném investovani
investovan sdruzeny majetek vsech investorii jako jeden celek, tak tomu ale v pripadeé ucastnika
Fizeni nebylo.

[62.] Ucastnik Fizeni tvrdi, Ze z jeho obchodniho modelu vyplyvalo, Ze nemovitosti byly
spravovany spolecnosti I e je na icastnikovi Fizeni v tomto ohledu zcela nezdvisla.
Ucastnik Fizeni uvadi, Ze spravu nemovitosti nemohl jakkoliv Fidit. Ucastnik Fizeni rozporuje
tvrzeni, ze oviivitoval ¢innosti spolecnosti ||| tak, ze samotné nemovitosti spravoval.

[63.] Ucastnik Fizeni namitd, Ze je nutné, aby byly penéini prostiedky investoviny ve
prospech investorii jako jeden celek, kdy investori sdileji riziko tohoto celku, resp.
realizovanych investic.

[64.] Ucastnik Fizeni tvrdi, Ze se nijak nepodili na investicnim rozhodovani, a tedy chybi
prvek spolecné spravy majetku ve prospéch investori, kdyz ucastnik rizeni nejedna se snahou
o rozmnozZeni majetku investorii. Ucastnik Fizeni nespravoval Zadny majetek, a jeho cinnost
tedy nemiize naplnit definici plné spravy majetku ve smyslu § 1410 obcanského zdakoniku.
Ucastnik Fizeni z tohoto dovozuje, Ze jeho ¢innost nemiize naplitovat viechny znaky pokoutného
investovani podle § 98 odst. 1 ZISIF.

[65.] Bankovnirada shledala tuto namitku nedivodnou.

[66.] Dle bodu 12 Obecnych pokyni Evropského organu pro cenné papiry a trhy (dale
,ESMA®) ke klicovym pojmim smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fonda (dale
,,Pokyny ESMA“)® podnik sdruzuje kapital ziskany od investor(i za ucelem jeho investovani
scilem generovat pro tyto investory sdruzeny vynos. Ulastnik Fizeni prostiednictvim
participaci shromazd'oval penézni prosttedky (sdruzoval kapital) za ucelem financovani uvért,
které poskytuje (investovani), s cilem generovat vynos pro investory, ktefi na avéru participuji.

[67.] Dlevykladu obsazeného v bod¢ 12 Pokyntit ESMA je jednim ze tii znaku, které by mély
prokazovat, Ze podnik je subjektem kolektivniho investovani dle €l. 4 odst. 1 pism. a) Smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne 8. ¢ervna 2011 o spravcich alternativnich
investi¢nich fondl a o zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a natizeni (ES) ¢. 1060/2009
a (EU) ¢. 1095/2010, ve znéni pozd¢jsich zmén (dale ,,AIFMD®), to, Zze investofi nemaji
pravomoc volného uvéazeni nebo kontroly tykajici se kazdodennich zaleZitosti.

[68.] Ackoliv si investor mohl vybrat konkrétni aveér, na kterém chtél participovat, mohl tak
uéinit pouze z nabidky, kterou mu predlozil u¢astnik fizeni. Uastnik Fizeni tak rozhodoval, do
jakych aktiv budou shromazdéné penézni prostiedky investovany. Investor nemohl poskytnuti
uvéru jakkoliv ovlivnit, kdyz mu pouze bylo umoznéno pfipojit se k jiz provedené investici.
Poté, co se investor rozhodl participovat na konkrétnim tivéru, byla sprava pohledavky z tohoto

® Dostupné na https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma_2013 00600000 cs_tra.pdf
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Gvéru vykonavana vyhradné Gcastnikem fizeni’, pfi¢emZ investor nemohl bez svoleni
icastnika ¥izeni svoji participaci ukonéit®. Je evidentni, Ze investofi neméli v takto nastaveném
vztahu mozZnost volného uvazeni ¢i kontroly kazdodennich zalezitosti.

[69.] Finanéni prostfedky investord byly investovany spole¢né do uvéru, ktery ucastnik
fizeni poskytl, a investofi participujici na tomto uvéru sdileli sdruzené riziko 1 sdruzené vynosy
dle poméru jejich participace na tomto Gvéru. Spole¢nost [JJJl| vyplacela ujednanou cast
najemného ucastnikovi fizeni, ktery jej poté prerozdéloval mezi jednotlivé investory dle
pomeéru jejich participaci. Jak bylo uvedeno v bodech 30 az 37 tohoto rozhodnuti, v ptipad¢,
ze by uvér spole¢nosti - nebyl uhrazen, investofi by spolecné pfisli o investované penézni
prostfedky nebo jejich ¢ast, a tedy sdileli i riziko provedené investice. Sdruzené riziko pro
investory také vyplyva ztoho, ze ucastnik fizeni investoval shromazdéné prostiedky
prostfednictvim jediné spolecnosti. Pokud by doslo k negativnimu vyvoji na trhu nemovitosti,
tak by byla ohrozZena plna navratnost investice vSech investort ucastnika fizeni.

[70.] V ptipadé soubézného investovani dochazi k investovani do stejného druhu aktiva, ale
pro kazdého investora je nabyvana individualn€ urcena cast daného aktiva, kterd nalezi pouze
konkrétnimu investorovi. Tak tomu v piipadé Gcastnika fizeni nebylo, kdyz investofi ziskali
pouze pravo na vynos z uvéri poskytnutych spolecnosti [JJJl| pricemz ani nemohli toto

pravo postoupit nebo svoji investici bez svoleni G€astnika fizeni ukoncit.

[71.] Bankovni rada je toho nazoru, ze neni nutné, aby byly vSechny penézni prostiedky
vSech investori investovany jako jeden celek. Bankovni rada spatiuje stejné jako spravni organ
prvniho stupné spolecné investovani v tom, ze participace na jednom véru se Uc€astnilo vice
investorl a ze na poskytnuti avérii byly pouzity penézni prostiedky shromazdéné od vice
investora.

[72] Ohledns ovladani spolecnosti [JJJlj a delegace spravy nemovitosti a shroméazdénych
penéznich prosttedkll odkazuje bankovni rada na body 16 az 26 tohoto rozhodnuti.

C) Ndmitka nenaplnéni znaku zavislosti navratnosti investice na hodnoté nebo vynosu
majetku, do kterého byly penézni prostiedky investovany

[73.] Ucastnik Fizeni namitd, Ze penézni prostiedky ziskané od investorii prodejem
participace nejsou pouzivany pro ucely financovani projektu, ke kterému se zakoupena
participace vztahuje, kdyz v dobé uzavieni participacni smlouvy jsou jiz nemovitosti ve
vlastnictvi spolecnosti - a neni je potreba ddle financovat.

[74] Ucastnik rizeni uvadi, ze penézni prostiedky, které ziskal od investorii, tedy nebyly
pouzity na financovani investorem vybraného projektu, nybrz budou pouzity na financovani
budouciho nového uvéru. Vynos investoru tedy neni zpusobem pouZiti jimi investovanych
penéznich prostredkii nijak ovlivneén.

[75.] Ucastnik iizeni rozporuje zavér spravniho orgdnu prvniho stupné, ze by argumentace
ucastnika rizeni pouzita v priitbéhu spravniho vizeni vylucovala uverové financovani subjektii
kolektivniho investovani, kdyz jakékoliv naklddani s penéznimi prostredky investorii
investujicich do investicniho fondu (vcetné splaceni uveru) primo ovlivni hodnotu majetku
investicniho fondu, na kterém ma jeho investor podil. V pripade ucastnika rizeni tomu tak ale

7 Clanek 4 Obecnych podminek participaci na uvérech zni: ,,Uzivatel zejména neni opravnén domdhat se primého
plnéni za Uvérovanym ¢ ovlivnit zménu smlouvy o Uvéru nebo zpiisob vymdhdni pohleddavky za Uvérovanym.
Tyto kroky jsou zdasadné a plné v gesci Spolecnosti.*

8 Dle ¢lanku 5 bodu 2 Obecnych podminek participaci na Givérech investice skonéi ,,ndvrhem na ukoncent Investice
nebo jeji casti ze strany Uzivatele, ktery neni Spolecnost povinna prijmout™.
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nenti, nebot’ pokud ucastnik rizeni pouzije prostiedky od investora na nakup nove nemovitosti,
neni tim hodnota majetku investora (jeho participace) nijak ovlivnéna.

[76.] Ucastnik iizeni namitd, Ze 1ivér na poiizeni bytu mohl byt poskytnut nejen z penéznich
prostredku ziskanych od investori ucastnika rizeni, ale mohl byt poskytnut i z penéznich
prostiedkii poskytnutych spolecnosti || KGR o zikiadé konvertibinino iveru, a iver
na financovani bytu tedy mohl byt poskytnut na zakladeé riiznych zpusobu financovani, a to
Z vlastnich penéznich prostredkii ¢i penéznich prostredkii poskytnutych bankou.

[77.] Bankovni rada shledala tuto namitku nediivodnou.

[78.] Utastnik Fizeni pouzil shromazdéné pendzni prostiedky k poskytnuti avéra spoleénosti
I 2 nékup nemovitosti, které poté generovaly jednotlivym investoriim, ktefi se na daném
uveéru rozhodli participovat, zisk. Bankovni rada povazuje za podstatné pro naplnéni tohoto
znaku, ze majetek, ktery ma investorim generovat zisk, byl pofizen ze shromazdénych
penéznich prostiedktli. Penize jsou véci zastupitelnou, a tak neni podstatné, které konkrétni
prostiedky byly pouzity na nakup konkrétni nemovitosti. Uvéry byly poskytovany ze
shromazdénych penéznich prostiedk a investorim mél poté z téchto Gvért plynout zisk
zavisly na usp&§ném pronajimani nemovitosti, které spolecnost [JJfj potidila z poskytnutych
uveérh.

[79.] Cinnost G&astnika fizeni, za kterou byl sankcionovan, spodivala ve shromazd’ovani
penéznich prostiedkil od vefejnosti za uéelem jejich investovani. Ucastnik fizeni v fizeni i v
rozkladu opakované tvrdi, Ze pené¢zni prostfedky ziskané od investor na zaklad¢ participacni
smlouvy pouzival za ti¢elem poskytnuti uvéru na financovani dalich projektia (byti).
Ugastnik Fizeni tedy nerozporuje, Ze penézni prostfedky shromazd’oval za uéelem jejich dalsiho
investovani. Tvrzeni, Ze nékteré uveéry mohl Ucastnik fizeni financovat z jinych zdrojl, nic
neméni na tom, Ze navratnost investice nebo zisk investora byl zavisly na majetku, do které¢ho
byly shroméazdéné penézni prostiedky investovany.

IVV. Namitka vyjimKky z ptsobnosti ZISIF

[80.] Ucastnik rizeni namitd, Ze i pokud by jeho c¢innost naplitovala znaky pokoutného fondu
dle § 98 odst. 1 ZISIF, tak Ize v pripade, Ze ucastnik Fizeni a spolecnost - tvori jeden
Sfunkcni celek, aplikovat na cinnost ucastnika rizeni vyjimku z puisobnosti ZISIF dle ustanoveni
§ 2 pism. a) ZISIF. Dle této vyjimky plati, Ze ZISIF se nevztahuje na cinnost spocivajici ve
shromazdovani peneznich prostredkii, jehoz hlavnim ucelem je financovani viastni vyroby,
obchodu, vyzkumu nebo poskytovani viastnich sluzeb, jinych nez financnich, a na dalsi spravu
takto shromazdenych penéznich prostiedkit nebo majetku nabytého za tyto penezni prostredky.

[81.] Dle ucastnika rizeni je pro aplikovani této vyjimky z piisobnosti ZISIF rozhodné, zda je
cilem shromazdovani penéznich prostredkii ,,financovani vlastni vyroby, obchodu, vyzkumu
nebo poskytovani viastnich sluzeb, jinych nez financnich“. K tomu ucastnik rizeni uvadi, Ze
V soucasné dobé neexistuje Zadné stanovisko Ceské ndrodni banky nebo judikatura ceskych
soudu, které by konkrétné definovaly pojem ,,viastni vyroba, obchod, vyzkum nebo poskytovani
viastnich sluzeb, jinych nez financnich“, a to zejména v kontextu spravy nemovitosti.

[82.] Utcastnik Fizeni uvadi, Ze z divodové zpravy kZISIF vyplvd, Ze tato vyjimka
Z piisobnosti ZISIF byla formulovana s ohledem na AIFMD. Jednim z ditvodii bylo, ze cilem
subjektii hledajicich financovani vlastni vyroby, obchodu, vyzkumu a sluzeb neni investovani
v souladu s vymezenou investicni strategii, coz je jeden z pojmovych znakii alternativniho
investicniho fondu ve smyslu AIFMD. Ucastnik Fizeni uvadi, Ze dle Pokynii ESMA je jednim ze
znakii alternativniho investicniho fondu skutecnost, Ze ,, podnik nema obecny nebo priumyslovy

® Viz napt. bod 24 rozkladu.
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ucel“, a poukazuje na definici tohoto pojmu v Pokynech ESMA. Vyjimka tedy v ceském pravnim
radu reflektuje jeden z pojmovych znaku alternativniho investicniho fondu dle AIFMD.

[83.] Ucastnik rizeni dale odkazuje na stanovisko némeckého organu dohledu BaFIN ze dne
14. 6. 2013 (aktualizovdno 9. 3. 2015, ref. ¢. Q 31-Wp 2137-2013/0006). Ucastnik Fizeni uvddi,
Ze v tomto stanovisku BaFIN v cdasti I bodu 7 ve vztahu k ¢innostem tykajicim se realitni oblasti
dochazi k zaveru, Ze ,,rozvoj projektu (vytvoreni koncepce, ndkup, rozvoj nemovitosti a
nasledny prodej takto rozvinuté nemovitosti) by mela byt povazovana za provozné aktivni
c¢innost. Kromé toho cinnost ,facility managementu * zprostredkovani a cinnost valuace nebo
poskytnuti financni rady by také mely byt povazovany za provozné aktivni cinnost .

[84.] Ucastnik Fizeni dovozuje, Ze pro naplnéni znakii ,,vlastni vyroby, obchodu, vyzkumu
nebo poskytovani viastnich sluzeb* je rozhodné tzv. kritérium pridané hodnoty (tj. pozadavek
provozni aktivity). Pokud c¢innost subjektu sméruje K produkci hodnoty, jde o ¢innost, kterd je
svoji povahou neslucitelna s investicnim fondem.

[85.] Ucastnik Fizeni se domnivd, Ze ¢innost zahrnujici vystavbu nebo rekonstrukei (iipravu)
a rozvoj memovitosti, analyzu efektivni spravy nemovitosti, zajisténi pravmnich sluzeb
souvisejicich se spravou nemovitosti, spravu a udrzbu nemovitosti, propagaci nemovitosti za
ucelem ziskani potencialnich najemcii a poskytovani sluzeb ndjemcum je jiz tvorivou cinnosti,
se kterou je spojena nemala pridana hodnota.

[86.] Dalsim diilezitym znakem vypovidajicim o tom, zda je cilem financovani viastni vyroby,
obchodu, vyzkumu nebo poskytovani viastnich sluzeb, nebo zda je cilem pouha spekulace, je
Casovy ramec financované cinnosti. Ucastnik vizeni uvadi, Ze jeho zamérem bylo aspori u
nekterych nemovitosti tyto nemovitosti po uplynuti doby participace neprodavat, ale
dlouhodobé je spravovat, kdyz uveér poskytnuty spolecnosti - meél v techto pripadech byt
splacen nebo refinancovan bez toho, aby byla nemovitost prodana.

[87.] Na zdklade vyse uvedeného ucastnik rizeni dovozuje, Ze v jeho pripadé se jednalo o tzv.
provozné aktivni ¢innost, kdyz jeho ¢innost nespocivala ve spekulaci s nemovitostmi.

[88.] Bankovni rada shledava tuto namitku nedtivodnou.

[89.] Nauvod bankovni rada uvadi pteklad celého odstavce ze stanoviska némeckého organu
dohledu BaFIN ze dne 14. 6. 2013 (aktualizovano 9. 3. 2015, ref. ¢. Q 31-Wp 2137-2013/0006)
(dale jen ,stanovisko BaFIN®), na kter¢ UcCastnik tizeni odkazuje: ,.Zejména v odvétvi
nemovitosti je sporné, které cinnosti je tfeba povazovat za provozni. Provoz nemovitosti (napr.
hotelu nebo pecovatelského zarizeni) je treba povazZovat za provozni cinnost. Za provozni
cinnost je tieba povazovat také vyvoj projektu (koncepce, ndakup, vyvoj nemovitosti a nasledny
prodej takto vzniklé nemovitosti). Ddle je tireba za provozni cinnosti povazovat | facility
management‘, zprostredkovatelské a ocenovaci cinnosti nebo financni poradenstvi v
souvislosti s nakupem nebo prodejem nemovitosti. Naproti tomu porizeni, prondjem, leasing,
sprdva a prodej nemovitosti nepvedstavuji provozni &innosti.“'° (pozn. zvyraznéno bankovni
radou).

10V originalnim znéni: ,,Insbesondere im Immobilienbereich ist fraglich, welche Titigkeiten als operativ
anzusehen sind. Der Betrieb einer Immobilie (z.B. eines Hotels oder einer Pflegeeinrichtung) ist als operative
Tdtigkeit anzusehen. Auch die Projektentwicklung (Konzeption, Ankauf, Entwicklung der Immobilie und
anschlieflender Verkauf der selbst entwickelten Immobilie) ist als operative Tdtigkeit anzusehen. Ferner sind
Jfacility management‘, Makler- und Bewertungstitigkeiten oder Finanzierungsberatung im Zusammenhang mit
dem Kauf oder Verkauf einer Immobilie als operative Titigkeiten anzusehen. Dagegen stellen der Erwerb, die
Vermietung, die Verpachtung, die Verwaltung sowie der Verkauf von Immobilien keine operativen Tdtigkeiten
dar.”
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[90.] Bankovni rada povazuje tvrzeni ucastnika fizeni, Ze pii absenci vykladu vyjimky
Z puisobnosti dle ustanoveni § 2 pism. a) ZISIF se Gcastnik fizeni fidil stanoviskem BaFIN, za
ucelove, nebot” stanovisko BaFIN jasné¢ oznaCuje oblast jeho ¢innosti za neprovozni, a tedy
spadajici pod regulaci investicnich fondi. Za rozvoj projektu (némecky ,,die
Projektentwicklung ““) v oblasti nemovitosti nelze povazovat pouhé renovace a opravy bytu,
které ugastnik ¥izeni umoznil spole¢nosti [JJlij poridit obstaranim financovéni. U renovaci a
oprav se jedna o béznou spravu nemovitosti, tak aby mohly nadale slouzit svému tacelu, nikoliv
0 rozvoj téchto nemovitosti s vysokou ptidanou hodnotou. Obecné lze fici, ze pod rozvoj
projektu 1ze podradit pouze vlastni stavebni nebo developerskou ¢innost.

[91.] Pokyny ESMA vymezuji obecny obchodni nebo primyslovy ucel v bod¢ 3 jako tucel
provadéni obchodni strategie, jez zahrnuje charakteristické prvky, jako je provozovani
prevazné 1) obchodni ¢innosti, kterd zahrnuje nakup, prodej a/nebo sménu zbozi nebo komodit
a/nebo dodavky sluzeb nefinancni povahy; nebo ii) prumyslové ¢innosti, ktera zahrnuje vyrobu
zbozi nebo vystavbu nemovitosti; nebo iii) kombinaci téchto ¢innosti.

[92.] 1 dle Pokyni ESMA je mimo jiné obchodnim nebo primyslovym uéelem vystavba
nemovitosti a dodavka sluzeb nefinan¢ni povahy, pficemz bankovni rada je toho nazoru, ze
dodavka sluzeb se bude vztahovat na poskytovani ubytovacich sluzeb, nikoliv vSak na
potrizovani byti za ucelem jejich pronajimani. N4jem je primarné poskytovan za tcelem
zajisténi dlouhodobé bytové potfeby ndjemce, pronajimatelem nejsou nad ramec nezbytnych
sluzeb poskytovany sluzby dalsi, energie si obvykle hradi sim najemce a najemce také provadi
béZnou udrzbu a drobné opravy pronajaté nemovitosti. Na rozdil od poskytovani ubytovacich
sluzeb je v ptipadech ndjmu pfidand hodnota ze strany pronajimatele minimalni. Timto se
najem odliSuje od ubytovacich sluzeb, které jsou kratkodobého razu, sjednava se souhrnna cena
a poskytovatel ubytovacich sluzeb ubytovanym poskytuje i dalsi sluzby, jako je napft. uklid,
vymeéna lozniho préadla atd.

[93.] Bankovni rada je toho nazoru, ze vySe uvedené zavéry lze vztahnout i na vyjimku
Z ptisobnosti ZISIF dle § 2 pism. a) ZISIF. Cinnosti ugastnika fizeni bylo nabizeni a
poskytovani moznosti investovat, za coz ziskaval odménu od investort (viz body 30 az 37
tohoto rozhodnuti). Tak sviij obchodni model prezentoval Uc€astnik fizeni jak spole¢nosti
r, tak 1 Siroké vetejnosti, od které penézni prostfedky shromazd’oval. Spolecnost

pak provadéla pofizovani, spravu a prodej nemovitosti, do kterych byly pené&zni
prostiedky shromazdéné od vefejnosti investovany prostiednictvim poskytnutych uvért,
pficemZ byla smluvné zavazdna maximalizovat vySi ndjemného, tedy zisk participujicich
investora.

[94.] Vyjimka z pusobnosti ZISIF dle § 2 pism. a) ZISIF se neuplatni v piipadé poskytovani
finan¢nich sluZzeb, pficemzZ investi¢ni sluzby jsou také finanénimi sluzbami. Smérnice
Evropského parlamentu a Rady 2002/65/ES ze dne 23. zafi 2022 o uvadéni finan¢nich sluzeb
pro spotiebitele na trh na dalku a o zméné smérnice Rady 90/619/EHS a smérnice 97/7/ES a
98/27/ES definuje v ¢lanku 2 pism. a) finanéni sluzbu jako jakoukoli sluzbu bankovni, uvérové,
pojistné, osobni diichodové, investi¢ni nebo platebni povahy. Obcansky zakonik pak v § 1841
definuje jako smlouvu o finan¢ni sluzbé kazdou spotiebitelskou smlouvu, kterd se tyka
bankovni, uvérové, pojistné sluzby, smlouvu tykajici se penzijniho pfipojisténi, smény men,
vydavani elektronickych penéz a smlouvu tykajici se poskytovani investi¢ni sluzby nebo
obchodu na trhu s investi¢nimi nastroji. Bankovni rada je tak toho nazoru, Ze na ¢innost
ucastnika fizeni nelze aplikovat vyjimku, nebot’ tcastnik fizeni poskytuje finanéni sluzby, kdyz
investoriim vefejné nabizel moznost investovat a za poskytovani této moznosti od nich ziskaval
odménu.
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[95.] V neposledni fadé by podiazeni ¢innosti Gi¢astnika fizeni pod vyjimku dle § 2 pism. a)
ZISIF ¢inilo bezobsaznou upravu nemovitostnich fondd, tedy fondt kolektivniho investovani
dle § 100 odst. 2 ZISIF investujicich do nemovitosti nebo ucasti v nemovitostnich
spole¢nostech, pticemz dle § 100 odst. 3 ZISIF se nemovitostni spolecnosti pro ti¢ely tohoto
zékona rozumi akciova spolecnost, spolecnost srufenim omezenym nebo srovnatelna
pravnickd osoba podle prava ciziho statu, jejimz pfedmétem Cinnosti je pfevazné nabyvani
nemovitosti, sprava nemovitosti a uplatny pievod vlastnického prava k nemovitostem, a to za
ucelem dosazeni zisku, pticemz komentarova literatura k tomu uvadi, Ze spravu nemovitosti je
tteba chapat jako ,,soubor cinnosti zajistujicich jeji hladké uzivani opravnénymi osobami —
viastniky, najemci, obyvateli. Sprava nemovitosti typicky zahrnuje planovani oprav, udrzby,
uklid, opravy zavad inZenyrskych siti, béznou udrzbu zabranujici vzniku zavad, remesiné prace
drobné (jako malovani vnitinich sten) nebo rozsahlejsi (napr. vymeéna oken, malovani fasady)
a vedeni s tim souvisejictho ucetnictvi“.** Vztazeni vyjimky z ptisobnosti ZISIF dle § 2 pism.
a) ZISIF na ucastnika fizeni, ktery od vetfejnosti shromazd’oval penézni prostiedky za ucelem
poskytnuti uvéri spole¢nosti -, aby za n¢ potidila nemovitosti, které poté méla spravovat
zpisobem maximalizujicim zisk investort, by c¢inilo danou upravu fondd kolektivniho
investovani investujicich do nemovitosti nebo ucasti v nemovitostnich spolecnostech
nepouzitelnou.

[96.] Utastnik fizeni poskytoval participaéni smlouvy s nékolikaletym horizontem navraceni
investice. V avérovych smlouvach byla spole¢nost [} zavézana k pronajimani
nemovitosti, na kterou ji byl G€astnikem fizeni poskytnut uvér, a vyplaceni takto ziskané¢ho
najemného ucastnikovi fizeni. Pouze u nékterych uveérovych smluv si ¢ast tohoto najemného
ponechavala v zavislosti na naro¢nosti spravy dané nemovitosti. Spole¢nost i se nadto
zavézala vratit ucastnikovi fizeni jistinu uvéru poskytnutého na pofizeni nemovitosti a fixné
stanoveny urok, pficemz splatnost ivéru byla v fadech jednotek let (24 az 60 mésicii). Z takto
nastaveného smluvniho vztahu neni ziejmé, jak by spole¢nost |JJJlj mohla uvér splatit ze
svych zdroju bez toho, aby musela nemovitost zpenézit za vyssi cenu, nez za kterou ji potidila.

[97.] V ptipad¢ piestupku dle § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF se jedna o ohrozovaci delikt, nebot’
zakonodarce vyhodnotil, Ze chranény zajem je natolik dileZity, Ze je nutné zajistit vyS$i Groven
ochrany tim, Ze bude trestano jiZ 1 pouhé ohroZeni chranéného zajmu. Neni proto na misté, aby
spravni organ prvniho stupné ¢ekal n¢kolik let a nasledné vyhodnotil, zda spolecnost

dané nemovitosti proda, ¢i nikoliv, aby bylo postaveno najisto, zda budou investofi skutecné
poskozeni.

[98.] Bankovni rada tak dospéla k zavéru, ze Gcastnik fizeni neshromazd’oval penézni
prostiedky za ucelem financovani vlastni vyroby, obchodu, vyzkumu nebo poskytovani
nefinan¢nich sluzeb a vyjimka z ptsobnosti dle ustanoveni § 2 pism. a) ZISIF se na ¢innost
ucastnika fizeni nevztahuje.

V. Namitka poruseni principu ,individualizace spravniho trestu*

[99.] Ucastnik Fizeni namitd, Ze sprdavni orgdn prvniho stupné v napadeném rozhodnuti
neprihlédl ke vSem okolnostem charakterizujicim spolecenskou Skodlivost chovani ucastnika
Fizeni, ackoliv na né ucastnik rizeni upozornoval a dokladal jejich splnéni.

[100.] Ucastnik Fizeni uvddi, Ze sprdvni orgdan prvniho stupné pii odivodnéni pokuty
neprihléd! k radeé okolnosti, které mu byly znamy, ¢i dokonce explicitné tvrzeny a prokazovany
ucastnikem rizeni.

11§ 100-101 Dil 1 Zakladni ustanoveni. In: SOVAR, Jan, Ale§ KRALIK, Jiti BERAN, Daniela DOLEZALOVA
aj. Zdkon o investicnich spolecnostech a investicnich fondech: Komentdai [Systém ASPI]. Wolters Kluwer [cit.
2022-12-20]. ASPI ID KO240 2013CZ. Dostupné v Systému ASPI. ISSN: 2336-517X.
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[101.] Za prvé uicastnik Fizeni tvrdi, Ze spravni organ prvniho stupné neprihlédl k nasledkiim
prestupku, tedy ke skutecnosti, zda byl objekt prestupku (chranény zdjem) pouze ohrozZen, nebo
doslo k jeho poruseni. Ucastnik Fizeni uvddi, Ze pokud je objektem prestupku veiejny zajem na
ochrané retailovych investorit a jejich investic, pak tento zdjem nebyl ucastnikem rizeni
porusen. Ucastnik Fizeni prava investorii neporusoval, nezpiisobil investoriim Zddnou Skodu,
nedopustil se Zadného podvodu a nejednal v rozporu se zajmy investorii.

[102.] Ucastnik tvrdi, Ze v jeho pripadé se jednd o prestupek ,, bez obéti* a ze poruseni prav
investori ani vznik Skody nedokazuje ani spravni organ prvniho stupné, kdyz ten v napadeném
rozhodnuti pouze konstatuje, Ze deliktni jednani ucastnika vizeni ma charakter ohroZovaciho
prestupku, kdy k naplnéni skutkové podstaty dochazi bez ohledu na to, zda dojde ke vzniku
Skody, ¢i nikoli. Dle nazoru ucastnika vizeni je i u ohroZovacich prestupkii pri urcovani vyse
trestu nutné prihlizet ke skutecnosti, zda byl chranény zajem pouze ohrozZen, ¢i porusen.

[103.] Za druhé ucastnik rizeni tvrdi, Ze sprdavni orgdn prvniho stupné neprihlédl ke
skutecnosti, Ze spravni Fizeni se tykd nejednoznacného vykladu pravni vipravy. Ucastnik Fizent
pripomind, Ze v dobé zahdjeni cinnosti nebylo provozovani platforem fungujicich na modelu
participaci pravné upraveno a nebyl znam piistup Ceské ndarodni banky ve vztahu k takovym
platformam a potencialnimu dopadu regulace financnich sluzeb, véetné potencialniho poruseni
zakazu pokoutného fondu vyjadreného v § 98 ZISIF.

[104.] Ucastnik vizeni uvadi, Ze prvnim verejnym vyjadienim Ceské ndrodni banky v této
souvislosti bylo , Upozorneni na rizika investic do investicnich produktii (tokeny,
participace) “12 20 dne 3. 12. 2021, ve kterém je uvedeno, ze ,,Dohledu Ceské ndrodni banky
rovnez obvykle nepodléhaji ani investice do podilii (participaci) na uverech, jejichz vynos se
odvozuje od vynosu z podkladovych uveru, pripadné najmii tivérovanych nemovitosti apod.
Tyto obchodni modely byvaji casto oznaceny jako tzv. crowdfundingové “.

[105.] Ucastnik vizeni ddle upozoriiuje, Ze ucelené stanovisko neexistovalo ani k samotné
problematice pokoutného investovani ve smyslu § 98 odst. 1 ZISIF. Stanovisko s oznacenim
., Pokoutné fondy kolektivniho investovani“ bylo publikovino az 30. 6. 2022.%% Ucastnik rizeni
cituje cast bodu 63 napadeného rozhodnuti, Ze ,, cilem tohoto stanoviska je informovat o tom,
jak CNB pristupuje k problematice pokoutnych fondii s ohledem na soucasnou pravni upravu,
a to Vzdjmu zvyseni transparentnosti a predvidatelnosti v této oblasti. Zaroven to vsak
neznamend, Ze subjekty pohybujici se na financnim trhu nebyly povinny do vydani tohoto
stanoviska postupovat v souladu s platnymi ustanovenimi ZISIF. Dle ucastnika rizeni tak
spravni organ prvniho stupné pripousti, Ze ustanoveni tykajici se pokoutného investovani neni
dostatecné jasné a transparentni.

[106.] Ucastnik Fizeni tvrdi, Ze pFi absenci vykladu vyjimky dle § 2 pism. a) ZISIF se Fidil
stanoviskem BAFIN. Ucastnik Fizeni uvddi, Ze neziskaval vynos z poplatkii za spravu a za
zprostredkovani, coz by dle stanoviska ,, Pokoutné fondy kolektivniho investovani “ melo svedcit
spise o moznosti, Ze se na néj vztahuje vyjimka z piisobnosti dle § 2 pism. a) ZISIF.

¢ r

[107.] Ucastnik Fizeni uvddi, ze jeho cinnost zcela jiste nent ,, klasickym fondem “, a ucastnik
Fizeni se tedy pohyboval v prostiedi, ve kterém doposud neexistoval jasny vykladovy ramec.
[108.] Ucastnik Fizeni netvrdi, Ze nejasny vyklad urcité skutkové podstaty znamend, Ze takova

skutkova podstata nemiize byt naplnéna, ale domniva se, Ze nejasny vyklad mad vliv na
spolecenskou skodlivost jednani a na védomi ucastnika Fizeni o tom, Ze postupuje proti

2 Dostupné na https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/vykon-dohledu/upozorneni-pro-verejnost/Upozorneni-
na-rizika-investic-do-alternativnich-investicnich-produktu-tokeny-participace/

13 Dostupné na https://www.cnb.cz/cs/dohled-financni-trh/legislativni-zakladna/stanoviska-k-requlaci-
financniho-trhu/RS2022-06/
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objektivnimu pravu, a proto by k této skutecnosti mélo byt prihlédnuto jako k polehcujici
okolnosti.

[109.] Ucastnik Fizeni nesouhlasi s tvrzenim spravniho orgdnu prvniho stupné v napadeném
rozhodnuti, ze byl informovan v ramci odpovédi na kvalifikovany dotaz o tom, Ze se dopusti
provozovanim svého obchodniho modelu nezdkonného jedndni. Ucastnik Fizeni Zddal o
povoleni k cinnosti poskytovatele platebnich sluzeb malého rozsahu, na coz mu bylo sdéleno,
Ze toto povoleni kvykonu své cinnosti nepotiebuje. Ucastnik Fizeni pak poklddal dalsi
kvalifikované dotazy, aby se ujistil, Zze Zadného povoleni nent k vykonu jeho cinnosti zapotrebi.

[110.] Ucastnik fizeni uvddi, Ze zaver v odpovédi na jim podany kvalifikovany dotaz, ze jeho
¢innost miize napliovat znaky pokoutného fondu dle § 98 odst. 1 ZISIF, byl podminén radou
predpokladii. Ucastnik Fizeni uvddi, Ze tyto predpoklady nesplituje, avsak i tak pro jistotu
reagoval odvolanim || N z pozice jednatele spolecnosti R V odpovédi na jim
podany kvalifikovany dotaz spravni organ prvniho stupné také nastinil moznost, Ze na jeho
¢innost muze byt potencialné pouzita vyjimka z piisobnosti ZISIF dle § 2 pism. a) ZISIF.
Ucastnik izeni se tak domnival, Ze na jeho cinnost bude moci byt tato vyjimka z piisobnosti
ZISIF aplikovana.

[111.] Ucastnik rizeni tak tvrdi, Ze jednal v dobré vire, Ze jeho jedndni neni v rozporu se
zdkonem, a je tak pri posuzovani zavaznosti jeho jednani nutné k této skutecnosti prihlizet, kdyz
spdchani prestupku ucastnikem rizeni bylo zapricinéno pravnim omylem ucastnika rizeni.

[112.] Za tieti uicastnik Fizeni namitd, zZe spravni organ prvniho stupné vitbec neprihlédl k mire
spoluprdce ucastnika rizeni v prubéhu celého Fizeni. Ucastnik Fizeni poukazuje na to, Ze
spravnimu organu prvniho stupné vzdy poskytl veskou pozadovanou soucinnost.

[113.] Za étvrté spravni organ prvniho stupné neprihlédl k tomu, Ze ucastnik rizeni nemél
v umyslu se vyhybat verejnopravni regulaci, a nijak se nezabyval navrhem ucastnika rizeni,
aby K této skutecnosti bylo prihlédnuto. Ucastnik Fizeni poukazuje na to, Ze podaval
kvalifikované dotazy, podal Zadost o povoleni k cinnosti poskytovatele platebnich sluzeb
malého rozsahu a poté, co se objevila regulace cilené upravujici jeho obchodni model, podal
také Zadost o poskytovani sluzeb skupinového financovani dle ¢l. 12 Narizeni Evropského
parlamentu a Rady (EU) 2020/1503 ze dne 7. Fijna 2020 o evropskych poskytovatelich sluzeb
skupinového financovani pro podniky a o zméné narizeni (EU) 2017/1129 a smérnice (EU)
2019/1937 (dale ,, ECSPR*).

[114.] Dle ucastnika rizeni musi byt k této skutecnosti prihlédnuto, jelikoz poukazuje na jeho
pristup k regulaci a dohledu Ceské narodni banky, kdy je zjevné, Ze verejnopravni regulaci se
nevyhybal umysiné a ucelove.

[115.] Za paté ucastnik Fizeni namitd, Ze sprdavni organ prvniho stupné neprihlédl ke
skutecnosti, Ze ucastnik rizeni byl transparentni a oteviené popisoval sviij obchodni model jeste
pred zahdjenim sprdavniho Fizeni.

[116.] Za Sesté ucastnik Fizeni namitd, Ze sprdavni orgdn prvniho stupné neprihlédl ke
skutecnosti, ze ucastnik rizeni jiz podal Zadost o povoleni k cinnosti poskytovatele skupinového
financovani dle ¢l. 12 ECSPR. Ucastnik Fizeni pripomind, Ze hlavnim iicelem prestupkového
Fizeni je zejména prevence pred porusovanim prdava a ndprava pachatele. Tohoto pak bude
naplno dosazeno jiz samotnym prechodem pod rezim ECSPR. Pripadny trest, resp. trest ve
formé neprimérené vysoké pokuty, by pak naopak mohl zpiisobit komplikace pri ziskavani
uvadenych povoleni s ohledem na posuzovani duveryhodnosti ucastnika rizeni. Negativni
rozhodnuti ve véci by tak mohlo spise ohrozit napravu situace.

17



[117.] Za sedmé vicastnik Fizeni rozporuje primérenost pokuty. Ucastnik Fizeni se domnivd, Ze
pokuta ve vysi 1 000 000 K¢ je v jeho pripadé s ohledem na skutkové okolnosti neprimérend a
mimoradné prisna.

[118.] Ucastnik rizeni uvadi, ze za prestupek podle ustanoveni § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF Ize
ulozit pokutu az do vyse 150000 000 K¢, ale spravni organ prvniho stupné v obdobnych
pripadech vidy uklddda pokutu pri dolni hranici vymezené sazby. Ucastnik Fizeni se domnivd,
Ze tomu tak je ziejmé proto, Ze maximalni vyse pokuty byla inkorporovana v souvislosti
S transpozici evropské legislativy, ktera tuto vysi pozadovala. Dle ndzoru ucastnika rizeni nelze
vysi pokuty odivodnit pouze mechanicky tim, Ze je primérend, protoze se nachdzi v intervalu 0
az 150 000 000 K¢ blize k nule.

[119.] Ucastnik rizeni wuvddi, Ze vyse vyméiené pokuty neni konzistentni s predchozi
rozhodovaci praxi spravniho organu prvniho stupne.

[120.] Za osmé ucastnik Fizeni rozporuje zaver, Ze ziskava odmeénu jiz od investorii, a namitd,
Ze toto dle jeho ndazoru nespravné skutkové zjisteni nemélo byt pri stanovovani vyse ulozené
pokuty dano k tizi ucastniku rizeni.

[121.] Za devaté ucastnik rizeni rozporuje posouzeni délky trvani protiprdavniho jedndani, kdyz
Jjednani trvajici priblizné 7 mésicu bylo spravnim orgdnem prvniho stupné posouzeno jako
spise dlouhodobé.

[122.] Dle ucastnika rizeni nelze v kontextu prestupku dle § 614 odst. 1 pism. ¢) ZISIF
povazovat dobu 7 mésicii za , dlouhodobé porusovani®. Nelze u tohoto prestupku
predpokladat, Ze subjekt, ktery porusi zakaz dle § 98 odst. 1 ZISIF, tak bude cinit v délce dnii.
Dle nazoru ucastnika rizeni je obdobi nekolika mésicit nutné povazovat v kontextu daného
prestupku za velmi kratke.

[123.] Za desaté ucastnik rizeni namitd, zZe vyse uloZené pokuty je pro néj likvidacni.
V souvislosti s Zddosti ucastnika rizeni o udéleni povoleni k cinnosti poskytovatele sluzeb
skupinového financovani dle ¢l. 12 ECSPR bude posuzovana i ditveéryhodnost ucastnika rizent
a bude prihlizeno i k jim spachanym prestupkiim. Ucastnik Fizeni uvadi, Ze p¥i zohleditovini
prestupkii je relevantni rovnéz vyse uloZené pokuty jako vyraz spolecenské skodlivosti
spachaného prestupku. Ucastnik Fizeni uvddi, Ze pokuta ve vysi 1000000 K¢ miiZe
diskvalifikovat uicastnika Fizeni na radu let z mozZnosti podnikat v oblasti financniho trhu pro
své difamacni ucinky, a tim i ohrozit ziskani predmétného povoleni. Ucastnik Fizent uvadi, Ze
toto by mélo pro ucastnika rizeni zcela likvidacni charakter, nebot by jiz nebyl schopen
poskytovat své sluzby a musel by svoji ¢innost ukoncit.

[124.] Zavérem ucastnik rizeni uvadi, Ze spravni orgdn prvniho stupné nevzal v uivahu vSechny
okolnosti pripadu a vyse uloZené pokuty tak neodpovida spolecenské skodlivosti jednani
ucastnika rizeni, ¢cimz doslo k poruseni principu individualizace spravniho trestu, a napadené
rozhodnuti je proto nezakonné.

[125.] Dle ndzoru ucastnika rizeni je pri zohlednéni vsech skutkovych okolnosti pripadu
naopak mozné postupovat dle § 43 odst. 2 spravniho radu (pozn. bankovni rady: ucastnik fizeni
ma pravdépodobné na mysli § 43 odst. 2 zakona o piestupcich, ktery nasledné cituje) a upustit
od ulozeni spravniho trestu. Ucastnik Fizeni soudi, Ze vzhledem ke viem vyse uvedenym
polehcujicim okolnostem a zejména skutecnosti, Ze ucastnik rizeni jiz ukoncil obchodni model
zalozeny na participacich a podal zadost o ziskani povoleni k poskytovani sluzeb skupinového
financovani dle ECSPR, je patrné, Ze samotné projednani véci spravnim organem prvniho
stupné bylo dostatecné k jeho naprave.
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[126.] Bankovni rada nesouhlasi s nazorem tc¢astnika fizeni, ze spravni organ prvniho stupné
,zcela arbitrarné neptihlédl pii posuzovani zadvaznosti jeho jednani ke skutecnosti, zda byla
jednanim ucastnika fizeni zpusobena Skoda. Spravni orgén prvniho stupné ke vzniku Skody
nebo poruseni prav tretich osob u ohrozovacich prestupkti ptihlizi v pripadech, ve kterych je
takové posouzeni relevantni, ale takovym piipadem posuzované jednani ucastnika fizeni neni.
V piipad€ ohrozovacich ptestupkii 1ze pfihlédnout ke vzniku skody pouze jako k pfitézujici
okolnosti, kdyz tim dojde nejenom k ohroZeni chranéného zajmu, ale i k jeho poruseni. Naopak
skute¢nost, Ze pti spachani ohrozovaciho ptestupku nedoslo ke vzniku Skody, by neméla byt
hodnocena jako polehc¢ujici okolnost.

[127.] Ucastnik fizeni poskytoval spole¢nosti [l avéry na nakup nemovitosti se splatnosti
nejméné 24 mésici’*, svoji ¢innost zah4jil dne 1. 3. 2021 a spravni organ prvniho stupné
napadené rozhodnuti vydal dne 5. 10. 2022. Ke dni vydani napadeného rozhodnuti nenastala
splatnost ani jednoho z poskytnutych avért. Zna¢né riziko vzniku $kody nastava az v dobé
splatnosti, kdy by mély byt navraceny penézni prostiedky zpét investorim. Spravni organ
prvniho stupné tak vzhledem k této skutecnosti vznik Skody nezkoumal a ani neprokazoval,
coz vSak nemohlo byt na ujmu ucastnika fizeni. Jako polehcujici okolnost bylo spravnim
organem prvniho stupné vyhodnoceno jiz samotné zapoceti procesu ukoncovani nezdkonné
¢innosti ucastnika fizeni.

[128.] K namitce, ze spravni fizeni se tyka nejednoznaéného vykladu pravni tpravy, bankovni
rada uvadi, ze urcitou miru obecnosti pravnich norem je nutné ocekavat. Pti vykladu pravnich
norem je tak nutné piihlizet k jejich ucelu, coz je v ptfipad¢ ustanoveni § 98 odst. 1
ZISIF ochrana investori zfad vefejnosti. Obecnost pravnich norem umoziiuje riznym
subjektim pfizplsobit sviij obchodni model a svoji Cinnost svym potiebdm. Takové
ptizpuisobeni vSak vzdy musi byt v souladu s pravnimi normami a jejich ti¢elem. Z obecnosti
pravnich norem tak nelze vyvozovat nejasnost vykladu.

[129.] V ramci odpovédi na kvalifikované dotazy neprovadi Ceské narodni banka komplexni
posouzeni celych obchodnich modelll u€astnikii finanénich trhii. Posouzeni souladu svého
jednani s pravnimi predpisy je primarné odpovédnosti kazdého Gi¢astnika trhu a Ceska narodni
banka nemuiZe v rdmci své osvétové ¢innosti pln€ nahrazovat ¢innost t¢astniki trhli nebo jejich
odbornych poradci.®®

[130.] Pokud byl Gcastnik fizeni upozornén, ze jim popisovany obchodni model mize byt
povaZovan za provozovani pokoutného fondu, s uvedenim za jakych podminek pokoutnym
fondem muze byt, nelze kategoricky vychazet z toho, ze pokud jedna nebo vice z téchto
podminek nebude naplnéna, tak se nebude jednat o pokoutny fond, nebot” se jednalo pouze o
obecné posouzeni obchodniho modelu ucastnika fizeni na zdklad€ jim poskytnutych informaci.
Odpovédnost za kone¢né posouzeni souladu obchodnich modelti s pravnimi piedpisy je pied
zahdjenim ¢innosti vZdy na Ucastnicich finan¢nich trhii, nebot’ v té chvili pouze oni disponuji
kompletnimi informacemi o svych obchodnich modelech.

[131.] Ceska narodni banka ve svych stanoviscich poskytuje vyklad jiz existujicich pravnich
ptedpisli a povinnosti, které tyto predpisy stanovuji. Nelze pfi ur€eni miry zavinéni vychazet
z toho, zda Ceska narodni banka k dané pravni problematice vydala vykladové stanovisko, ¢i
nikoliv. Stanoviska vydava Ceska narodni banka z diivodu sloZitosti pravni upravy, pro
snadné&j8i orientaci jejich adresatl, nebot’ vzhledem k vysoké mife nebezpeci pro retailové
investory zavadi ZISIF komplexni pravni regulaci. Na odbornost osob, které¢ na finan¢nich

14 Uvérova smlouva s nejstarsim datem splatnosti je Smlouva o uvéru &. | 3. Byt Domazlicka 147, ktera byla
podepsana dne 1. 4. 2021, se splatnosti 24 mésict.

15 Pristup CNB k poskytovani odpovédi na odborné dotazy v oblasti finanéniho trhu“ — dostupné na
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/kontakty/formular-kvalifikovany-dotaz/
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trzich ptsobi, jsou kladeny vysoké pozadavky, a to i na pravni stranku jejich ¢innosti, véetné
zajisténi souladu jejich Cinnosti s pravnimi predpisy.

[132.] Bankovni rada také nesouhlasi s tvrzenim, Ze spravni organ prvniho stupné pfipustil, ze
ustanoveni tykajici se pokoutného fondu neni dostate¢né jasné a transparentni. Spravni organ
prvniho stupné uvedl, Ze stanovisko bylo vydano za uéelem informovani o tom, jak Ceské
narodni banka pfistupuje k problematice pokoutnych fondd. Zminka o transparentnosti a
piedvidatelnosti se tak nevztahuje k ustanoveni tykajicimu se pokoutnych fondu, ale vztahuje
se k ¢innosti Ceské narodni banky jako organu dohledu.

[133.] Stejné tak bankovni rada nespatiuje polehcujici okolnost v tom, Ze tGcéastnik fizeni
vytvoftil uceleny systém slozeny z vice provazanych spolecnosti, u kterého predpokladal, ze
nebude podléhat regulaci pokoutného fondu, a ztoho divodu se tak, dle svého nazoru,
pohyboval v prostfedi, ve kterém neexistoval jasny vykladovy ramec. Komplikovanost
obchodniho modelu, ktery sam ucastnik fizeni ze svého uvdzeni vytvofil, nemlze byt
vyhodnocena jako skute¢nost snizujici miru zavinéni ucastnika fizeni.

[134.] K namitce nepiihlédnuti k mife spoluprace ucastnika fizeni v priubé&hu celého spravniho
fizeni bankovni rada uvadi, Ze dle § 8 odst. 1 pism. a) zakona ¢. 15/1998 Sb., o dohledu v oblasti
kapitalového trhu, ve znéni pozdé¢jSich predpist je spravni orgdn prvniho stupné opravnén
vyzadovat informace od kazdého a dle § 8 odst. 3 uvedeného zakona je osoba, od které je Ceska
narodni banka oprédvnéna vyzadovat informace, podklady, objasnéni skute¢nosti, zpravy nebo
S nimi spojené udaje podle odstavce 1 nebo 2, povinna bez zbytecného odkladu nebo ve
stanovené lhiité Ceské narodni bance vyzadované informace, podklady, objasnéni skute¢nosti,
zpravy nebo s nimi spojené udaje poskytnout. Nelze za polehcujici okolnost povazovat plnéni
zakonnych povinnosti ze strany ucastnika fizeni. Ucastnik fizeni na podporu svého tvrzeni
odkazal na rozhodnuti spravniho organu prvniho stupné ¢. j. 2020/25481/570 ze dne 13. 2.
2020, ale jiz opomnél uvést, Ze v rozhodnuti o rozkladu €. j. 2020/055953/CNB/110 ze dne 30.
4. 2022 byl nazor ohledn¢ posouzeni spoluprace se spravnim organem prvniho stupné jako
polehcujici okolnosti korigovan bankovni radou, ktera konstatovala, Ze plnéni povinnosti
plynoucich ze zakona nelze bez dalSiho povazovat za polehcujici okolnost. Bankovni rada
neshledava, Ze by soucinnost poskytnutd ucastnikem fizeni byla nadstandardni a méla by byt
hodnocena jako polehc¢ujici okolnost.

[135.] Ktvrzeni, ze spravni fizeni bylo zahdjeno v navaznosti na otevienou komunikaci
ucastnika fizeni, bankovni rada uvadi, Ze tomu tak nebylo. Spravni fizeni bylo zahajeno
V navaznosti na obecny podnét poukazujici na mozné poruSeni pravnich piedpisti ucastnikem
fizeni, ktery spravni organ prvniho stupné obdrzel.

[136.] K namitce, Ze spravni organ prvniho stupné neptihlédl ke skutecnosti, ze Gi¢astnik fizeni
nem¢l nikdy v imyslu vyhybat se vefejnopravni regulaci a Ze se spravni organ prvniho stupné
V napadeném rozhodnuti s ndvrhem ucastnika fizeni toto vyhodnotit jako polehcujici okolnost
nijak nevypotadal, bankovni rada uvadi, Ze obdobné jako u spoluprace ucastnika fizeni
Vv pritbéhu spravniho fizeni nelze jako polehcujici okolnost vyhodnotit to, Ze ucastnik fizeni
mél zajem plnit své zadkonné povinnosti. Bankovni rada také vzala v tivahu, Ze ackoliv byl
ucastnik fizeni informovan po predbéZzném posouzeni jim stru¢n€ popsaného obchodniho
modelu v kvalifikovaném dotazu ze dne 12. 2. 2021 a doplnéni kvalifikovaného dotazu ze dne
4. 3. 2021 o mozném poruseni § 98 odst. 1 ZISIF, tak svlij obchodni model upravil pouze
minimalnge.

[137.] K namitce, ze spravni organ prvniho stupné neptihlédl ke skutecnosti, ze €astnik fizeni
JiZ podal Zadost o povoleni k €innosti poskytovatele skupinového financovani dle ¢l. 12
ECSPR, bankovni rada uvadi, Ze spravni organ prvniho stupné vyhodnotil jako polehc¢ujici
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okolnost to, ze tcéastnik fizeni ucinil kroky ke zméné obchodniho modelu na poskytovatele
skupinového financovani. Podani zadosti o povoleni je nepochybné jednim z krokt, které¢ musi
kazdy poskytovatel skupinového financovani v rdmci pfipravy své budouci ¢innosti ucinit.

[138.] Bankovni rada povazuje za nespravny argument Gcastnika fizeni, Ze by mu neméla byt
uloZzena sankce z divodu, aby nebylo ohrozeno posouzeni jeho davéryhodnosti pii
rozhodovani o jeho zadosti o udé€leni povoleni k ¢innosti poskytovatele skupinového
financovani, kdyz pravé jednim z divodl, pro¢ je divéryhodnost jednotlivych Zzadatelt
posuzovana, je, aby na finan¢nich trzich poskytovaly své sluzby jen subjekty, jejichz dosavadni
¢innost nezakladd divodné pochybnosti o tom, ze jejich budouci ¢innost bude v souladu
S pravnimi predpisy a nebude ohrozovat osoby, které jimi nabizené sluzby budou vyuzivat.
Bankovni rada k tomu nicmén¢ dodava, ze daveéryhodnost zadatelii je posuzovana komplexné
na zakladé vice rozlicnych faktorti a skutecnost, ze zadatel byl v minulosti uznan vinnym ze
spachani piestupku a byla mu ulozena sankce, sama o sobé nemusi znamenat, ze bude shledano,
ze zadatel postrada diveryhodnost.

[139.] K namitce, ze vySe pokuty je nepfiméfena, bankovni rada uvadi, ze Gcastnik fizeni
shromazdil od velkého poctu investort z fad vefejnosti znacny objem penéznich prostredki.
Pti stanovovani vyse pokuty ptfihlédl spravni orgén prvniho stupné k majetkovym pomérim
ucastnika fizeni a zohlednil zaporny vlastni kapital ucastnika fizeni. Ulozend pokuta by pro
sankcionovany subjekt méla byt citelnd, tak aby byl naplnén jak represivni, tak i preventivni
charakter sankce. Bankovni rada je toho nazoru, ze vySe ulozené pokuty neni nepfiméfend a
odpovidd zévaznosti jednani UcCastnika fizeni 1 jeho majetkovym pomérim, coz bylo
V napadeném rozhodnuti nalezité odivodnéno.

[140.] K namitce, Ze spravni organ prvniho stupné ucinil nespravné skutkové zjisténi ohledné
toho, od koho a jakym zpiisobem ziskava tcastnik fizeni svoji odménu ve formé tzv. mark-upu
odkazuje bankovni rada na body 30 az 37 tohoto rozhodnuti. Spravni organ prvniho stupné
spravné dospél k nazoru, ze ti€astnik fizeni profitoval i z odmén od investorti, a mohl tak tuto
skute¢nost vzit v tvahu jako jeden z faktord pro hodnoceni povahy ¢innosti t¢astnika fizeni a
nasledné urceni vySe pokuty.

[141.] K namitce nespravného piihlédnuti k délce trvani protipravniho stavu bankovni rada
uvadi, ze spravni organ prvniho stupné v bod¢ 86 napadeného rozhodnuti hodnotil jednani
ucastnika fizeni jako spiSe dlouhodobé porusovani pravni povinnosti. A¢koliv dany prestupek
mize byt pachan delsi dobu, bankovni rada se s posouzenim, Ze doba zhruba 7 mésici je jiz
doba spise dlouhd, ztotoznuje. Hodnoceni délky protipravniho stavu a z toho vychazejici
zavaznost konkrétniho skutku se obecné neomezuje pouze na rozdéleni na kratkodobé a
dlouhodobé poruseni, ale je vzata v Givahu konkrétni délka doby, po kterou tento protipravni
stav trval. Zhodnocenim délky trvani protipravniho stavu jako ,,spiSe dlouhodobé® spravni
organ prvniho stupné pfihlédl k tomu, Ze v projednavaném piipadé byla délka trvani
protipravniho stavu blizko pomezi mezi kratkodobym a dlouhodobym stavem, ale nelze uz
naznat, ze se jedna o kratké trvani tohoto stavu, a proto k tomu bylo piihlédnuto jako
k pritézujici okolnosti.

[142.] Se zavérecnym navrhem ucastnika fizeni, Ze by v jeho piipade postacoval postup dle
ustanoveni § 43 odst. 2 zdkona o pfestupcich, se bankovni rada neztotoZnuje. Podminky
stanovené v tomto ustanoveni musi byt splnény kumulativng, ptficemz pii hodnoceni zdvaznosti
pfestupku je nutné vychazet pfevazné z § 38 zakona o piestupcich. Je tedy evidentni, Ze tento
postup se primarné uplatni pouze u viceméné bagatelnich prestupkt. Bankovni rada povazuje
z4djem na ochran¢é retailovych investort za tak vyznamny, Ze upusténi od potrestani zde
nepfichazi v Givahu, pfi¢emz je také nutné vzit v potaz, Ze ucastnik fizeni shromazdil penézni
prostiedky od 17 942 0sob v celkovém objemu 170 979 417, 48 K¢, a nelze tak v Zadném
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piipad¢ jeho jednani a ohrozeni chranéného zajmu oznacit za bagatelni. Bankovni rada
povazuje jednani ucastnika fizeni a ohrozeni chranéného zajmu vzhledem k dobé trvani
protipravniho stavu a rozsahu protipravniho jednani za zavazné, a je tak toho nazoru, Ze
upusténi od spravniho trestu dle § 43 odst. 2 zdkona o prestupcich neptichazi v daném piipadé
V tvahu.

VI. Namitky neprezkoumatelnosti Fizeni

[143.] Ucastnik rizeni uvadi, zZe dle jeho ndzoru je napadené rozhodnuti neprezkoumatelné,
nebot spravni organ prvniho stupné se viibec nevyjadril k rade tvrzenych namitek a pravnich
argumentil.

[144.] Ucastnik ¥izeni spatiuje nepiezkoumatelnost napadeného rozhodnuti v absenci
vyporadani namitek tykajicich se hned nékolika oblasti, a to zejména:

a) oduvodnéni zamitnuti navrhu ucastnika rizeni na prerusent rizeni

b) odivodnéni zaveru, Ze uicastnik rizeni shromazdoval penézni prostiedky investorii
za ucelem jejich investovani

C) odivodnéni, jak Ceskd ndarodni banka prihlédla ke skutecnosti, ze || KEGzR
ukoncil ¢innost jednatele spolecnosti -; a

d) odiivodneéni vyse ulozené pokuty

[145.] Bankovni rada shledava vySe uvedené namitky neopodstatnénymi, jak dale
odlvodiuje.

[146.] Ucastnik Fizeni navrhl v ramci Vyjadieni k vistnimu jedndni, aby spravni orgdn prvniho
stupné prerusil spravni rizeni dle § 64 odst. 3 spravniho radu, dokud nebude mozné potvrdit,
Ci vyvratit vsechny tvrzené skutecnosti, resp. do 31. brezna 2023. Tento navrh byl spravnim
orgdanem prvniho stupné zamitnut, k cemuz se pak ucastnik rizeni vyjadril v odst. 72 a ndsl.
Zaverecného vyjadrent.

[147.] V Zadvérecném vyjadieni ucastnik rizeni uvedl, Ze dle ustanoveni § 64 odst. 3 spravniho
radu musi byt splnény tri podminky pro preruSeni rizeni, a to 1) nebude-li preruseni rizeni
V rozporu s verejnym zdjmem, 2) budou-li S prerusenim rizeni souhlasit vsichni ucastnici
Fizeni, 3) bude-li existovat diileZity ditvod pro preruSeni Fizeni.

[148.] Ucastnik Fizeni se domnival, Ze prerusent Fizeni nebude V rOZporu s verejnym zajmem,
kdyz se sam ze své iniciativy rozhodl ukoncit provozovani svého obchodniho modelu
zaloZeného na participacich. Ucastnik Fizeni také argumentoval tim, Ze nebude ohroZen zdjem
na jeho potrestani, kdyz spravni organ prvniho stupné bude moci spravni trest uloZit i po
opétovném pokracovani v rizeni.

[149.] Ucastnik rizeni pak rozporoval zavery spravniho organu prvniho stupné podporené
odkazy na nalezy Ustavniho soudu Ceské republiky sp. zn. P1. US 15/19 a sp. zn. PL US 4/20,
ve kterych Ustavni soud uvadi, Ze , uplynutim casu sldbne, a docela zanikne potieba
trestnépravni reakce na ¢in jak z hlediska generalni prevence (negativni reakce spolecenského
védomi postupem casu slabne a na cin se zapomina), tak i z hlediska individudlni (u trestnych
c¢inu plati domnénka, Ze pachatel, ktery nespachal dalsi trestny cin stejné nebo prisnéji trestny
po zdakonem urcenou dobu, se polepsil). Opozdeéné potrestani pachatele ztraci vyznam“.
Ucastnik Fizeni k témto ndleziim uvadi, Ze tyto zavéry nejsou v kontextu pripadu vicastnika
Fizeni relevantni, kdyz citované nalezy se tykaly ustanoveni o promlceni prestupku. Tyto zavery
byly dle ticastnika Fizeni uvedeny za iicelem podporeni argumentace Ustavniho soudu, Ze
stanoveni doby pro promlceni prestupkit ma své hmotnépravni opodstatnéni a potrestani
pachatele po uplynuti téchto lhiit ztrdaci vyznam.
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[150.] Dle iicastnika Fizeni tak Ustavni soud dospél k zavéru, Ze potrestani pachatele ztrdci
vyznam az po uplynuti promlcect doby, a z toho dle ucastnika rizeni vyplyva, Ze verejny zdjem
na jeho potrestani by ztratil vyznam teprve ve chvili, kdy by doslo k naplnéni promliceci doby,
a jeho ¢in by tak byl promicen. Ucastnik Fizeni uvadi, Ze k promiceni jeho jedndni by doslo
nejdrive 4. 3. 2027. Dle ucastnika rizeni by tak prerusenim na nékolik mésicu nebyl zajem na
jeho potrestani vitbec oslaben, tak aby byl ohrozen verejny zajem spocivajici v jeho pripadném
potrestani.

[151.] Diilezité ditvody pro preruseni rizeni ucastnik rizeni spatioval zejména v naplnéni
zasady zakonnosti vyjadrené v § 2 odst. 4 spravniho radu, ktera pozaduje, aby ,, prijaté resent
bylo v souladu s verejnym zdjmem a aby odpovidalo okolnostem daného pripadu*, a zasady
materialni pravdy vyjadrené v § 3 spravniho radu, dle které postupuje spravni organ tak, aby
byl zjisten stav veci, o némz nejsou ditvodné pochybnosti. Dle ucastnika rizeni jsou jim tvrzené
polehcujici okolnosti natolik vyznamné pro pripadné uvahy ohledné druhu a vymeére trestu, Ze
bez jejich zohlednéni nemiize spravni organ prvniho stupné pozadavky téchto dvou zdsad
naplnit.

[152.] Ucastnik fizeni pak rozporoval argumentaci spravniho orgdnu prvniho stupné, Ze ten
rozhoduje dle skutkového a pravniho stavu v dobé vydani rozhodnuti a nemiiZe v rizeni o
prestupku rozhodovat o okolnostech, a tedy ani prokazovat skutecnosti, které maji nebo mohou
nastat v budoucnu, a proto spravni organ prvniho stupné nevyhodnotil planované zmény
obchodniho modelu ucastnika Fizeni jako diilezité ditvody pro preruSeni spravniho vizeni
vedeného s iicastnikem Fizeni. Ucastnik Fizeni k této argumentaci uvedl, Ze sviij obchodni
model postaveny na participacich jiz ukoncuje, pouze je obtizné prokdzat, Ze ho ukonci v plném
rozsahu. Prerusenim rizeni tak mélo byt docileno toho, aby spravni orgadn prvniho stupné
nerozhodoval o budoucich okolnostech.

[153.] V rozkladu ucastnik rizeni uvddi, Ze spravni organ prvniho stupné v bode 67
napadeného rozhodnuti pouze zopakoval sviij zaver, Ze preruseni rizeni by bylo v rozporu
S verejnym zdjem a Ze pro preruSeni nejsou vazné divody, ale nijak se nevyjadril k jeho
argumentim ze Zavérecného vyjadreni.

[154.] K pieruSeni fizeni bankovni rada obecné uvadi, ze pieruseni fizeni dle § 64 odst. 3
spravniho fadu je fakultativni povahy, a je tedy na uvadzZeni spravniho organu, zda takové
zadosti vyhovi, a to i1 v pfipad¢, Ze jsou splnény vSechny podminky v tomto ustanoveni
uvedené.

[155.] Uplynutim casu slabne zajem na potrestani pachatele, tedy jedna se o kontinualni
proces, ktery vyusti v to, Ze zajem na potrestani pachatele zanikne uplné. Toto oslabovani je
tedy postupné, a ¢im delsi ¢asovy usek od spachani pifestupku ubéhne, tim je zdjem na
potrestani pachatele slabsi, az Upln¢ zanikne. Bankovni rada konstatuje, Ze v pfestupkovém
fizeni je obecné vefejny z4jem na potrestani pachatele pfestupku v co nejkratsi dobé od jeho
spachani, a neshledava, Ze by v fizeni s uCastnikem fizeni vySly najevo skutec¢nosti, které by
vedly k odlisnému posouzeni vetejného zajmu. Bankovni rada nesouhlasi s tvrzenim, Ze timto
odiivodnénim je vyprazdiovan ucel ustanoveni § 64 odst. 3 spravniho fadu, kdyZz toto
ustanoveni pojednava obecné o fizenich zahajenych z moci Gfedni, coz zahrnuje 1 jind fizeni
nez jen fizeni o prestupku.

[156.] Bankovni rada neshledava, ze by nastaly dtlezité diivody pro pieruseni fizeni dle § 64
odst. 3 spravniho fadu. K ukoncovani ¢innosti bylo jiz ptihlédnuto jako k poleh¢ujici okolnosti,
a jak bylo uvedeno v bodé 126 tohoto rozhodnuti, pfipadné vyckani na to, zda byla jednanim
ucastnika fizeni zplisobena investorim Skoda, by mohlo pii posouzeni jednani ucastnika fizeni
vést pouze ke zvyseni zdvaznosti protipravniho jednani Gi€astnika fizeni. Bankovni rada je tak
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toho néazoru, ze v souladu s § 3 spravniho fadu byl zjistén skutkovy stav, o kterém nejsou
divodné pochybnosti, a nebyl zde dan ditvod pro preruseni fizeni.

[157.] Ucastnik Fizeni uvadi, Ze spravni organ prvniho stupné se nijak nevyjadiil k jeho
argumentu, ze penézni prostredky ziskavané od investorii nelze povazovat za shromazdovani
penéeznich prostredkii od investoru, jelikoz ucastnik rizeni investorum prodava participaci jako
produkt (zboZzi).

[158.] Bankovni rada s timto tvrzenim nesouhlasi. Spravni organ prvniho stupné v bodé 73
napadeného rozhodnuti uvedl, Ze pravni titul, na zdkladé kterého dochazi k shromazd’ovani
prostiedkil od vefejnosti, ani pravni forma, ktera je k tomu pouZita, nejsou z pohledu ZISIF
rozhodné, ¢imz na tuto namitku i¢astnika tizeni reagoval.

[159.] Ucastnik Fizeni uvddi, zZe spravni orgdn prvniho stupné nijak nezohlednil skutecnost, Ze
by! [ %< dni 3. 8. 2021 odvolin z funkce jednatele ve spolecnosti

[160.] Bankovnirada s timto tvrzenim nesouhlasi. Spravni organ prvniho stupné v napadeném
rozhodnuti uved], Ze ||l by! jednatelem spolecnosti il do srpna roku 2021. Spravni
organ prvniho stupné tak tuto skute¢nost zohlednil. Samotné odvolani ||| | I z funkce
jednatele spole¢nosti [l viak nepostacovalo k tomu, aby bylo ukon&eno ovladani
spole¢nosti [l tcastnikem #izeni.

[161.] Ucastnik izeni ddle uvadi, Ze se spravni orgdn prvniho stupné nevyjddril k tvrzenym
skutecnostem a namitkam, které maji dle ucastnika vizeni zasadni vyznam pro zavery ucinéené
V prestupkovém rizeni. Dle ucastnika rizeni se spravni orgdan prvniho stupné nevyjadril nebo
neprihlédl ke skutecnosti, Ze ucastnik rizeni:

a) nikdy nemél v umyslu vyhybat se verejnopravni regulaci
b) jiz podal Zadost o povoleni k cinnosti poskytovatele skupinového financovani dle ¢l. 12
ECSPR
C) se spravnim organem prvniho stupné nespolupracoval pouze po zahdjeni spravniho
Fizeni, ale byl transparentni a oteviené popisoval svij obchodni model jesté pred
zahdjenim spravniho Fizeni.
[162.] Bankovni rada uvadi, Ze tyto skute¢nosti byly spravnim organem prvniho stupné vzaty
v uvahu tam, kde byly relevantni. Spravni organ prvniho stupné v napadeném rozhodnuti
uvedl, jaké skutecnosti vzal v uvahu pii hodnoceni zdvaZnosti jednani uCastnika fizeni a pfi
stanovovani vyse pokuty, kterou tcastnikovi fizeni ulozil.

[163.] V bodé 81 napadeného rozhodnuti spravni organ prvniho stupné uvedl, Ze mu nejsou
znamy zadné okolnosti, které by nasvédcovaly tomu, Ze by U€astnik fizeni vyvinul dostatecné
usili smetujici k zabranéni poruseni povinnosti stanovenych mu ZISIF. Spravni organ prvniho
stupné také konstatoval, Ze ucastnik fizeni ve své ¢innosti pokracoval, ackoliv byl pfedem na
moznou neopravnénost svého obchodniho modelu upozornén, a pokra¢oval v této ¢innosti 1 po
vyzvach spravniho organu prvniho stupné. Spravni organ prvniho stupné tak posoudil, jaké
usili ucastnik fizeni vynalozil k tomu, aby jeho Cinnost byla v souladu s regulaci, a zda bylo
vynaloZeno dostatecné Usili, které by vedlo k mozné liberaci Gi€astnika fizeni dle ustanoveni §
21 odst. 1 a 2 zakona o ptestupcich.

[164.] Bankovnirada k tomu dodava, ze prokazani imyslu, Ze se sankcionovana osoba snazila
vyhybat vetejnopravni regulaci, by zvySovalo zavaznost daného jednani. Bankovni rada je ale
toho nazoru, Ze snahu o nevyhybani se pravni regulaci nelze vyhodnotit jako polehcujici
okolnost, nebot’ takovy pfistup by mél byt standardem.

[165.] Skutecnost, ze ucastnik fizeni jiz podal zadost o povoleni k ¢innosti poskytovatele
skupinového financovani, byla spravnim organem prvniho stupné vyhodnocena v bodé¢ 88
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napadeného rozhodnuti jako polehcujici okolnost, nebot’ se jednd o jeden z nutnych kroki
k tomu, aby ucastnik fizeni mohl vykonavat ¢innost poskytovatele skupinového financovani.

[166.] Bankovni rada znovu uvadi, Ze spoluprace se spravnim organem prvniho stupné je
zékonnou povinnosti Ucastnika fizeni, a nelze tak k ni obecné pftihlizet jako k polehcujici
okolnosti.

*k*k

[167.] Bankovni rada nezjistila v fizeni, které predchazelo rozkladem napadenému
rozhodnuti, ani v napadeném rozhodnuti pochybeni ze strany spravniho orgénu prvniho stupné,
ktera by méla vliv na zdkonnost napadené¢ho rozhodnuti. Bankovni rada po posouzeni véci
dospéla k zavéru, ze napadené rozhodnuti netrpi vadami zplsobujicimi jeho nespravnost.
S ohledem na vyse uvedené povazuje bankovni rada rozklad za nediivodny a rozhodla tak, jak
je uvedeno ve vyroku tohoto rozhodnuti.

POUCENI

Proti tomuto rozhodnuti se v souladu s ustanovenim § 152 odst. 5 ve spojeni s § 91 odst. 1
spravniho fadu nelze dale odvolat.

otisk ufedniho razitka
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