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ROZSUDOK V MENE
SLOVENSKEJ REPUBLIKY

Okresny sud Bratislava | v konani pred sudkyriou JUDr. Otiliou Belavou v pravnej veci navrhovatelky:
X.. E. N.va, nar. XX. XX.XXXX, bytom U. XX, Bratislava, zastiupena advokatskou kancelariou: FUTEJ &
Partners, s.r.0., sidlo Radlinského 2, Bratislava, ICO: 35 955 341, proti odporcovi : Slovenska republika
zastupena Narodnou bankou Slovenska, sidlo Imricha Karvasa 1, Bratislava, o nahradu $kody vo vyske
20.386,04 EUR s prisl. podla zak. ¢ 514/2003 Z.z.

rozhodol:

Sud navrh na zacatie prejudicialneho konania pred Sudnym dvorom Eurdpskej Unie podla ¢lanku 267
Zmluvy o fungovani Eurdpskej Unie zamieta.

Sud navrh vo veci samej zamieta.

Sud odporcovi nahradu trov konania nepriznava.
odovodnenie:

Navrhom z 22.12.2011, doru¢enym sudu 30.12.2011, doplneny podaniami zo 17.01.2013 dorucené
sudu 25.01.2013 (E.I. 26), z 11.04.2013 doruc¢ené sudu 14.02.2014 (¢.I. 94), z 11.06.2013 dorucené
sudu 17.02.2014 (&.1. 105), z 10.01.2014 doruc€ené sudu na pojednavani 17.06.2014 sa navrhovatelka
domaha, aby sud zaviazal odporcu na nahradu Skody vo vySke 20.386,04 EUR s prislusenstvom, titulom
nespravneho uradného postupu Narodnej banky Slovenska (dalej uz len NBS) pri vykone dohfadu nad
PODIELOVYM DRUZSTVOM SLOVENSKE INVESTICIE. Navrhovatelka svoj navrh odévodnila tym,
Ze ako &lenka PODIELOVEHO DRUZSTVA SLOVENSKE INVESTICIE (dalej uz len Druzstvo) vlozila
penazné prostriedky do Druzstva za u€elom ich zhodnotenia, nakolko Druzstvo zhromazdovalo pefiazné
prostriedky od svojich ¢lenov a zabezpec€ovalo ich zhodnocovanie podfa zakona ¢&. €.566/2001 Z.z. o
cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov ( zakon o cennych
papieroch ZoCP ). Druzstvo tak

robilo na zaklade verejnej ponuky v ramci Prospektu investicie, ktory schvalil Urad pre finanény
trh  rozhodnutim UFT -002/2002/SP1 z 21.03.2002, ktoré nadobudlo pravoplatnost 28.03.2002.
Nadobudanie majetkovych hodnét z pefiaznych prostriedkov zhromazdenych na zaklade verejnej
ponuky Druzstva a ich spravovanie v ramci Prospektu investicie upravovala zmluva, ktoru uzatvorili ako
zmluvné strany Druzstvo a CAPITAL INVEST, o.c.p., a.s. ( dalej Obchodnik s CP) s nazvom Zmluva o
sprave portfélia cennych papierov, uzavretd podla zakona o cennych papieroch, o sprave aktiv podla
Obchodného zakonnika, ktora bola menena a doplfiovana. Miera zhodnotenia pefiaznych prostriedkov
vloZzenych navrhovatelkou do DruZstva mala byt v sulade s Prospektom investicie a podfa zmluvy vo
vyske 8% p.a.. Druzstvo na zhodnocovanie penaznych prostriedkov pouzivalo vyhradne spolo¢nost
CAPITAL INVEST, o.c.p.. Obchodnik s CP vykonaval ¢innost obchodnika s cennymi papiermi podla
zakona o cennych papieroch €.566/2001 Z.z., na zaklade povolenia na poskytovanie investi¢nych sluzieb



NBS do 01.03.2011, kedy NBS bolo odobraté povolenie na poskytovanie investi¢nych sluzieb. Nad
¢innostou Druzstva a Obchodnika s CP mala pravomoc vykonavat dohlfad NBS v sulade so zakonom €.
566/1992 Zb. o Narodnej banke Slovenska, v sulade so zakonom &€.566/2001 Z.z. o cennych papieroch
a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (dalej len ZoCP), ako aj zakonom €.
747/2004 Z.z. o dohlade nad finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov.

Navrhovatelka vlozila pefiazné prostriedky do Druzstva nakolko sa spoliehala, ze Druzstvo a aj
Obchodnik s CP su subjekty, nad ktorymi je vykonavany dohlad NBS tak, Zze bude zabezpecené ich
riadne fungovanie a tym budu nielen ochranené jej penazné prostriedky, ale budu aj zhodnotené v
garantovanej vyske.

Navrhovatefka sa od Druzstva dozvedela, Ze Obchodnik s CP s Druzstvom k 30.04.2010 skongil
spolupracu, Ze Druzstvu neodovzdal Zziadne portfélio cennych papierov, ani zverené penazné
prostriedky; a Ze z tohto dévodu Druzstvo nema prostriedky na vyplatu navrhovatefkou zverenych
finanénych prostriedkov, vratane ich zhodnotenia. V désledku vysSie uvedeného konania Obchodnika
s CP v spojeni s jeho €innostou pre Druzstvo tak vznikla navrhovatelke Skoda, ktora predstavuje
sumu, o ktoru sa zmenaSil jej majetok, pretoze Druzstvo navrhovatelke nevyplatilo finanéné prostriedky
zhodnotené o dohodnuty zisk.

Navrhovatelka v navrhu uviedla, Ze odporca v désledku nespravneho uradného postupu
NBS, porusenim zakonnych ustanoveni tykajucich sa dohladu, zodpoveda za Skodu spdsobenu
navrhovatelke, ¢im jej vznikla Skoda v pri€innej suvislosti s nespravnym dradnym postupom NBS pri
vykone dohladu nad €innostou Obchodnika s CP, ktory vykonaval pre Druzstvo Cinnost podla Zmluvy,
ked po zisteni zavaznych a podstatnych nedostatkov v ¢innosti Obchodnika s CP NBS neurobila riadne
a v€as ukony potrebné na napravu zistenych nedostatkov, ani na ich zamedzenie do buducnosti, pri¢om
musela vediet z charakteru zistenych poruSeni, ze nedostatky v ¢innosti Obchodnika s CP zasahuju
do prav a pravom chranenych zdujmov DruZstva vo vztahu k jeho zdvazkom vodéi €lenom, ktori mu
zverili prostriedky na ich zhodnotenie. Nespravny uradny postup NBS dalej spociva v tom, ze vo
vztahu k Druzstvu NBS nevykonala potrebné opatrenia na zabranenie vzniku Skody (na majetku tvoreny
z vlozenych prostriedkov jeho ¢lenov), zvereny Obchodnikovi s CP. NBS najma neupozornila v€as
Druzstvo na moznost rizika vyplyvajuceho z jeho spoluprace s Obchodnikom s CP. NBS zbyto€nymi
prietahmi, resp. svojou nec¢innostou spdsobila, Ze neprijala v konani voci Druzstvu a Obchodnikovi s
CP vhodné opatrenia, ktorymi by zabezpecila, Ze Druzstvo a Obchodnik s CP by nemohol so svojim
majetkom nakladat inak, nez za u¢elom uspokojenia pohladavky navrhovatelky, ¢im obchodnik s CP
mohol pokracovat v protipravnom konani na ujmu DruZstva a tretich osdb vratane navrhovatelky az do
01.03.2011, kedy NBS odobrala Obchodnikovi s CP povolenie na poskytovanie investi¢nych sluzieb.

Pbévodne bol navrh podany na sumu 448,48 EUR s prisl., ktory bol podanim z 22.07.2013, doru¢enym
sudu 26.07.2013 rozSireny 0 19.937,56 EUR s prisl., o €om sud podla § 95 O.s.p. rozhodol uznesenim
z 26.03.2014 pod ¢.k. 15C/192/2011-133.

Odporca sa k navrhu vyjadril pisomne podanim z 15.05.2012 doru€enom sudu 18.05.2012 (&.1. 14) v
spojeni s podanim z 18.09.2012 doru€enym sudu 05.10.2012 (€.I. 19), z 22.07.2013 dorucenym sudu
28.02.2014 (¢€.1. 111), z 02.04.2014 doru¢enym sudu 03.04.2014 (€.l. 134) a 12.05.2014 dorucené sudu
na pojednavani 17.06.2014 s tym, Ze navrhovatelka si mala svoju pohladavku uplatnit v konkurznom
konani, nakolko na DruZstvo bol vyhldseny konkurz uznesenim Okresného sudu Bratislava | pod
sp. zn. 3 K 95/2010 z 11.04.2011, ktoré bolo dria 18.04.2011 zverejnené v Obchodnom vestniku v
Casti 75B pod ¢islom 75/2011, pod zn. KO00394. V dalSom odporca uviedol, ze Podielové druzstvo
slovenské investicie a jeho dcérske spolo€nosti - Euro Druzstvo slovenské investicie, Dolarové druzstvo
slovenské investicie a Sporitefné druzstvo stred BB , v konkurze® - vystupujuce pod spolo€nym logom
» Slovenskeé investicie® - su podnikatelské subjekty, ktoré vznikli a vykonavali €innost podfa Obchodného
zakonnika. Za celkovu ¢&innost Druzstva zodpoveda a v mene DruZstva kona predstavenstvo ako
Statutarny organ druzstva, ktory riadi innost' druzstva a rozhoduje o v3etkych zaleZitostiach druzstva,
pokial nie su zakonom, stanovami alebo rozhodnutim &lenskej schédze vyhradené inému organu
druzstva. Navrhovatelka ako investor musela vediet, Ze s takouto investiciou je spojené aj riziko a
doterajsi alebo propagovany vynos nie je zarukou buducich vynosov tak, ako to ustanovuje § 129 ods.
1 pism. b) zadkona €. 566/2001 Z.z. ZoCP. Spoliehanie sa na to, Ze Druzstvo aj Obchodnik s CP su
subjekty, nad ktorymi je vykonavany dohfad NBS, pri¢om pod tymto dohlfadom budu perfiazné prostriedky



zhodnotené v garantovanej vyske ( 8% p.a.), su U&elové a zaloZené na neznalosti pravnych predpisov.
Odporca vo vyjadreni uviedol, Ze Urad pre finanény trh (ktorého kompetencie pri vykone dohladu presli
od 01.01.2006 na NBS) schvalil pre Druzstvo dna 21.03.2002 - Prospekt investicie podla § 127 ods. 2
ZoCP (pravoplatnym dfia 28.03.2002), na zaklade ktorého bolo Druzstvo opravnené ponukat majetkové
hodnoty s lehotou verejnej ponuky majetkovych hodnét 10 rokov. Prospekt investicie je svojou povahou
informacny dokument, ktorého ucelom je investorom poskytnut dostatok informacii pre ich investicné
rozhodnutie. Pri jeho schvalovani organ dohladu postupuje podlfa § 127 ods. 4 v spojeni s § 125
ods. 7 ZoCP a posudzuje najma jeho Uplnost (teda Ci obsahuje vSetky udaje podlfa § 128 ods. 1
ZoCP), vzajomny sulad predloZenych udajov a ich zrozumitelnost. Za pravdivost' Udajov v Prospekte
investicie zodpoveda Statutarny zastupca vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét, ktorého
vyhlasenie o tom, Ze skuto&nosti uvedené v Prospekte investicie su Uplné a pravdivé ako aj jeho podpis,
ktory Prospekt investicie musi obsahovat' (§128 ods. 1 pism. h) ZoCP). Zakonnej uprave odporuje a
je zavadzajuce tvrdenie navrhovatelky, Ze schvaleny Prospekt investicie obsahoval aj samotna Zmluvu
o sprave portfélia. Prospekt investicie ma podla zakona obsahovat a obsahuje iba zoznam zmluy,
ktoré zabezpeduju odbyt vyrobkov vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét alebo realizaciu
sluzieb, ktoré poskytuje, €o je povinna nalezitost prospektu podfa § 128 ods. 1 pism. a) bodu 10 ZoCP.
ZoCP vSak nepozadoval, aby pri schvalovani prospektu boli predlozené samotné zmluvy (pozadoval
len ich zoznam) a schvaleny Prospekt investicie tieto zmluvy nikdy neobsahoval. Schvélenie Prospektu
v Ziadnom pripade neznamenalo schvalenie Zmluvy. Schvalenim Prospektu investicie nevznikol medzi
Druzstvom a Obchodnikom s CP zmluvny vztah (pripadné nedodrziavanie povinnosti zo zmluvy medzi
Druzstvom a Obchodnikom s CP zo strany Obchodnika s CP by bolo porusenim ich zmluvného vztahu,
ale nie porusenim Prospektu investicie.

Odporca uviedol, ze NBS vykonavala dohlad nad ¢innostou vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych
hodnét len v zakonom vymedzenom limitovanom rozsahu, a to dohlad nad plnenim povinnosti
vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét ustanovenych v ZoCP, teda kontrolovala zverejnenie
schvaleného Prospektu investicie pred zacatim verejnej ponuky (§ 126 ods. 2 ZoCP a § 127 ZoCP),
aktualnost prospektu investicie po€as lehoty trvania verejnej ponuky, plnenie informaénych povinnosti
vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét a splnenie povinnosti predlozit pred zverejnenim
NBS na posudenie oznamenia o verejnej ponuke majetkovych hodnét, ako aj dodrziavanie ustanovenia
§ 126 ods. 5 ZoCP. Az s ucinnostou od 01.06.2010 bola NBS opravnena dohliadat’ aj na skuto¢nost,
¢i vyhlasovatel majetkovych hodnét dodrziava schvaleny Prospekt investicie. NBS teda nevykonavala
a ani nemohla vykonavat’ dohlad nad celkovou €innostou DruZstva ako vyhlasovatela verejnej ponuky
majetkovych hodnét, pretoZe by to bolo nezakonnym prekro€enim jej kompetencie.

Z polro¢nych sprav Druzstva predkladanych Druzstvom NBS nevyplyvali Ziadne indicie a ani informacie
o zhorSeni finanénej situacii Druzstva, ktora by ohrozila vyplacanie vyrovnavacich podielov ¢i podielov
na zisku jeho ¢lenom. Druzstvo od zaciatku obchodnej spoluprace s Obchodnikom s CP, nemalo ziadne
vyhrady k €innosti Obchodnika s CP a ani nikdy NBS neoznamilo, Zze Obchodnik s CP neopravnene
vyuctovava odmenu alebo si inak neplni povinnosti vyplyvajice zo zmluvy uzatvorenej s Druzstvom, ale
ani nikdy nepodalo Ziadnu sudnu zalobu, Zze Obchodnik s CP nekona v sulade s uzatvorenou zmluvou,
pripadne svojim konanim spdsobuje Skodu Druzstvu. Az po ésmich rokoch vzajomnej spoluprace s
Obchodnikom s CP, listom doru¢enym NBS dra 15.04.2010, Druzstvo ziadalo o preskimanie postupu
Obchodnika s CP a vykonanie dohladu na mieste. Druzstvo sa nedomahalo svojich narokov voci
Obchodnikovi s cennymi papiermi na prislusnom sude, ale ziadalo okamzitu napravu od NBS. NBS
po podani podnetu Druzstvom a oboznameni sa s informaciami uvedenymi v podnete vykonala ihned
v obdobi od 20.04.2010 do 06.05.2010 u Obchodnika s CP dohlad na mieste, pri ktorom bolo zistené,
ze Obchodnik s CP neposkytoval pre Druzstvo investi¢nu sluzbu riadenie portfélia v zmysle ZoCP.
Vzhlfadom na podozrenie z mozného poSkodenia klientov Obchodnika s CP, v zaujme ochrany klientov
Obchodnika s CP vydala NBS rozhodnutie ¢. ODT-8305/2010 z 12.07.2010 o predbeznom opatreni,
ktorym Obchodnikovi s CP ulozila zdrzat sa nakladania s majetkom klientov zverenym Obchodnikovi s
CP bez predchadzajuceho pisomného suhlasu NBS. Rozhodnutim ¢. ODT-8305-5/2010 z 21.12.2010
NBS odobrala Obchodnikovi s CP povolenie na poskytovanie investiénych sluzieb z dévodov uvedenych
v § 156 ods. 2 pism. a) ZoCP. V rozhodnuti boli uvedené aj iné poruSenia ZoCP. Proti rozhodnutiu
podal Obchodnik s CP rozklad. V konani o rozklade ako druhostuprfiovy organ rozhodovala Bankova
rada Narodnej banky Slovenska, ktora napadnuté prvostupnové rozhodnutie potvrdila rozhodnutim &.
GUV-274/2011, ktoré nadobudlo pravoplatnost 04.03.2011.



V dalSom odporca uviedol, Ze NBS listom z 20.04.2010 vyzvala Druzstvo, aby predloZilo Ziadost o
schvalenie dodatku prospektu investicie tak, aby DruZstvo mohlo pokraovat v zhodnocovani finanénych
prostriedkov, kedZe v Druzstve nastali zmeny tykajuce sa udajov zahrnutych do prospektu investicie,
ktoré by mohli mat vplyv na hodnotenie ponukanych majetkovych hodnét investorom a v désledku
ktorych sa stala neaktualna podstatna €ast’ prospektu investicie. Druzstvo podalo dna 28. 04.2010
Ziadost o schvalenie dodatku k Prospektu investicie. Kedze Ziadost bola nelplna, NBS vyzvala Druzstvo
na odstranenie nedostatkov. DruZstvo poziadalo trikrat o predlZzenie lehoty na odstranenie nedostatkov
celkovo na stodvadsat dni, avSak nedostatky neodstranilo. NBS ako prvostupriovy organ dohladu
nad finan&nym trhom, rozhodnutim &. OPK-5664/1-5/2010 z 26.08.2010 konanie o Ziadosti Druzstva
zastavila. Druzstvo podalo proti uvedenému rozhodnutiu rozklad. O rozklade ako druhostupriovy
organ rozhodovala Bankova rada NBS, ktora prvostupfiové rozhodnutie potvrdila rozhodnutim ¢&.
GUV-1744/2010 z 08.12.2010. Rozhodnutie nadobudlo pravoplatnost 16.12.2010. Medzi¢asom NBS
ako prvostupriovy organ dohladu nad finanénym trhom, listom pod €. ODT-10890/2010 z 27.08.2010
dorucila Druzstvu oznamenie o zacati konania za porusenie § 129 ods. 3 v spojeni s § 128 ods.
1 pism. b), ¢) a h) ZoCP a § 125c ods. 1 v spojeni s § 127 ods. 4 ZoCP, a to tym, Zze Druzstvo
nedodrziavalo schvaleny Prospekt investicie a Ze skuto€nosti v iiom uvedené nie su aktualne a pravdivé.
Toto konanie bolo ukon&ené rozhodnutim pod €. ODT-10890-4/2010 z 30.05.2011, ktorym sa Druzstvu
zakazal predaj majetkovych hodnét. Rozhodnutie nadobudlo pravoplatnost 18.07.2011. Na tvrdenie
navrhovatelky, Ze Druzstvo malo poskytnut’ Obchodnikovi s CP 26.179.149,64 EUR odporca konstatuje,
Ze pri vykone dohladu u Obchodnika s CP nenasiel Ziadne dokumenty, ktoré by nasvedCovali tomu,
Ze by DruZstvo zverilo Obchodnikovi s CP finan&né prostriedky. NBS nebola pri vykonavani dohfadu
necinna, nespdsobila Ziadne prietahy v konani, postupovala v sulade so ZoCP, preto odporca Ziadal
navrh zamietnut'.

Pravna zastupkyna navrhovatelky na pojednavani 17.06.2014 dorudila sudu pisomny navrh z
10.01.2014 na zacatie prejudicialneho konania pred Sudnym dvorom Eurépskej Gnie podla ¢lanku 267
Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie, podla ustanovenia § 109 ods.1 pism. c) O.s.p. s poukazom na
ustanovenie §1 O.s.p., podla ktorého vnutrostatny sud je povinny zabezpecit’ spravodlivi ochranu prav
a opravnenych zaujmov uc¢astnikov konania.

Navrh bol odévodneny na tom skutkovom zaklade, ze navrhovatelka sa pred vnutrostatnym sidom
domaha nahrady Skody proti ¢lenskému Statu z titulu zodpovednosti za Skodu, ktora jej mala byt
spbsobena nespravnym a neodbornym dohlfadom zo strany verejnopravneho organu a to NBS nad
Druzstvom, ktorého bola ¢lenkou a Obchodnikom s CP, ktorého Druzstvo pouzivalo na zhodnocovanie
finan¢nych prostriedkov ziskanych od navrhovatelky. Druzstvo zhromazdovalo penazné prostriedky a
zabezpecovalo ich zhodnocovanie v zmysle zakona €.566/2001 Z.z. podla § 126 zakona o cennych
papieroch, a to na zaklade zverejneného Prospektu investicie, ktory schvalila NBS. Prospekt investicie
bol vypracovany k 20.02.2002, doplneny dodatkami z 21.03. 2003 a z 03.06. 2008. Dohlad nad
aktualnostou, Uplnostou a pravdivostou prospektu bol zvereny NBS. Podla navrhu, pravna Uprava
institatu prospektu investicie obsiahnuta v zakone o cennych papieroch je vysledkom implementacie
Smernice 2003 /71 /ES Eurdpskeho parlamentu a Rady zo 04.11. 2003 o prospekte, ktory sa zverejhiuje
pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na obchodovanie a 0 zmene a doplneni smernice
2001/34/ES. Navrhovatelka v navrhu uviedla, Ze Druzstvo svojim konanim porusovalo okrem inych aj
ust. § 125c ods. 1 v spojeni s ust. § 127 ods. 4 zakona o cennych papieroch od 31.12.2006, avsak NBS
voCi Druzstvu Uradne zasiahla az v maji 2011 vydanim rozhodnutia o zakaze €innosti, s odvolanim sa
na to, ze NBS dohliadat ani sankcionovat Druzstvo pred 01.06.2010 nemohla za pripadné nedodrzanie
prospektu investicie a pred 01.01.2009 ani za pripadné neaktualizovanie prospektu investicie z dévodu,
Ze nemala na to zakonné kompetencie. Sud mal poloZit Sudnemu dvoru EU dve prejudiciaine otazky,
prvu - &i je poruSenim prava Eurdpskej Unie, ak ¢lensky Stat zavedie do vnutroStatneho poriadku institut
verejnej ponuky majetkovych hodnét, ktory je zjavne totozny s instititom verejnej ponuky cennych
papierov predpokladanym v Smernici 2003/71/ES Eurépskeho parlamentu a Rady o prospekte, ktory
sa zverejiiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo o ich prijati na obchodovanie, a 0 zmene a
doplneni smernice 2001/ 34/ES a na tento institat verejnej ponuky majetkovych hodnét sa stat nasledne
odvolava vo vnutrostatnom konani o zodpovednosti za Skodu Statu spdsobeni NBS spotrebitelom
na finanénom trhu nedostatonym vykonom dohfadu nad subjektmi prevadzkujucimi verejnu ponuku
majetkovych hodndt tym spdsobom, Ze Stat argumentuje, Ze institut verejnej ponuky majetkovych hodnot
je osobitostou narodnej legislativy, na ktori sa pravo Eurdpskej unie nevztahuje. V pripade kladnej
odpovede na prvu otazku mal sud polozit druhi otazku - €i je porusenim ¢lanku 288 Zmluvy o fungovani



v Eurépskej unie v spojeni s ¢lankom 29 Smernice 2003/71/ES Eurdpskeho parlamentu a Rady o
prospekte, ktory sa zverejiiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo o ich prijati na obchodovanie
a 0 zmene a doplneni smernice 2001/ 34/ES ak Clensky &tat v rozpore s povinnostami uloZzenymi
Statu v ¢lanku 21 ods.3 pism. d) a f) Smernice, poukazuje vo vnutrostatnom konani o zodpovednosti
za 8kodu Statu spésobenu NBS spotrebitelom na finanénom trhu nedostatoénym vykonom dohladu nad
subjektmi prevadzkujucimi verejnd ponuku majetkovych hodnét, Ze NBS nemala v zmysle vnutrostatnej
legislativy po implementacii Smernice 2003/71/ES dostato¢né kontrolné a sankéné kompetencie na
v€asné zakazanie nezakonne vykonavanej verejnej ponuky majetkovych hodnét subjektmi, nad ktorymi
mala v zmysle vnutrostatnej legislativy povinnost’ vykonavat dohfad na finanénom trhu.

Odporca ziadal, aby sud navrh prejudicialneho konania pred Sudnym dvorom Eurépskej Unie podla
¢lanku 267 (pévodného ¢lanku 234) Zmluvy o zalozeni Eurdpskeho spoloCenstva zamietol, nakolko
navrhovatelka zavadzajuco tvrdi, Ze In&titat verejnej ponuky majetkovych hodnét je zjavne totozny
s Indtitutom verejnej ponuky cennych papierov predpokladanym v smernici Eurépskeho parlamentu a
Rady 2003/71/ES zo 04.11.2003 o prospekte, ktory sa zverejfiuje pri verejnej ponuke cennych papierov
alebo ich prijati na obchodovanie, a 0 zmene a doplneni smernice 2001/34/ES v platnom zneni. Definicia
verejnej ponuky do majetkovych hodnét do 21.07.2013 bola zakotvena v § 126 zakona €. 566/2001
Z.z. o cennych papieroch a ich investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zdkonov v
zneni neskorSich predpisov ( dalej len ZoCP), ktorym definicia verejnej ponuky cennych papierov je
zakotvena v § 120 ZoCp. Z tychto definicii je zrejmé, Ze ide o dva absolutne odliSné Instituty, ktoré
boli zavedené do pravneho poriadku Slovenskej republiky od 01.01.2002 na zaklade zakona ZoCP.
Uprava verejnej ponuky majetkovych hodnét bola zavedena do pravneho poriadku Slovenskej republiky
z dbvodu, aby upravila podmienky &innosti uZz v praxi existujucich a podnikajucich podnikatelskych
subjektov, na ktoré sa verejna ponuka cennych papierov nevztahovala a ani sa nevztahuje z dévodu
rozdielneho zadefinovania verejnej ponuky cennych papierov a verejnej ponuky majetkovych hodnét,
ktoré zohladriuje aj rozdielne investi¢né stratégie a metdédy podnikania pri verejnej ponuke majetkovych
hodnét v porovnani s podnikanim pri verejne ponuke cennych papierov na zaklade zverejneného
prospektu cennych papierov, ktory pdvodne schvaloval Urad pre finanény trh a to v obdobi od 01.01.2002
do 31.12.2005 a neskdr po 01.01.2006 NBS. Podla nazoru odporcu tato zakonna Uprava plne reSpektuje
¢lanok 16 Charty zakladnych prav Europskej unie, podla ktorého sa sloboda podnikania uznava v sulade
s pravom EU, vnatrodtatnymi pravnymi predpismi a praxou. Podla nazoru odporcu odpoved na prvi
prejudicidlnu otdzku neméze byt kladna a preto je bezpredmetné zaoberat’ sa druhou prejudicialnou
otazkou, nakolko alternativne investi€éné moznosti, medzi ktoré mozZno zahrnut aj €innost vyhlasovatelov
verejnej ponuky majetkovych hodndt za€ala v ramci Eurdpskej unie regulovat’ az smernica Eurépskeho
a parlamentu a Rady 2011/61/EU zo dfia 08.06.2011 o spravcoch alternativnych investiénych fondov
a zmene na doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadenim (ES) &islo 1060/2009 (EU)
Cislo 1095/2010. Alternativne investi¢né fondy podla vyjadrenia odporcu tvoria heterogénnu skupinu
investicnych zdruzeni réznych pravnym foriem zriadenych v réznych pravnych systémoch. Cielom
smernice EU 2011/61/EU, podla bodu 4 v spojeni s bodom 1 jej preambuly je ustanovit vnatorny trh pre
spravcov alternativnych investi¢nych fondov a harmonizovany a prisny regulaény ramec, ako aj ramec
dohladu pre Cinnosti vSetkych spravcov alternativnych o investi€nych fondov v ramci Eurépskej unie
vratane spravcov alternativnych investiénych fondov, ktori maju sidlo v élenskom &tate EU.

Podla § 109 ods.1 pism. c) O.s.p., sud konanie prerusi, ak rozhodol, Ze poziada Sudny dvor Eurépskych
spoloCenstiev o rozhodnutie o predbeznej otazke podfa medzinarodnej zmluvy.

Podla ¢lanku 267 Konsolidovaného znenia Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie (pévodny Clanok 234
ZES), Sudny dvor Eurdpskej Unie ma pravomoc vydat predbezny nalez o otazkach, ktoré sa tykaju:

a) vykladu zmluay;
b) platnosti a vykladu aktov intitdcii, organov alebo tradov alebo agentar Unie;
Ak sa takéato otazka polozi v konani pred vnutrostatnym sidnym organom a tento sudny organ usudi, Zze

rozhodnutie o nej je nevyhnutné pre vydanie jeho rozhodnutia, m6ze sa obratit na Sudny dvor Eurdpske;j
unie, aby o nej rozhodol.



Ak sa takato otazka poloZzi v konani pred vnutrostatnym sudnym organom, proti ktorého rozhodnutiu nie
je pripustny opravny prostriedok podla vnutrodtatneho prava, je tento sudny organ povinny obratit’ sa
na Sudny dvor Eurdpskej Unie.

Sud ma zato, Ze verejna ponuka majetkovych hodnét nie je regulovana smernicou EU 2003/71/ES -
smernicou o prospekte, ktory sa zverejiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na
obchodovanie, a o zmene a doplneni smernice 2001/34/ES na znenie ktorej sa navrhovatel odvolava
v navrhu na zacatie prejudicialneho konania. Alternativne investicné moznosti, medzi ktoré je mozné
zahrnut' aj ginnost vyhlasovatelov verejnej ponuky majetkovych hodnét zadala v ramci EU regulovat
az smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 08.06.2011 o spravcoch alternativnych
investi¢nych fondov a o zmene a doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadenim (ES) ¢&islo
1060/2009, (EU) &islo 1095/2010.

Sud ma za to, Ze rozhodnutie Sudneho dvora Eurdpskej unie o poloZzenych otazkach nie je nevyhnutné
pre vydanie rozhodnutia vo veci samej z dévodu vys8ie uvedeného, ako i na zaklade zhodnotenia
dokazovania vo veci samej a z tohto dévodu sa neobratil na Sudny dvor Eurdpskej unie. Sud navrh
na zacatie prejudicialneho konania pred Sudnym dvorom Eurépskej unie podla ¢lanku 267 Zmluvy o
fungovani Eurdépskej unie zamietol aj z dévodu, Ze prvostupfiovy sud nie je sudom, proti ktorému
rozhodnutiu nie je pripustny opravny prostriedok podla vnutroStatneho prava a preto mu tato povinnost
obrétit sa na Sudny dvor Eurdpskej unie nevyplyva, nakolko tato povinnost vyplyva po zhodnoteni
skutkovych okolnosti len sudu, vo¢i ktorému rozhodnutiu nie je pripustny opravny prostriedok.

Vo veci samej sud vykonal dokazovanie vysluchom navrhovatelky, vyjadreniami pravnej zastupkyne
navrhovatelky, zastupkyne odporcu, oboznamil sa s obsahom listinnych dékazov zaloZenych v spise,
ktorych obsah cituje v rozsudku, s ostatnymi listinami zaloZenymi v spise, pri€om prihliadol na obsah
spisového materialu podla § 120 ods.1 O.s.p. a zistil nasledovny skutkovy stav:

Z vykonaného dokazovania mal sud preukazané, e navrhovatelka bola ¢lenkou druzstva PODIELOVE
DRUZSTVO SLOVENSKE INVESTICIE, do tohto druzstva viozila &lensky vklad (vydokladovala).
Doklady o vystupeni z Druzstva, zaniku ¢lenstva a vzniku prava na vyplatenie vyrovnacieho podielu
rozhodnutim predstavenstva druzstva ( ¢l. 16 ods.3 Stanov druzstva) navrhovatelka nepredlozila.
Pohladavku si navrhovatelka uplatnila v konkurznom konani, avSak prihlaska bola spravcom konkurzne;j
podstaty odmietnuta.

Z vyssie Specifikovanych listin a vyjadreni mal sid preukazané, Ze Urad pre finanény trh rozhodnutim
z 21.03.2002 schvalil Druzstvu Prospekt investicie, pri ktorom DruZstvo poZiadalo navrhom na zacatie
konania doruéenym Uradu diia 16.04.2003 o schvalenie jeho dodatku. Urad pre finanény trh Druzstvo
oboznamil o splneni podmienok pre schvélenie tohto dodatku podla § 127 ods. 4 v spojeni s §
122 ods. 7 zdkona &. 566/2001 Z.z. a zaroven Druzstvo upozornil, Ze nie je povinny preverovat
pravdivost’ alebo hodnovernost' Udajov uvedenych v Prospekte investicie s vynimkou identifikaénych
udajov vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét a opravnenosti oséb podpisujucich prospekt,
pretoZe urad vykonava dohlad nad €innostou vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét podla
§ 135 ods. 1 zdkona ¢&. 566/2001 Z.z., ale nie dohfad nad celkovou &innostou druZstva.

Dnia 02.06.2008 uzavrelo Druzstvo s obchodnikom s cennymi papiermi Capital Invest, o.c.p., zmluvu
o riadeni portfélia, podla ktorej sa obchodnik s cennymi papiermi ako obhospodarovatel zaviazal riadit
portfélio Druzstva ako jeho klienta v sulade so schvalenym Prospektom investicii a jeho dodatkami, ¢o v
sebe zahffialo hospodarenie s portféliom klienta na zaklade rozhodnutia obhospodarovatela, sledovanie
a vyhodnocovanie spravovaného portfolia, obstaravanie predaja cennych papierov z portfélia klienta,
uschovavanie a spravu cennych papierov, optimalizaciu portfélia, poskytovanie konzultacii a finanénych
analyz. Obchodnik s cennymi papiermi sa zaviazal zabezpecit mieru zhodnotenia portfolia klienta vo
vySke 8% rocne.

Investiciami vlozenymi do Druzstva, ktoré tvorili vklady ¢lenov Druzstva mal pravo disponovat vyhradne
Capital Invest, o.c.p. na zaklade zmluvy o riadeni portfélia, z ktorej vyplyvali prava a povinnosti
zmluvnych stran uzatvorenej medzi Obchodnikom s CP a Druzstvom. Zmluva bola ukongena zo
strany Obchodnika s CP vypovedou z 30.03.2010. Po zaniku zavazkového vztahu medzi Druzstvom a
Obchodnikom s CP, sa Druzstvo domahalo svojich narokov vyplyvajucich zo zmluvy voci Obchodnikovi



s CP réznymi ziadostami a vyzvami na zaplatenie dlznych sum. DruZstvo sa svojich narokov vodi
Obchodnikovi s CP nedomdhalo sudnou cestou. Druzstvo finanéné prostriedky, ktoré ziskalo od
svojich ¢lenov neposkytovalo Obchodnikovi s CP na zéklade zmluvy kde by bola Specifikovana vyska
poskytnutej sumy, ale zamestnanci Obchodnika s CP priamo disponovali s peniazmi DruZstva na zaklade
udeleného suhlasu Druzstvom. S finanénymi prostriedkami na ucte Druzstva boli opravnené disponovat’
zamestnankyne Obchodnika s CP pani ., T., R. O. K.I.. Druzstvo malo Géty C. 1. I. O..l.., C. C. V. D.
0.l.. 0.C.U.D.O..l..

Podla 1.2 ods. 2 Ustavy Slovenskej republiky, $tatne organy méozu konat iba na zaklade Ustavy, v jej
medziach a v rozsahu a sp6sobom, ktory ustanovi zakon.

Podla § 1 zak.¢. 514/2003 Z.z., tento zakon upravuje
a) zodpovednost Statu za Skodu spdsobenu organmi verejnej moci pri vykone verejnej moci,

b) zodpovednost obce a vysSieho Uzemného celku (dalej len "U0zemna samosprava") za Skodu
spbsobenu orgdnmi Uzemnej samospravy pri vykone samospravy,

c) predbezné prerokovanie naroku na nahradu Skody a pravo na regresnu nahradu.

Podla ustanovenia § 3 ods.1 pism. d) zakona &. 514/2003 Z.z., §tat zodpoveda za podmienok
ustanovenych tymto zakonom za $kodu, ktora bola spdsobena organmi verejnej moci, okrem tretej Casti
tohto zakona, pri vykone verejnej moci nespravnym uradnym postupom.

Podla § 9 ods.1 cit. zakona, Stat zodpoveda za Skodu spdsobeni nespravnym uradnym postupom. Za
nespravny uradny postup sa povazuje aj porusenie povinnosti organu verejnej moci urobit' Ukon alebo
vydat rozhodnutie zakonom ustanovenej lehote, ne€innost’ organu verejnej moci pri vykone verejnej
moci, zbyto€né prietahy v konani alebo iny nezakonny zasah do prav, prdvom chranenych zaujmov
fyzickych os6b a pravnickych oséb.

Podla §9 ods. 2 cit. zakona, pravo na nahradu Skody spdsobenej nespravnym uradnym postupom ma
ten, komu bola takym postupom spdsobena Skoda.

Podla § 15 ods. 1 cit. zakona, narok na nahradu Skody spésobenej nespravnym uUradnym postupom
je potrebné vopred predbezne prerokovat na zaklade pisomnej Ziadosti poSkodeného o predbezné
prerokovanie naroku s prislusnym organom podla § 4 a 11.

Podla § 17 ods. 1 cit. zakona, uhradza sa skuto¢na Skoda a usly zisk, ak osobitny predpis neustanovuje
inak.

Podla § 127 ods.2 a §128 zakona &. 566/2001 Z.z. zakona o cennych papieroch, v zneni kedy Urad
pre finanény trh schvalil pre druzstvo prospekt investicie, Prospekt investicie schvaluje urad na ziadost
pravnickej osoby alebo fyzickej osoby uskuto€hujucej verejnt ponuku majetkovych hodnét podla § 126
(dalej len "vyhlasovatel verejnej ponuky majetkovych hodnét"). Urad pre finanény trh schvalil prospekt
investicie podla ustanovenia § 127 ods.4 zakona €.566/2001 Z.z. s poukazom na ustanovenia §125
ods.7 zak.¢. 566/2001 Z.z., nakolko podla §128 zak.¢. 566/2001 Z.z. obsahoval zakonom Specifikované
nalezitosti.

Z obsahu navrhu je zrejmé, Ze navrhovatelka sa voci odporcovi domaha nahrady Skody titulom
zodpovednosti Statu za nespravny uradny postup v zmysle zakona &. 514/2003 Z.z., preto sud narok
posudzoval v intenciach tohto zakona.

Na zaklade schvaleného prospektu investicie Uradom pre finanény trh UTF -002/2002/ SPIz 21.03.2002,
pravoplatny 28.03.2002, bolo DruZstvo opravnené ponukat majetkové hodnoty s lehotou verejnej
ponuky 10 rokov. Prospekt investicie bol informaénym dokumentom, z obsahu ktorého investori
ziskavali informacie pre ich investi¢né rozhodnutie.

Zo Zmluvy o zriadeni portfélia z 02.06.2008 mal sud preukazané zalozenie zmluvného vztahu medzi
Druzstvom a Obchodnikom s cennymi papiermi CAPITAL INVEST, o.c.p., a.s.. Predmetna zmluva bola
Obchodnikom s cennymi papiermi vypovedana listom z 30.03.2010 s ucinnostou od 01.05.2010. Po



tomto Ukone Druzstvo listom z 15.04.2010 poziadalo NBS o preskimanie postupu spolo¢nosti CAPITAL
INVEST, o.c.p., a.s.. V tomto &ase DruZstvo vSak nepodalo Zzalobu vo¢i Obchodnikovi s cennymi papiermi
o nahradu 3kody, ale Ziadalo NBS aby situaciu riesila.

Na zéklade zisteného skutkového stavu do 01.06.2010 - NBS ako aj jej pravny predchodca Urad pre
finanény trh v sulade so zakonom €. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch postupovali spravne vo
vztahu k Druzstvu, ktoré bolo NBS povinné predkladat’ polrocné spravy o svojom hospodareni. Z
obsahu sprav nevyplyvali ziadne informacie o pripadnej zhorSenej financnej situacii Druzstva a ani po
rokovani so Statutarom Druzstva ako aj s ostatnymi Statutarmi dcérskych spolo€nosti druzstva. Obsah
prerokovanych skutkovych okolnosti o &innosti DruZstva mal sud preukazany zo zapisu z prerokovania
problémov a nezrovnalosti v ¢innosti druzstiev z 24.08.2007. Druzstvo dfia 10.10.2007 dorucilo NBS list
s tym, Ze zo strany druZstiev nedos$lo k poruseniu zakona a prospektov investicii schvalenych Uradom
pre financny trh z dévodov v liste Specifikovanych. Druzstvo sa vyjadrilo k systému fungovania druzstiev
vzhladom na ich investi¢nu stratégiu, ze vtedajsi stav zodpovedal dlhoro¢nej financnej spolupraci medzi
spolo¢nostami Cl HOLDINGU, a.s., jej dcérskymi spolo¢nostami a druzstvami. Podla nazoru Druzstva
naru$enie tohto systému by mohlo tymto spoloénostiam spdsobit’ znaéné Skody ako aj na druhej strane
naklady, kedze finanéné vztahy medzi uvedenymi spolo¢nostami su dlhodobymi investi€nymi vztahmi.
Druzstvu a jeho dcérskym spolo¢nostiam sa javilo ako problematické zabezpecit do portfélia druzstiev
iné investi€né nastroje, ktorych emitentami by boli spolo€nosti v ramci financ¢nej skupiny Cl HOLDING,
a.s.. DruZstvo zdéraznilo, Ze dlhodobé vysoké vynosy ¢lenov druzstiev boli zabezpecené najma dobrou
investiCnou stratégiou druZstiev, priom bola vyslovena obava, Ze jej zmenou by mohlo prist k ich
ohrozeniu, resp. narudeniu déveryhodnosti druZstiev, ak by nebolo nadalej zo strany ich &lenov
mozné, aby jednotlivé druZstva boli nadalej schopné plnit svoje zavazky. Za vySe patrocné obdobie
pésobenia druzstiev na slovenskom finanénom trhu nebola evidovana ani jedna staznost zo strany
¢lenov druzstiev a taktiez druzstvam nebolo zrejmé, Ze by NBS disponovala nejakou staznostou voci
jednotlivym druzstvam.

Tak ako sud uviedol vysSie, Druzstvo az listom doru¢enym NBS dfa 15.04.2010 poziadalo NBS o
preskumanie postupu spolo¢nosti CAPITAL INVEST, o.c.p., a.s. potom, ¢o mu Obchodnik CP vypovedal
zmluvu o zriadeni portfélia. Z obsahu listinnych dékazov, ako aj z obsahu vypovede splnomocneného
zastupcu odporcu mal sud preukazané, ze NBS vykonala v obdobi od 20.04.2010 do 06.05.2010 u
Obchodnika s cennymi papiermi dohlad na mieste. NBS v tomto obdobi vyzvala Druzstvo listom z
20.04.2010, aby prediZilo Ziadost o schvalenie dodatku prospektu investicie tak, aby Druzstvo mohlo
pokraCovat v zhodnocovani finanénych prostriedkov, kedze NBS zistila, Zze podstatna ¢ast prospektu
investicie sa stala neaktualna.

Z obsahu listinnych dbkazov mal sud preukazané, ze Druzstvo predlozZilo NBS dia 28.04.2010
Ziadost’ o schvalenie dodatkov k prospektu investicie. Tymto bolo zagaté konanie, ktoré bolo podfa §
210ds.1 pism. a) zakona €.747/2004 Z.z. prerudené rozhodnutim OPK-5664/1-2/2010 z 10.05.2010
na Cas, kedy Druzstvo bolo povinné odstranit nedostatky Ziadosti a Ziadost' doplnit. Druzstvo ani po
opakovanom prediZeni lehoty na odstranenie vad Ziadosti nedostatky neodstranilo, v désledku &oho
NBS rozhodnutim OPK -5664/1-5/2010 z 26.08.2010 konanie vo veci ziadosti o schvalenie dodatkov
k prospektu investicie, zastavila. Rozhodnutie bolo potvrdené rozhodnutim Bankovej rady NBS ¢&islo
GUV-1744/2010 z 08.12.2010, pravoplatné 16.12.2010.

NBS subezne zacala voci Druzstvu konanie o ulozeni sankcie podla § 144 ods.4 zakona ¢.566/2001
Z.z. za porusenie ustanovenia §129 ods.3 v spojeni s ustanovenim §128 ods.1 pism. b), ¢) a h) ZoCP a
§125c ods.1 v spojeni s §1270ds.4 ZoCP, rozhodnutim ODT -10890-4/2010 z 30.05.2011, pravoplatné
18.07.2011. Tymto rozhodnutim NBS Druzstvu zakazala predaj majetkovych hodnét, avSak nezakazala
Druzstvu vykonavat inu Cinnost, kedze NBS takéto kompetencie voci Druzstvu ako podnikatelskému
subjektu nemala.

Sud dodava, ze NBS na zaklade ziskanych poznatkov o €innosti Druzstva ako aj Obchodnika s CP,
podala dna 27.07.2010 organom ¢&innym v trestnom konani oznamenie o podozreni zo spachania
trestného &inu. Podla uznesenia Prezidia Policajného zboru, Uradu boja proti korupcii, vy$etrovatela
odboru boja proti korupcii &. k. CVS:PPZ-153/BPK-B-2010 zo 16. 11. 2010, bolo diia 10.08.2010 zadaté
trestné stihanie podla § 199 ods. 1 Trestného poriadku pre obzvlast zavazny zlo¢in podvodu podla §
221 ods. 1 a ods. 4 pism. a) Trestného zakona spolupachatelstvom podfa § 20 Trestného zakona.



Sud vznik Skody titulom nespravneho uradného potupu posudzoval v zmysle §9 zakona ¢.514/2003 Z.z..
Navrhovatelka bola povinna preukazat zakonné podmienky vzniku zodpovednosti odporcu za vznik
Skody, ktora mala navrhovatelke vzniknut v pri€innej suvislosti s nespravnym uradnym postupom NBS
pri vykone dohladu nad DruzZstvom, ktorého bola ¢lenkou. Zakonné podmienky vzniku zodpovednosti
odporcu za vznik 8kody musia byt splnené kumulativhe bez ohladu na zavinenie, nakofko ide o
objektivhu zodpovednost' Statu, ktorej sa nemdze zbavit. Navrhovatelfka musi nespravny uradny postup
organu $tatu spofahlivo preukazat ako aj, Ze jej vznikla Skoda v pri€innej suvislost s nepravnym
uradnym postupom Statneho organu. Podfa nazoru sudu navrhovatelka nepreukazala, ze by NBS
vo vztahu k Druzstvu nespravne Uradne postupovala. Prave naopak, v konani bolo preukazané, ze
NBS az od ucinnosti zakona €.566/2001 Z.z. o cennych papieroch od 01.06.2010 bola opravnena
dohliadat’ aj na skuto&nost, €i vyhlasovatel majetkovych hodn6t- Druzstvo, dodrziava schvaleny prospekt
investicie. NBS nevykonavala a ani nemohla vykonavat dohfad nad celkovou €innostou Druzstva ako
vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét, nakolko by konala v rozpore s &l. 2 ods.2 Ustavy
Slovenskej republiky a v rozpore s ustanoveniami zakona ¢&. 566/1992 Zb. o Narodnej banke Slovenska,
so zakonom €.566/2001 Z.z. o cennych papieroch a zakonom €. 747/2004 Z.z. o dohlade nad finanénym
trhom.

Sud navrh zamietol z dévodu, Ze navrhovatelka nepreukazala uz prva z troch podmienok vzniku
zodpovednosti za vznik Skody a to nespravny Uradny postup NBS a z dévodu hospodarnosti konaniasa s
ostatnymi podmienkami vzniku zodpovednosti Statu vySkou Skody a pri¢innou suvislostou s nespravnym
uradnym postupom NBS pri vykone dohladu nad Druzstvom, nezaoberal.

Sud konstatuje, ze Cinnost vyhlasovatelov verejnej ponuky majetkovych hodnét je zakonom o cennych
papieroch regulovana len CiastoCne, v §126 az §130 ZoCP. Alternativne investicné moznosti zac¢ala v
ramci Eurépskej Unie regulovat aZ smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 08.06.2011
o spravcoch alternativnych investiénych fondov a o0 zmene a doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/
ES a nariadeni ES ¢.1060/2009 a EU &.1095/2010, smernica EU 2011/61/EU, ktort podla &l. 66
ods.1 maju &lenské $taty EU vratane Slovenskej republiky prevziat do svojich pravnych poriadkov do
22.07.2013. Prevzatie smernice sa ma vykonat na zaklade vliadneho navrhu novely zakona ¢.203/2011
Z.z. o kolektivnom investovani v zneni neskorsich prepisov a zakona €.566/2001 o cennych papieroch.

Sud je toho nazoru, Ze narok na nahradu Skody vodi Statu mbéze byt Uspedne uplatneny iba vtedy,
ak poSkodeny neméze dosiahnut uspokojenie svojej pohladavky voci diZznikovi, ktory je povinny plnit.
Uznesenim Okresného sudu Bratislava | z 11.04.2011, sp. zn. 3K 95/2010 mal sud preukazané, ze na
majetok Druzstva ako Upadcu bol vyhlaseny konkurz. Do funkcie spravcu bol ustanoveny K.. K. Q. a
veritelia Druzstva boli vyzvani na prihlasenie pohladavok v lehote 45 dni odo dfia vyhlasenia konkurzu.
Navrhovatelka prihlasila svoju pohfadavku do konkurzu, tato viak bola spravcom konkurznej podstaty
odmietnuta (dovody odmietnutia navrhovatelka nepreukazala).

Podla ustalenej sudnej judikatdry, rozhodnutia Najvys$Sieho sudu Slovenskej republiky sp. zn. 4Cz
110/84 (publikovaného Vybere rozhodnuti a stanovisk Najvy$Sieho sudu Slovenskej republiky pod €.
4/87), ktora je s poukazom na zavery rozsudku NajvySSieho sidu Slovenskej republiky z 31.05.2006,
sp. zn. 4Cdo 199/2005, nadalej aplikovatelna a rozhodnutia Najvyssieho stidu Ceskej republiky, sp.
zn. 25 Cdo 1404/2004 plati, Zze narok na nahradu Skody podla zakona €. 58/1969 Zb. ako aj zakona
€. 514/2003 Z.z. mbze byt v oblianskom sidnom konani UspesSne uplatneny voci Statu az vtedy, ak
nemozno dosiahnut uspokojenie pohlfadavky veritela voc&i diZnikovi inym titulom, napr. titulom vydania
bezdbévodného obohatenia voli tomu, kto tento prospech ziskal a je povinny ho vydat. Preto ak ma
navrhovatelka pohladavku voci subjektu, ktory ju ziskal ako prospech a ma povinnost tento prospech
vydat, resp. kym nepreukazal beziuspedné domahanie sa uhrady pohladavky voéi diZnikovi, nie je dany
zakladny predpoklad zodpovednosti Statu, €i uz podla zakona €. 58/1969 Zb. alebo zakona €. 514/2003
Z.z., a tym ani predpoklad existencie $kody.

S poukazom na tieto skuto€nosti sud vyhodnotil Zalobu za pred€asne podanu.

Sud navrh zamietol ako pred€asne podany aj z dévodu, Zze navrhovatelka ako byvala €lenka druzstva,
ktora sa stane v désledku nevyplatenych finanénych prostriedkov druZzstvom veritelom druzstva, si svoje
naroky na nahradu Skody méze uplatnit v zmysle ustanovenia §243a ods.4 Obchodného zakonnika
za splnenia podmienok vzniku Skody voci ¢lenom predstavenstva druzstva alebo ¢lenom kontrolnej
komisie podfa ustanovenia §244 Obchodného zakonnika. Obchodny zakonnik v § 251 ods. 2, § 243a



ods. 4 a § 244 ods. 8 explicitne zakotvuje, Ze kazdy &len druzstva je opravneny v mene druzstva
podat’ Zalobu o nahradu Skody proti ¢lenovi predstavenstva z titulu jeho zodpovednosti voéi druzstvu
za nim spbsobenu Skodu, Ze kazdy veritel druzstva mdze vo svojom mene a na vlastny ucet uplatnit
naroky druzstva na nahradu Skody proti ¢lenom predstavenstva a tiez proti clenom kontrolnej komisie,
ak veritel druzstva nemdze uspokojit' svoju pohlfadavku z majetku druzstva, a taktiez, Ze ak je na
majetok druzstva vyhlaseny konkurz, naroky veritefov druzstva proti lenom predstavenstva a tieZ proti
¢lenom kontrolnej komisie druzstva méze uplatiiovat’ spravca konkurznej podstaty druzstva voci ¢lenom
predstavenstva druzstva, ktori ak porusili svoje povinnosti pri vykone svojej funkcie su zodpovedni
spoloéne a nerozdielne za Skodu, ktort tym druzstvu spésobili. Existencia pohladavky navrhovatelky
na nahradu Skody voci vyssie uvedenym subjektom DruZstva vylu€uje moznost, podla nazoru sudu,
aby sa navrhovatelka doméahala nahrady Skody vo i Statu podla zakona €.514/2003 Z.z.. Navrhovatelka
nepreukazala, Ze by bez svojej viny sa bezuspeSne domahala nahrady $kody vodi subjektom Druzstva.
Skutoénou Skodou je aj ujma spocivajuca neuspokojenej pohladavke navrhovatelky ako veritela vodi
subjektom Druzstva , ktord nahradu pozaduje od Statu ako subjektu zodpovedného za pripadny
nespravny uradny postup organu verejnej moci. Tato S8koda v3ak vznika za preukézania vSetkych
podmienok vzniku zodpovednosti Statu za Skodu az okamihom, ked' sa pravo veritefa na plnenie voci
diZnikovi stane fakticky nevymahatefnym.

Podla nazoru sudu v danom pripade je pravne relevantnym pripadny nespravny uradny postup, ktorého
by sa mohla NBS dopustit zanedbanim dohladu len vo vztahu k dohliadanému subjektu, ktorym je
Druzstvo. Len v pripade takéhoto nespravneho uradného postupu by prichadzalo do uvahy, Ze v priame;j
pri¢innej suvislosti s nespravnym uradnym postupom by navrhovatelke vznikla Skoda. Navrhovatelka
poukazala, Ze jej vznikla Skoda aj v pri€innej suvislosti so zanedbanim dohladu zo strany NBS nad
¢innostou Obchodnika s CP, pricom uviedla, Ze Druzstvo poskytovalo finanéné prostriedky potom, ako
ich ziskalo od navrhovatelky Obchodnikovi s CP na zaklade zmluvy o riadeni portfélia. Medzi Druzstvom
a Obchodnikom s CP tak vznikol zavazkovy vztah, na zaklade ktorého boli obaja u€astnici zmluvy
povinni plnit z uzavretej zmluvy. Ak Druzstvo zistilo, Ze Obchodnik s CP si svoje povinnosti vyplyvajuce
mu zo zmluvy neplni, bolo jeho povinnostou doméhat sa sudnou cestou pohladavok, na ktoré malo
na zaklade uzavretej zmluvy nérok. Len v pripade, ak by sa DruZstvo svojej pohladavky nedomohlo
voci Obchodnikovi s CP titulom naroku vyplyvajucim zo zmluvy, bolo by mozné (teoreticky) dospiet
k zaveru, ze Druzstvu vznikla Skoda v suvislosti s pripadnym nespravnym uradnym postupom NBS
spocivajucom v zanedbani dohfadu nad Obchodnikom s CP. V priamej pri€innej suvislosti s pripadnym
preukdzanym nespravnym uradnym postupom nad dohliadanym subjektom - Obchodnikom s
CP mohla vzniknut Skoda len na strane Druzstva, €o je vSak subjekt odliSny od navrhovatelky. Podla
nazoru sudu z vySSie uvedenych dovodov je pripadny nespravny uradny postup NBS vyplyvajuci z
dohladu nad Obchodnikom s CP v danom pripade pravne irelevantny, pretoze na strane navrhovatelky
nedoslo k vzniku 8kody v priamej pri€innej suvislosti s pripadnym nespravnym uUradnym postupom
NBS spocivajucom v zanedbani dohladu nad Obchodnikom s CP, preto sa sud takymto pripadnym
nespravnym uradnym postupom ani nezaoberal.

Podla nazoru sudu odporca v konani preukazal, Zze NBS dohlad nad dohliadanym subjektom -
Druzstvom nezanedbala. Sud sa priklonil k nazoru odporcu, Zze Druzstvo bolo dohliadanym subjektom
len v obmedzenom rozsahu (dohlad nad pinenim povinnosti vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych
hodnét) v sulade s ustanoveniami § 125 az 128 ZoCP. V sulade s uvedenymi stanoveniami Urad pre
finan¢ny trh schvalil Druzstvu Prospekt investicie, priom posudzoval len jeho Uplnost (§ 127 ods. 4 v
spojeni s § 125 ods. 7 ZoCP), t.j. & obsahuje vSetky Udaje a vzajomny sulad predlozenych udajov a
ich zrozumitelnost. Za pravdivost udajov v Prospekte investicie zodpovedali prislusné organy Druzstva.
Odporca tiez preukazal, ze nebolo v pravomoci NBS schvalovat zmluvu o riadeni, resp. portfdlia.
Prospekt investicie mal podla zakona obsahovat’ len zoznam zmluv, ktoré zabezpecuju odbyt vyrobkov
navrhovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét alebo realizaciu sluzieb, ktoré poskytuje (podstatna
nalezitost § 128 ods. 1 pism. a) bodu 10 ZoCP). NBS nemohla vykonavat dohlad nad celkovou ¢innostou
Druzstva, pretoze v takom pripade by doslo k prekro€eniu jej kompetencii. NBS az od 01.06.2010
bola opravnena dohliadat aj na skuto¢nost, &i vyhlasovatel majetkovych hodnét dodrziava schvaleny
prospekt investicie.

Sud konstatuje, Ze Stat Slovenska republika, nemdze priamo zasahovat’ do vlastnej €innosti Druzstva
a jeho majetkovopravnych vztahov, v ktorych ma DruZstvo autonémne postavenie. Vnutorné vztahy
Druzstva sa spravovali v danom ¢ase stanovami druZstva a Obchodnym z&konnikom. Navrhovatelka



ako ¢&lenka Druzstva (podnikatelského subjektu) neinvestovala predmetné pefiazné prostriedky do
subjektu, na Cinnost’ ktorého nemala Ziaden vplyv, ale prave naopak &lenska schddza je najvy$Sim
organom druZstva, prostrednictvom ktorého ¢lenovia uplatfiuju svoje pravo riadit' zalezitosti druzstva,
kontroluju €innost druzstva a jeho organov v zmysle ustanoveni Obchodného zakonnika a Stanov PDSI.
Navrhovatelka nepreukazala, Ze po&as Clenstva v DruZstve realizovala svoje opravnenia vyplyvajuce jej
z Elenstva tak, Ze by aktivne zasahovala do €innosti Druzstva za u€elom odvratenia hroziacej Skody pri
zisteni nedostatkov v €innosti Statutarnych zéstupcov Druzstva.

S poukazom na vSetky vySSie uvedené skuto€nosti sud navrh zamietol.

O nahrade trov konania sud rozhodol podla §142 ods1 O.s.p., v zmysle zasady Uspechu ucastnika v
konani. Kedze uspeSny odporca si nahradu trov konania neuplatnil, nakolko mu ziadne nevznikli, sud
rozhodol tak, ako je uvedené vo vyrokovej Casti rozsudku.

Sudne konanie je podla § 4 ods.1 pism. k) zak.¢. 71/1992 Zb.z. v zneni noviel oslobodené od sudneho
poplatku.

Poucenie:

Proti tomuto rozsudku mozno podat odvolanie v lehote 15 dni od jeho
dorucenia, na tunajSom sude, pisomne, dvojmo.

V odvolani sa ma uviest, ktorému sudu je uréené, kto ho robi, ktorej
veci sa tyka a o sleduje, a musi byt podpisané a datované. Odvolanie
treba predlozit s potrebnym poc&tom rovnopisov a s prilohami tak, aby
jeden rovnopis zostal na sude a aby kazdy u€astnik dostal jeden
rovnopis. Ak odvolatel nepredlozi potrebny pocet rovnopisov a priloh,

sud vyhotovi kdpie na jeho trovy.



