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ROZSUDOK V MENE
SLOVENSKEJ REPUBLIKY

Okresny sud Bratislava | v Bratislave, v konani pred sudkynou JUDr. Vierou Hadrbulcovou v pravnej
veci navrhovatela: R. L., E.., datum narodenia XX.XX.XXXX, bydlisko M. XX, L., zastupeny advokatskou
kancelariou FUTEJ & Partners s.r.o., so sidlom Radlinského &. 2, Bratislava, ICO: 35 955 341, proti
odporcovi: Slovenska republika, zastupena Narodnou bankou Slovenska, so sidlom Imricha Karvasa ¢.
1, Bratislava, o ndhradu Skody v sume 158 659,38 eur s s prisluSenstvom takto

rozhodol:

Sud navrh na zacatie prejudicialneho konania pred Sudnym dvorom Eurdpskej Unie podla ¢lanku 267
Zmluvy o fungovani Eurdpskej Unie v pravnej veci vedenej na tunajSom sude pod spisovou znackou
9C66/2012 zamieta.

Sudnavrh zamieta.

Sud odporcovi nahradu trov konanianepriznava.

odovodnenie:

Navrhovatel sa navrhom doruc¢enym sudu dna 30.12.2011, doplnenym pisomnym podanim zo dha
14.10.2014, doru€enym sudu dna 29.10.2014 domahal, aby sud zaviazal odporcu na nahradu
Skody v sume 158 659,38 eur s prisluSenstvom, ktora mu mala vzniknut' v pri€innej suvislosti
s nepravnym uradnym postupom NBS pri vykone dohfadu nad PODIELOVYM DRUZSTVOM
SLOVENSKE INVESTICIE. Navrhovatel  svoj navrh odévodnili tym, Ze ako &len PODIELOVEHO
DRUZSTVA SLOVENSKE INVESTICIE /dalej len Druzstvo/ vloZili pefiazné prostriedky do Druzstva
za u€elom ich zhodnotenia, nakolko Druzstvo zhromazdovalo pefiazné prostriedky od svojich ¢lenov a
zabezpecfovalo ich zhodnocovanie podfa zakona &. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych
sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (zdkon o cennych papieroch ZoCP ). DruZstvo
tak robilo na zaklade verejnej ponuky DruZstva v ramci Prospektu investicie, ktory schvali Urad pre
finanény trh rozhodnutim UFT -002/2002/SPI zo dna 21.03.2002, ktoré nadobudlo pravoplatnost' dna
28.03.2002. Nadobudanie majetkovych hodnét z pefiaznych prostriedkov zhromazdenych na zaklade
verejnej ponuky DruZstva a ich spravovanie v rdmci Prospektu investicie upravovala zmluva, ktoru
uzatvorili ako zmluvné strany Druzstvo a CAPITAL INVEST, o.c.p., a.s. /dalej Obchodnik s CP/ s ndzvom
Zmluva o sprave portfélia cennych papierov, uzavretd podfa zakona o cennych papieroch, o sprave
aktiv podla Obchodného zakonnika, ktora bola menena a doplfiovana. Miera zhodnotenia pefiaznych
prostriedkov vloZenych navrhovatefom do Druzstva mala byt v sulade s Prospektom investicie podla
zmluvy 8 %. Druzstvo na zhodnocovanie pefiaznych prostriedkov pouzivalo vyhradne spolo¢nost
CAPITAL INVEST, o.c.p.. Obchodnik s CP vykonaval €innost obchodnika s cennymi papiermi podla
zdkona ¢&. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych
zakonov (zakon o cennych papieroch ZoCP), na zaklade povolenia na poskytovanie investi¢nych sluzieb
NBS do 01.03.2011, kedy mu NBS odobrala 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 zdkonom &. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch



a investiénych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (dalejlen ZoCP) ako aj zakonom €.
747/2004 Z.z. o dohlade nad finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov.

Navrhovatel vlozZil pefiazné prostriedky do Druzstva vyhradne z dévodu, Ze sa spoliehal na to, Ze
Druzstvo a aj Obchodnik s CP su subjekty, nad ktorymi je vykonavany dohlad NBS tak, Ze bude
zabezpec&ené ich riadne fungovanie atym budu nielen ochranené jeho pernazné prostriedky, ale aj budu
zhodnotené v garantovanej vyske.

Navrhovatel sa na zaklade informacie od Druzstva v maji 2010 dozvedel, Zze Obchodnik s CP
s Druzstvom k 30.04.2010 skoncil spolupracu, Ze DruZzstvu neodovzdal Ziadne portfélio cennych
papierov, ani zverené pefiazné prostriedky, a Ze z tohto dévodu Druzstvo nema prostriedky na
vyplatu navrhovatefom zverenych finanénych prostriedkov, vratane ich zhodnotenia. V dosledku
vy$8ie uvedeného konania Obchodnika s CP v spojeni s jeho &innostou pre Druzstvo tak vznikla
navrhovatelovi Skoda, ktora predstavuje sumu, o ktord sa zmenSil majetok navrhovatela, pretoze
Druzstvo navrhovatelovi nevyplatilo finanéné prostriedky zhodnotené o dohodnuty zisk.

Navrhovatel v navrhu dalej uviedol, Z2e odporca v dbésledku nespravneho uradného postupu
NBS, porusenim zakonnych ustanoveni tykajucich sa dohfadu, zodpoveda za Skodu spésobenu
navrhovatelovi. Navrhovatelovi vznikla Skoda v pri€innej suvislosti s nespravnym dradnym postupom
NBS pri vykone dohladu nad ¢innostou Obchodnika s CP, ktory vykonaval pre Druzstvo &innost’ 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,
pricom musela vediet z charakteru zistenych poruseni, Ze nedostatky v €innosti Obchodnika s CP
zasahuju do prav a pravom chranenych zaujmov Druzstva vo vztahu k jeho zavazkom vodi &lenom,
ktory mu zverili prostriedky na ich zhodnotenie. Nespravny dradny postup NBS dalej spocival v tom,
Ze vo vztahu k Druzstvu NBS nevykonala potrebné opatrenia na zabranenie vzniku Skody na majetku,
ktory zverilo Obchodnikovi s CP a ktory bol tvoreny z vioZenych prostriedkov jeho &lenov. NBS najma
neupozornila v€as Druzstvo na moznost rizika vyplyvajuceho z jeho spoluprace s Obchodnikom s
CP. NBS dalej zbyto&nymi prietahmi, resp. svojou nec€innostou spbsobila, Ze neprijala v konani vodi
Druzstvu a Obchodnikovi s CP vhodné opatrenia, ktorymi by zabezpedila, Ze Druzstvo a Obchodnik s CP
by nemohol so svojim majetkom nakladat inak, nez za u€elom uspokojenia pohladavky navrhovatefla.
Obchodnik s CP mohol pokradovat v protipravnom konani na ujmu DruZstva a tretich os6b vratane
navrhovatela az do 01.03.2011, kedy NBS odobrala Obchodnikovi s CP povolenie na poskytovanie
investi€nych sluzieb.

Odporca sa k navrhu vyjadril v pisomnom podani doru¢enom sudu dria 18.05.2012 v ktorom uviedol,
Ze navrhovatel az po podani Zaloby poZziadal odporcu o predbezné prerokovanie naroku. Dalej uviedol,
Ze navrh navrhovatela sa javi ako neopodstatneny , nakolko navrhovatel spolu s navrhom sudu a ani
odporcovi s navrhom na predbezné prerokovanie naroku nepredloZil Ziadne dékazy. Odporca poukazal
aj na tu skuto€nost, Ze navrhovatel si mal svoju pohladavku uplatnit v konkurznom konani, nakolko
na Druzstvo bol vyhlaseny konkurz uznesenim Okresného sudu Bratislava | sp. zn. 3K 95/2010zo
dria 11.04.2011, ktoré bolo dfia 18.04.2011 zverejnené pod znackou KO00394 v Easti 75 B Obchodného
vestnika &islo 75/2011. Odporca vo svojom pisomnom doplneni vyjadrenia k navrhu doru€enom sudu
dfia 20.07.2012 uviedol, Ze Podielové druzstvo slovenskeé investicie a jeho dcérske spolo¢nosti - Euro
Druzstvo slovenskeé investicie, Dolarové druzstvo slovenské investicie a Sporitelné druzstvo stred BB
"v konkurze" - vystupujuce pod spoloénym logom "Slovenské investicie" - su podnikatelské subjekty,
ktoré vznikli a vyvijali ¢innost podla Obchodného zakonnika. Za celkovu €innost Druzstva zodpoveda
a v mene DruzZstva kona predstavenstvo ako Statutarny organ druzstva, ktory riadi ¢innost Druzstva
a rozhoduje o vSetkych zalezitostiach druzstva, pokial nie si zakonom, stanovami alebo rozhodnutim
Clenskej schédze vyhradené inému organu druzstva. Navrhovatel ako investor musel 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) zdkona €. 566/2001 Z.z. ZoCP. Spoliehanie sa
navrhovatela na to, Ze Druzstvo aj Obchodnik s CP su subjekty, nad ktorymi je vykonavany dohfad NBS,
pricom pod tymto dohfadom budu pefazné prostriedky zhodnotené v garantovanej vyske ( 8 % p.a.), su
Ugelové a zaloZené aj na neznalosti pravnych predpisov. Odporca vo vyjadreni dalej uviedol, Ze Urad
pre finanény trh (ktorého kompetencie pri vykone dohladu presli od 01.01.2006 na NBS) schvalil pre
Druzstvo dia 21.03.2002 Prospekt investicie podfa § 127 ods. 2 ZoCP (pravoplatnym drfia 28.03.2002),
na zaklade ktorého bolo Druzstvo opravnené ponukat majetkové hodnoty s lehotou verejnej ponuky
majetkovych hodndt 10 rokov. Prospekt investicie je svojou povahou informaény dokument, ktorého
ucelom je investorom poskytnut dostatok informéacii pre ich investi¢né rozhodnutie. Pri jeho schvalovani
organ dohladu postupuje podla § 127 ods. 4 v spojeni s § 125 ods. 7 ZoCP a posudzuje najma jeho
uplnost (teda &i obsahuje v3etky udaje podla § 128 ods. 1 ZoCP) a tiez 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 skutoénosti 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 navrhovatela, Ze
schvaleny Prospekt investicie obsahoval aj samotnu Zmluvu o sprave portfélia. Prospekt investicie ma
podfa zakona obsahovat a obsahuje iba zoznam zmluv, ktoré zabezpecuju odbyt vyrobkov vyhlasovatela
verejnej ponuky majetkovych hodnét alebo realizaciu sluzieb, ktoré poskytuje, €o je povinna nalezitost
prospektu podla § 128 ods. 1 pism. a/ bodu 10 ZoCP. ZoCP vS8ak nepozadoval, aby pri schvalovani
prospektu boli predloZzené samotné zmluvy (poZadoval sa len ich zoznam) a schvaleny Prospekt
investicie tieto zmluvy nikdy neobsahoval. Schvalenie Prospektu v Ziadnom pripade neznamenalo
schvélenie Zmluvy. Schvalenim Prospektu investicie nevznikol medzi Druzstvom a Obchodnikom s
CP zmluvny vztah, a teda eventualne nedodrziavanie povinnosti zo zmluvy medzi Druzstvom a
Obchodnikom s CP zo strany Obchodnika s CP by vo vSeobecnosti bolo poruSenim ich zmluvného
vztahu, ale nie poruSenim Prospektu investicie.

Odporca vo svojich vyjadreniach dalejuviedol, Ze NBS vykonavala dohfad nad ¢innostou vyhlasovatela
verejnej ponuky majetkovych hodnét len v zakonom vymedzenom limitovanom rozsahu, a to dohfad
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
predlozZit pred zverejnenim NBS na posudenie oznamenia o verejnej ponuke majetkovych hodnoét, ako
aj dodrziavanie ustanovenia § 126 ods. 5 ZoCP. AZ s uginnostou od 01.06.2010 bola NBS opravnena
dohliadat’ aj na skuto&nost, ¢i vyhlasovatel majetkovych hodn6t 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 prekrocenim jej
kompetencie.

Z polroénych sprav DruZstva predkladanych Druzstvom NBS nevyplyvali Ziadne indicie a ani informacie
o zhorSenej finan&nej situacii Druzstva, ktora by ohrozila vyplacanie vyrovnavacich podielov €i podielov
na zisku jeho ¢lenom. DruZstvo od roku 2002, teda od zadiatku obchodnej spoluprace s Obchodnikom
s CP, nemalo ziadne vyhrady k €innosti Obchodnika s CP a ani nikdy NBS neoznamilo, Ze Obchodnik s
CP neopravnene vyuc¢tovava odmenu alebo si inak neplni povinnosti vyplyvajice zo zmluvy uzatvorenej
s Druzstvom, ale ani nikdy nepodalo Ziadnu Zalobu na sud z dévodu, Zze Obchodnik s CP nekona v
sulade s uzatvorenou zmluvou, pripadne svojim konanim spdsobuje Skodu Druzstvu. AZ po 8 rokoch
vzajomnej spoluprace s Obchodnikom s CP listom doruéenym NBS dra 15.04.2010 ziadalo Druzstvo
o preskumanie postupu Obchodnika s CP a Ziadalo o vykonanie dohladu na mieste. Druzstvo sa
nedomahalo svojich narokov voéi Obchodnikovi s cennymi papiermi na prislusnom sude, ale Ziadalo
okamziti 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 investiéna sluzbu
riadenie portfélia v zmysle ZoCP. Vzhfadom na podozrenie z mozného poskodenia klientov Obchodnika
s CP, NBS v zaujme ochrany klientov Obchodnika s CP, vydala rozhodnutie &. S.-XXXX/XXXX zo
dfia 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 €. S.-XXXX-X/XXXX zo dia 21.12.2010 NBS odobrala Obchodnikovi s CP povolenie na
poskytovanie investi¢nych sluzieb z dévodov uvedenych v § 156 ods. 2 pism. a/ ZoCP. V rozhodnuti
boli zarovernn uvedené aj iné porudenia ZoCP. Proti rozhodnutiu podal Obchodnik s CP rozklad. V
konani o rozklade ako druhostupfiovy organ rozhodovala Bankova rada Narodnej banky Slovenska,
ktora napadnuté prvostupriové rozhodnutie potvrdila svojim rozhodnutim €. D.-XXX/XXXX, rozhodnutie
nadobudlo pravoplatnost dria 04.03.2011.

Odporca vo svojom vyjadreni dalej uviedol, ze NBS listom zo dfia 20.04.2010 vyzvala Druzstvo, aby
predizilo Ziadost o schvalenie dodatku prospektu investicie tak, aby Druzstvo mohlo pokraovat v
zhodnocovani finan&nych prostriedkov, kedZe v DruZstve nastali zmeny tykajuce sa udajov zahrnutych
do prospektu investicie, ktoré by mohli mat vplyv na hodnotenie ponukanych majetkovych hodndét
investorom a v dbésledku ktorych sa stala neaktualna podstatna €ast' prospektu investicie. Druzstvo
podalo diia 28.04.2010 Ziadost o schvalenie dodatku k Prospektu investicie. Ziadost DruZstva nebola
uplna. NBS vyzvala Druzstvo na odstranenie nedostatkov. Druzstvo poziadalo trikrat o predizenie
lehoty na odstranenie nedostatkov celkovo na 120 dni, ale napriek tomu nedostatky neodstranilo. NBS
ako prvostupfovy utvar dohfadu nad finanénym trhom, svojim rozhodnutim €. S.-XXXX/X-X/XXXX zo



dria 26.08.2010 konanie o ziadosti Druzstva zastavila. Druzstvo podalo proti uvedenému rozhodnutiu
rozklad. O rozklade ako druhostupfiovy organ rozhodovala Bankova rada NBS, ktora prvostupriové
rozhodnutie potvrdila svojim rozhodnutim &. D.-XXXX/XXXX zo dfia 08.12.2010. Rozhodnutie nadobudlo
pravoplatnost’ 16.12.2010. Medzi€asom NBS ako prvostupiiovy utvar dohladu nad finanénym trhom
listom €. S.-XXXXX/XXXX zo dna 27.08.2010 dorucila Druzstvu oznamenie o zacati konania za
porusenie § 129 ods. 3 v spojeni s § 128 ods. 1 pism. b), c)a h) ZoCP a § 125c ods. 1 v spojeni s § 127
ods. 4 ZoCP, a to tym, Ze Druzstvo nedodrziavalo schvéleny Prospekt investicie a Ze skuto¢nosti v fiom
uvedené nie su aktualne a pravdivé. Toto konanie bolo ukonéené vydanim rozhodnutia €. S.-XXXXX-X/
XXXX zo diia 30.05.2011, ktorym sa Druzstvu zakazala predaj majetkovych hodnét. Toto rozhodnutie
nadobudlo pravoplatnost 18.07.2011. Odporca vo vyjadreni dalej namietal, Ze podla vyjadrenia Druzstva
malo Druzstvo poskytnut Obchodnikovi s CP 26.179.149,64 €. NBS pri vykone dohladu na mieste
u Obchodnika s CP nenasila Ziadne dokumenty, ktoré by nasvedCovali tomu, Ze by DruZstvo zverilo
Obchodnikovi s CP finanéné prostriedky .NBS nebola pri vykonavani dohladu necinna, nespdsobila
Ziadne prietahy v konani, postupovala v sulade so ZoCP, preto odporca ziadal navrh zamietnut.
Navrhovatel dfia 30.10.2014 dorucil sudu navrh na zaatie prejudicialneho konania pred Sudnym
dvorom Eurdpskej tnie podla ¢lanku 267 Zmluvy o fungovani Eurépskej Unie v pravnej veci 9C 66/2012
podla ustanovenia § 109 ods.1 pismeno c/ O.s.p. s poukazom na ustanovenie §1 O.s.p. podla ktorého
vnutrostatny sud je povinny zabezpedit spravodlivi ochranu prav a opravnenych zaujmov ucastnikov
konania.

Svoj navrh odévodnil na tom skutkovom zaklade, Ze sa pred vnutrodtatnym sidom domaha nahrady
Skody proti ¢lenskému Statu z titulu zodpovednosti za Skodu ktora mu mala byt spésobena nespravnym
a neodbornym dohladom zo strany verejnopravneho organu a to NBS nad Druzstvom, ktorého bol
¢lenom a Obchodnikom s CP, ktorého Druzstvo pouZzivalo na zhodnocovanie finanénych prostriedkov
ziskanych od navrhovatela. Druzstvo zhromazdovalo penazné prostriedky a zabezpecovalo ich
zhodnocovanie v zmysle zakona &. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi€nych sluzbach a o
zmene a doplneni niektorych zakonov na zaklade verejnej ponuky majetkovych hodnét podfa ust. §
126 zakona o cennych papieroch, a to na zaklade zverejneného Prospektu investicie, ktory schvalila
NBS. Prospekt investicie bol vypracovany k 20.02.2002 a doplneny dodatkami a zo dia 21.03.2003,
03.06.2008. Dohlad nad aktualnost'ou, uplnostou a pravdivostou prospektu bol zvereny NBS. Podla
navrhu navrhovatefa pravna Uprava institutu prospektu investicie obsiahnuta v zakone o cennych
papieroch je vysledkom implementacie Smernice 2003/71/ES Eurépskeho parlamentu a Rady zo dha
04.11.2003 o prospekte, ktory sa zverejiiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo ich prijati na
obchodovanie a o zmene a doplneni smernice 2001/34/ES. Navrhovatel uviedol vo svojom navrhu, Ze
Druzstvo svojim konanim porudovalo, okrem inych ustanovenie § 125 ¢/ ods. 1 v spojeni s ustanovenim
§ 127 ods. 4 z&kona o cennych papieroch od 31.12.2006 , avSak NBS vod&i druZstvu Uradne zasiahla
uz 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 pola navrhu navrhovatela mal polozit Sudnemu dvoru EU dve prejudicialne otazky
a to prvu &i je poruSenim prava Eurdpskej unie, ak ¢lensky Stat zavedie do vnutrostatneho poriadku
in&titut 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 in&titut verejnej ponuky majetkovych hodnét sa Stat nasledne
odvolava vo vnutrostatnom konani o zodpovednosti za Skodu Statu spdsobenu NBS spotrebitelom
na finanénom trhu nedostatoénym vykonom dohfadu nad subjektmi prevadzkujucimi verejna ponuku
majetkovych hodndt tym spbsobom, Ze Stat argumentuje, Ze institut verejnej ponuky majetkovych hodnét
je osobitostou narodnej legislativy, na ktorl sa pravo Eurdpskej unie nevztahuje. V pripade kladne;j
odpovede na prvu otazku mal sud polozit druhd otazku v tom zneni €i je poruSenim &lanku 288
Zmluvy o fungovani v Eurdpskej unie v spojeni s ¢lankom 29 Smernice 2003/71/ES Eurdpskeho
parlamentu a Rady o prospekte, ktory sa zverejfiuje pri verejnej ponuke cennych papierov alebo o
ich prijati na obchodovanie a o zmene a doplneni smernice 2001/34/ES ak ¢&lensky Stat v rozpore s
povinnostami ulozenymi Statu v ¢lanku 21 ods. 3 pism. d) a f) Smernice poukazuje vo vnutrostatnom v
konani o zodpovednosti za Skodu Statu sposobent NBS spotrebitelom na finanénom trhu nedostatoénym
vykonom dohfadu nad subjektmi prevadzkujucimi verejnd ponuku majetkovych hodnét, Ze NBS nemala
v zmysle vnutroStatnej legislativy po implementacii Smernice 2003/71/ES dostatocné kontrolné a
sankéné kompetencie na v€asné zakazanie nezakonne vykonavanej verejnej ponuky majetkovych



hodndt subjektmi, nad ktorymi mala v zmysle vnutrostatnej legislativy povinnost vykonavat dohlad na
finanénom trhu.

Odporca Ziadal, aby sud zamietol navrh navrhovatela na za&atie prejudicidlneho konania pred Sudnym
dvorom Eurdpskej unie podla &lanku 267 (pévodného Clanku 234) Zmluvy o zaloZzeni Eurépskeho
spoloCenstva, nakolko navrhovatel zavadzajuco tvrdi, Ze Institut verejnej ponuky majetkovych hodnét je
zjavne totozny s Indtitutom verejnej ponuky cennych papierov predpokladanym v smernici Eurépskeho
parlamentu a Rady 2003/71/ES zo drfia 04.11.2003 o prospekte, ktory sa zverejiiuje pri verejnej ponuke
cennych papierov, alebo ich prijati na obchodovanie, a o zmene a doplneni smernice 2001/34/ES v
plathom zneni. Definicia verejnej ponuky do majetkovych hodnét do 21.07.2013 bol zakotvena v §
126 zakona ¢&. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a ich investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni
niektorych zakonov 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
zéklade zakona ZoCP. Uprava verejnej ponuky majetkovych hodnét bola zavedend do pravneho
poriadku Slovenskej republiky z dovodu, aby upravila podmienky &innosti uz 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 metddy podnikania pri
verejnej ponuke majetkovych hodndt v porovnani s podnikanim pri verejnej ponuke cennych papierov na
zéklade zverejneného prospektu cennych papierov, ktory pévodne schvaloval Urad pre finanény trh a to
v obdobi od 01.01.2002 do 31.12.2005 a neskér po 01.01.2006 NBS. Podla nazoru odporcu tato zakonna
uprava plne respektuje aj ¢lanok 16 Charty zakladnych prav Eurépskej Unie podla ktorého, sa sloboda
podnikania uznava v sulade s pravom EU, vnatro$tatnymi pravnymi predpismi a praxou. Podla nazoru
odporcu odpoved na prvu prejudicialnu otazku neméze byt kladna a preto je bezpredmetné zaoberat
sa druhou prejudicialnou otadzkou poloZenou navrhovatelom v navrhu, nakolko alternativne investi¢né
moznosti, medzi ktoré mozno zahrnut’ aj ¢innost’ vyhlasovatefov verejnej ponuky majetkovych hodnét
zad&ala v ramci Eurépskej unie regulovat az smernica Eurépskeho a parlamentu a Rady 2011/61/EU zo
dria 08.06.2011 o spravcoch alternativnych investi¢nych fondov a zmene na doplneni smernic 2003/41/
ES a 2009/65/ES a nariadenim (ES) &islo 1060/2009 (EU) &islo 1095/2010. Alternativne investi¢né
fondy podla vyjadrenia odporcu tvoria heterogénnu skupinu investiénych zdruzeni réznych pravnym
foriem zriadenych v réznych pravnych systémoch. Ciefom 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 &innosti vSetkych
spravcov alternativnych o investi¢nych fondov v ramci Eurdpskej Unie vratane spravcov alternativnych
investiénych fondov, ktori maju sidlo v &lenskom $tate EU.

Podla ustanovenia § 109 ods. 1, pismeno ¢/ sud konanie prerusi, ak rozhodol, Ze poziada Sudny dvor
Eurdpskych spologenstiev o rozhodnutie o predbeznej otdzke podla medzinarodnej zmluvy. 12)

Podla ¢lanku 267 Konsolidovaného znenia Zmluvy o fungovani Eurdpskej unie (pévodny Clanok 234
ZES).

Sudny dvor Eurépskej Unie ma pravomoc vydat predbezny nélez o otazkach, ktoré sa tykaju:

a) vykladu zmlav;

b) platnosti a vykladu aktov intitdcii, organov alebo uradov alebo agentar Unie;

Ak sa takato otazka polozi v konani pred vnutrostatnym sidnym organom a tento sudny organ usudi, Zze
rozhodnutie o nej je nevyhnutné pre vydanie jeho rozhodnutia, moze sa obratit na Sudny dvor Eurdpske;j
Unie, aby o nej rozhodol.

Ak sa takato otdzka polozi v konani pred vnutrostatnym sddnym orgdnom, 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 0 zmene a doplneni smernice 2001/34/ES na znenie ktorej sa navrhovatel odvolava
v navrhu na zacatie prejudicidlneho konania. Alternativne investicné moznosti , medzi ktoré je mozné
zahrnat aj ginnost vyhlasovatelov verejnej ponuky majetkovych hodnét zagala v ramci EU regulovat az
smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU zo dia 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 v prejednavanej veci ma za to, Ze rozhodnutie Sudneho dvora Eurdpskej unie o polozenych
otazkach nie je nevyhnutné pre vydanie rozhodnutia vo veci samej z dévodu uvedeného vys8ie ako



aj na zaklade zhodnotenia dokazovania vo veci samej a z tohto dévodu sa neobratil na Sudny dvor
Eurdpskej Unie ako aj z dévodu, Ze prvostupriovy sud nie je sidom proti ktorému rozhodnutiu nie je
pripustny opravny prostriedok podla vnutrodtatneho prava a z toto dévodu mu tato povinnost’ obratit’
sa na Sudny dvor Eurdpskej Unie nevyplyva, nakolko tato povinnost vyplyva po zhodnoteni skutkovych
okolnosti len stidu vodi ktorému rozhodnutiu nie je pripustny opravny prostriedok.

Sud vo veci vykonal dokazovanie vysluchom navrhovatela, odporcu, oboznamenim sa s obsahom
listinnych dékazov zaloZenych v spise, ktorych obsah sud jednotlivo cituje v rozsudku. Sud zamietol
navrh navrhovatela na doplnenie dokazovania a nevypo&ul svedkov K..J.O., A.H.S,A..E.F,A..R.
0., a taktiez nedoplnil dokazovanie zabezpecenim si uétovnej dokumentéacie druzstva z vySetrovacieho
spisu CVS: PPZ-153/ BPK-B2010 na preukazanie vysky uplatnenej $kody navrhovatelom, nakolko
z listinnych dékazov zalozenych odporcom pogas konania mal sud dostato¢ne preukazany skutkovy
stav opisany odporcom vo vyjadreni k Zalobnému navrhu. Taktiez sud zamietol navrh na doplnenie
dokazovania vyZiadanim spravy o stave konkurzu, nakofko obaja ucastnici konania zhodne uviedli, Ze
konkurz vedeny na tunajSom sude pod €. konania 3K 95/2010 5 stale prebieha a konanie nie je skonené.
Taktiez uviedli, Ze nie je sporné, Ze v tejto veci navrhovatel poziadal odporcu o predbezné prerokovanie
naroku s negativnym vysledkom.

Z obsahu prelozenych listinnych dékazov navrhovatelom mal sud preukézané, Zze navrhovatel ako €len
vlozil pefiazné prostriedky do DruZstva v celkovej sume 158 659,38 eur . Navrhovatel v roku 2010 zistil,
Z2e v Druzstve a u Obchodnika s CP nastali finanéné problémy, v désledku ¢oho poziadal Druzstvo
o prevod Clenského podielu a vyplatenie zmenky, ktora nebola veritefovi diZznikom zaplatena z dévodu
nedostatku finan&nych prostriedkov. Navrhovatelovi pri vstupovani do Druzstva bolo povedané, Ze nad
¢innostou DruZstva vykonava dohfad NBS, ¢o bolo kritériom navrhovatela, Ze sa rozhodol investovat
finan&né prostriedky do Druzstva. Z vyjadrenia pravneho zastupcu navrhovatela, ako aj z citovaného
navrhu mal sud preukazané, Zze svojho naroku sa navrhovatel domaha titulom nahrady Skody vodi
Statu, spOsobenej nespravnym uradnym postupom NBS, ktora nepostupovala v sulade so zakonom €.
566/1992 Zb.o Narodnej banke Slovenska, v sulade so zdkonom €. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch
a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon o cennych papieroch) ako aj
zdkonom &. 747/2004 Z.z. o dohfade nad finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
Navrhovatel vy$ku uplatnenej Skody odvodzuje od skutoénosti, Ze na zaklade prihlasky do DruZstva sa
stal ¢lenom Podielového druzstva Slovenské investicie a vlastnikom &lenského vkladu v celkovej sume
158 659,38 eur o vratenie ktorého DruZstvo poziadal pri vystupeni z Druzstva av8ak bezvysledne.
Navrhovatel si prihlasil pohladavku v konkurze, ktory bol na DruzZstvo vyhlaseny uznesenim tunajsieho
sudu zo dria 11.04.2011. Konkurzné konanie vedené na tunajSom sude pod sp. znackou 3K 95/2010
doposial nie je skonCené.

Z vykonaného dokazovania mal sud preukazané, Ze 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 ukonéena zo strany Obchodnika s CP vypovedou zo diia 30.03.2010.
Po zaniku zavazkového vztahu medzi Druzstvom a Obchodnikom s CP, sa Druzstvo domahalo svojich
narokov vyplyvajucich zo zmluvy voc&i Obchodnikovi s CP roznymi Ziadostami a vyzvami na zaplatenie
diZnych sum. Druzstvo sa svojich narokov voc&i Obchodnikovi s CP nedomahalo sudnou cestou. Druzstvo
financné prostriedky, ktoré ziskalo od svojich €lenov neposkytovalo Obchodnikovi s CP na zaklade
zmluvy, kde by bola Specifikovana vySka poskytnutej sumy, ale zamestnanci Obchodnika s CP priamo
disponovali s peniazmi Druzstva na zdklade udeleného suhlasu Druzstva. S finan&nymi prostriedkami
na ucte Druzstva boli opravnené disponovat zamestnankyne Obchodnika s CP pani R., V., X. a H..
Druzstvo malo uéty vR.R.C..R..,vC.S.L.C..R.. aY.U.L.C..R..

Podla &l. 2 ods. 2 Ustavy Slovenskej republiky Statne organy mézu konat iba na zaklade Ustavy, v jej
medziach a v rozsahu a spdsobom, ktory ustanovi zékon.

Podla ustanovenia § 3 ods.1, pismeno d/ zakona €. 514/2003 Z.z. o zodpovednosti za Skodu spésobenu
pri vykone verejnej moci a o zmene niektorych zdkonov platného a ucinného ku diu 01.06.2010
kedy vznikla NBS povinnost dohliadat na skuto¢nosti ¢i vyhlasovatel majetkovych hodnét dodrziava
schvaleny prospekt investicie Stat zodpoveda za podmienok ustanovenych tymto zakonom za Skodu,
ktora bola spésobend organmi verejnej moci, okrem tretej Casti.

Podla ustanovenia § 9 ods. 1 cit. zakona Stat zodpoveda za Skodu spbsobenu nespravnym uradnym
postupom. Za nespravny uradny postup sa povaZuje aj porusenie povinnosti organu verejnej moci urobit’
ukon alebo vydat rozhodnutie zdkonom ustanovenej lehote, necinnost organu verejnej moci pri vykone
verejnej moci, zbyto€né prietahy v konani alebo iny nezadkonny zasah do prav, pravom chranenych
zaujmov fyzickych osdb a pravnickych osob.



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

Podla ustanovenia § 127 ods. 2, § 128 zakona ¢&. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych
sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon o cennych papieroch) v zneni kedy Urad
pre finan€ny trh schvalil pre druZstvo prospekt investicie Prospekt investicie schvaluje urad na Ziadost
pravnickej osoby alebo fyzickej osoby uskuto€hiujucej verejnt ponuku majetkovych hodnét podla § 126
(dalej len "vyhlasovatel verejnej ponuky majetkovych hodnét"). Urad pre finanény trh schvalil prospekt
investicie podfa ustanovenia § 127 ods. 4 zakona €. 566/2001 Z.z. s poukazom na ustanovenia § 125
ods.7 zakona €. 566/2001 Z.z., nakofko podfa ustanovenia § 128 zdkona ¢&. 566/2001 Z.z. obsahoval
zakonom Specifikované nalezitosti.

Na zaklade schvaleného prospektu investicie Uradom pre finanény trh UTF -002/2002/ SPI, zo diia
21.03.2002, pravoplatnym dria 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.

Z listinného dékazu a to Zmluvy o riadeni portfélia zo difia 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 zo drfia 30.03.2010
sucinnostou od 01.05.2010. Po tomto ukone Druzstvo listom zo dfia 15.04.2010 doru€eného NBS
poziadalo NBS o preskumanie postupu spolo¢nosti CAPITAL INVEST, o.c.p., a.s. V tomto Case
Druzstvo v3ak nepodalo Zalobu voci Obchodnikovi s cennymi papiermi o nahradu Skody na prisludny
sud, ale Ziadalo NBS, aby situaciu riesila.

Na zaklade zisteného skutkového stavu do 01.06.2010 NBS ako aj jej pravny predchodca Urad pre
finanény trh v sulade so zdkonom &. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o
zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon o cennych papieroch) postupovali spravne vo vztahu k
Druzstvu, ktoré bolo NBS povinné predkladat polro€né spravy o svojom hospodareni, z obsahu ktorych
nevyplyvali Ziadne informacie o pripadnej zhorSenej finan¢nej situacii Druzstva predovietkym po tom,
¢o bolo vedené rokovanie so Statutarom Druzstva ako aj s ostatnymi Statutarmi dcérskych spolo€nosti
druZstva a NBS dia 24.08.2007. Obsah prerokovanych skutkovych okolnosti o ¢innosti DruZzstva mal
sud preukazany z obsahu listinného dbkazu a to zapisu z prerokovania problémov a nezrovnalosti v
¢innosti druzstiev zo diia 24.08.2007. Rokovanie bolo uskuto&nené v priestoroch NBS. Druzstvo NBS
dfia 10.10.2007 dorucilo pisomnu odpoved v ktorej predovdetkym zdbraznilo, Ze zo strany druZstiev
nedoslo k poruseniu zakona a prospektov investicii schvalenych Uradom pre finanény trh z dévodov v
odpovedi $pecifikovanych. Druzstvo sa v odpovedi taktiez vyjadrilo k systému fungovania druzstiev
vzhladom na ich investiénu stratégiu, Ze vtedajsi stav zodpovedal dlhoro&nej finanénej spolupraci medzi
spolo&nostami Cl HOLDINGU, a.s., jej dcérskymi spolo&nostami a druzstvami. Podla ndzoru Druzstva
naruSenie tohto systému by mohlo tymto spolo€nostiam spdsobit znané 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, ako nastroje, ktorych emitentmi boli spolo&nosti v ramci finanéného
skupiny Cl HOLDING, a.s. V odpovedi bolo zdéraznené, Ze dlhodobé vysoké vynosy &lenov druzstiev
boli zabezpelené najma dobrou investi€nou stratégiou druZstiev, pricom bola vyslovena obava, Ze jej
zmenou by mohlo prist k ich ohrozeniu, resp. naruseniu déveryhodnosti druzstiev, ak by nebolo nadalej
zo strany ich €lenov mozné, aby jednotlivé druzstva boli nadalej schopné pinit svoje zavazky. V odpovedi
bolo na zaver taktiez zdéraznené, Ze za vySe patrocné obdobie pdsobenia druzstiev na slovenskom
finan€nom trhu nebola evidovana ani jedna staznost zo strany Clenov druZstiev a taktiez druzstvam
nebolo zrejmé, Ze by NBS disponovala nejakou staznostou voéi jednotlivym druzstvam.

Tak ako sud uviedol vy$Sie druzstvo az listom doruéenym NBS dfia 15.04.2010 pozZiadalo 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 dohfad na mieste. NBS v tomto obdobi vyzvala aj Druzstvo
listom zo dha 20.04.2010, aby predlzilo Ziadost o schvalenie dodatku prospektu investicie tak, aby
druzstvo mohlo pokradovat v zhodnocovani finanénych prostriedkov, kedZze NBS zistila, Ze podstatna
Cast' prospektu investicie sa stala neaktualna.

Z obsahu listinnych dbkazov ako aj z vyjadrenia splnomocneného zastupcu odporcu mal sud
preukazangé, Ze Druzstvo NBS predloZilo diia 28.04.2010 Ziadost o schvéalenie dodatkov k prospektu
investicie. Podanim ziadosti bolo za€até konanie S.-XXXX/X/XXXX, ktoré vS§ak bolo podla ustanovenia

§ 21 ods. 1, pismeno a/ zakona €. 747/2004 Z.z. o dohfade nad finanénym trhom a o zmene a



doplneni niektorych zakonov v zneni neskorSich predpisov prerusené rozhodnutim S.-XXXX/X-X/XXXX
zo dna 10.05.2010 na &as, po ktory Druzstvo bolo povinné odstranit nedostatky Ziadosti a Ziadost
doplnit. Druzstvo ani po opakovanom prediZeni lehoty na odstranenie vad Ziadosti nedostatky Ziadosti
neodstranilo, v doésledku ¢oho NBS rozhodnutim S.-XXXX/X-X/XXXX zo dha 26.08.2010 konanie vo
veci ziadosti zastavila. Rozhodnutie bolo potvrdené Bankovou radou NBS &islo D.-XXXX/XXXX, zo dia
08.12.2010, pravoplatnym dria 16.12.2010.

NBS subezZne zagala voci Druzstvu konanie o uloZeni sankcie podfa ustanovenia § 144 ods. 4 zékona €.
566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zakonov
v zneni neskorsich predpisov /ZoCP/ za porusenie ustanovenia § 129 ods. 3 v spojeni s ustanovenim §
128 ods.1 pismeno b/ c/ h/ ZoCP a ustanovenia § 125c ods. 1 v spojeni s ustanovenim §127 ods. 4 ZoCP.
Rozhodnutim S. -XXXXX-X/XXXX, zo dfia 30.05.2011, pravoplatnym dria 18.07.2011 NBS Druzstvu
zakazala predaj majetkovych hodnét. Tymto rozhodnutim v8ak NBS nezakazala Druzstvu vykonavat
inu ¢innost, kedZe NBS takéto kompetencie vodli Druzstvu ako podnikatelskému subjektu nemala.

Sud dodava, Ze NBS na zaklade ziskanych poznatkov &innosti Druzstva ako aj Obchodnika s CP diia
27.07.2010 organom &innym v tresthnom konani podala ozndmenie o podozreni zo spachania trestného
ginu. Podla uznesenia Prezidia Policajného zboru, Uradu boja proti korupcii, vySetrovatela odboru boja
proti korupcii &. k. CVS:PPZ-153/BPK-B-2010 zo diia 16.11.2010 bolo diia 10.08.2010 zadaté trestné
stihanie podla § 199 ods. 1 Trestného poriadku pre obzvlast zavazny zlogin podvodu podla § 221 ods.
1 a ods. 4 pism. a) Trestného zakona spolupachatelstvom podla § 20 Trestného zakona.

Sud vznik Skody titulom nespravneho uradného potupu posudzoval v zmysle § 9 zakona &. 514/2003
Z.z. Navrhovatel v konani bol povinny preukazat sudu vSetky tri podmienky vzniku zodpovednosti
odporcu za vznik 8kody, ktora mala navrhovatefovi vzniknut' v pri€innej suvislosti s nespravnym uradnym
postupom NBS pri vykone dohladu nad Druzstvom, ktorého bol navrhovatel &lenom, ktoré musia byt
splnené kumulativhe bez ohfadu na zavinenie, nakolko ide o objektivhu zodpovednost' Statu, ktorej
sa nembze zbavit, ak su vSetky tri podmienky kumulativhe splnené. Ak nie je splnena &o len jedna z
podmienok vzniku zodpovednosti $tatu za vznik $kody, nie je mozné narok na nahradu 8kody priznat. V
pripade zodpovednosti Statu za vznik Skody spdsobenej nespravnym aradnym postup musi navrhovatefl
v konani nespravny uradny postu organu Statu spofahlivo preukazat, taktieZ musi preukazat tak ako
sud uviedol vy$Sie, Ze mu Skoda vznikla v pri€innej suvislosti s nepravnym uradnym postupom
Statneho organu. Navrhovatel v konani nepreukazal, 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 skutoénost, &i
vyhlasovatel majetkovych hodnét- Druzstvo dodrziava schvaleny prospekt investicie. NBS nevykonavala
a ani nemohla vykonavat’ dohlad nad celkovou €innostou Druzstva ako vyhlasovatela verejnej ponuky
majetkovych hodnét, nakolko by konala v rozpore s &lankom 2 ods. 2 Ustavy Slovenskej republiky, ako aj
v rozpore s ustanovenia zakona ¢&. 566/1992 Zb. O Narodnej banke Slovenska, so zakonom &. 566/2001
Z.z. o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni niektorych zdkonov ako aj
zdkonom €. 747/2004 Z.z. o dohfade nad finanénym trhom a o zmene a doplneni niektorych zakonov.
Sud navrh navrhovatela zamietol predovSetkym, Ze nepreukézal jednu z troch podmienok vzniku
zodpovednosti za Skodu a to nespravny Uradny postup NBS, preto sud sa uz v konani ani nezaoberal
spravnostou vycislenej vysky Skody.

Sud v tejto suvislosti poukazuje aj na tu skutoénost, Ze €innost vyhlasovatefov verejnej ponuky
majetkovych hodndt je zakonom o cennych papieroch regulovana len &iasto¢ne v ustanoveni § 126
az § 130 zakona ¢&. 566/2001 Z.z. o cennych papieroch a investiénych sluzbach a o zmene a
doplneni niektorych zadkonov. Alternativne investi€éné moznosti za€ala v ramci Eurdpskej unie regulovat
az smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2011/61/EU z 08.06.2011 o spravcoch alternativnych
investitnych fondov a o zmene a doplneni smernic 2003/41/ES a 2009/65/ES a nariadeni ES ¢.
1060/2009 a EU &. 1095/2010, ktoru podla jej &lanku 66 ods.1 maju lenské Staty EU vratane Slovenskej
republiky prevziat do svojich pravnych poriadkov do 22.07.2013. Prevzatie smernice sa ma vykonat na
zaklade vladneho navrhu novely zakona €. 203/2011 Z.z. o kolektivhom investovani v zneni neskorsich
prepisov a zakona ¢&. 566/2001 o cennych papieroch a investi¢nych sluzbach a o zmene a doplneni
niektorych zakonov.

Sud navrh navrhovatefa zamietol aj z dévodu, Ze narok na nahradu Skody vodi tatu moéze byt uspedne
uplatneny iba vtedy, ak neméze poSkodeny dosiahnut uspokojenie svojej pohladavky voci diZznikovi,
ktory mu je povinny plnit. Navrhovatel si svoj narok na nahradu Skody uplatnil v konkurznom konani
vedenom Okresnym sudom Bratislava | sp.zn. 3K 95/2010 vog&i upadcovi - Druzstvu, ktorého ¢lenom bol
¢o znamena, Ze v pripade prebiehajuceho konkurzu na majetok diznika sa posudenie nevymozitefnosti
pohladavky poSkodeného - navrhovatela ako predpokladu vzniku Skody spésobenej Statom odvija az



odo dha, ked pominu uginky vyhlaseného konkurzu alebo az vtedy, ked nebude narok navrhovatela
na zaklade pravoplatného rozvrhového uznesenia sudu uspokojeny. Pohladavka navrhovatela bola
sice spravcom konkurznej podstaty popreta /Co vdak neznamena, Ze pocas incidenéného konania
pohladavku navrhovatela neuzna/, navrhovatel si uplatnil pohladavku na tunajSom sude incidenénou
Zalobou. Sud doposial o incidenénej Zalobe navrhovatela nerozhodol a konkurz nie je ukongeny, preto
nie je mozné ustalit’ vysku Skody, ktora navrhovatelovi vznikla a navrhy na zacatie konania o zaplatenie
Skody je mozné povazovat za pred€asne podané.

Sud navrh navrhovatela zamietol aj z dévodu, Zze ako byvaly €len druzstva , ktory sa stane v dosledku
nevyplatenych finan&nych prostriedkov druZzstvom veritelom druZstva si svoje naroky na nahradu Skody
méze uplatnit v zmysle ustanovenia § 243 a ods. 4 Obchodného zakonnika za splnenia podmienok
vzniku Skody voci ¢lenom predstavenstva DruZstva alebo &lenom kontrolnej komisie Druzstva podla
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 Clenovi predstavenstva z titulu jeho zodpovednosti vo€i druzstvu za nim spésobenu
Skodu, d'alej zakotvuje, Ze kazdy veritel druzstva méze vo svojom mene a na vlastny uéet uplatnit’ naroky
druzstva na nahradu Skody proti Elenom predstavenstva a tieZ proti clenom kontrolnej komisie, ak veritel
druzstva neméze uspokoijit' svoju pohfadavku z majetku druzstva, ale taktiez zakotvuje, 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, ktory ak poruSili svoje povinnosti pri vykone svojej funkcie su zodpovedni
spoloéne a nerozdielne za Skodu , ktord tym druzstvu spdsobili.

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 uUradnym postupom by navrhovatelovi vznikla Skoda. Navrhovatefl
poukazoval na to, Zze mu vznikla 8koda aj v pri¢innej suvislosti so zanedbanim dohladu zo strany
NBS nad ¢innostou Obchodnika s CP. Samotny navrhovatel pritom poukazoval na to, Ze Druzstvo
poskytovalo finanéné prostriedky potom, ako ich ziskalo od navrhovatela Obchodnikovi s CP na zaklade
zmluvy o riadeni portfélia. Medzi Druzstvom a Obchodnikom s CP tak vznikol zavazkovy vztah, na
z&klade ktorého boli obaja ucastnici zmluvy povinni pInit’ si z uzavretej zmluvy. Ak Druzstvo zistilo, Ze
Obchodnik s CP si svoje povinnosti, vyplyvajuce mu zo zmluvy neplini, bolo jeho povinnostou domahat
sa sudnou cestou pohfadavok, na ktoré malo na zaklade uzavretej zmluvy nérok. Len v pripade, ak
by sa Druzstvo svojej pohladavky nedomohlo vo&i Obchodnikovi s CP titulom naroku vyplyvajucemu 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 DruzZstva, €o je v8ak subjekt odliSny
od navrhovatela. Podla nazoru sudu z hore uvedenych dévodov je pripadny nespravny Uradny postup
NBS vyplyvajuci z dohfadu nad Obchodnikom s CP v danom pripade pravne irelevantny, pretoze na
strane navrhovatela nedoSlo k vzniku Skody v priamej pri€innej suvislosti s pripadnym nespravnym
uradnym postupom NBS spocivajucom v zanedbani dohfadu na Obchodnikom s CP, preto sa sud
takymto pripadnym nespravnym udradnym postupom ani nezaoberal.

Odporca podfa nazoru sudu v konani preukazal, Ze NBS dohlad nad dohliadanym subjektom -
Druzstvom nezanedbala. Sud sa priklonil k ndzoru odporcu, Ze Druzstvo bolo dohliadanym subjektom
len v obmedzenom rozsahu /dohfad nad plnenim povinnosti vyhlasovatela verejnej ponuky majetkovych
hodnét/ v stlade s ustanoveniami § 125 az § 128 ZoCP. V sulade s uvedenymi stanoveniami Urad
pre finanény trh schvalil Druzstvu Prospekt investicie, priom posudzoval len jeho uUplnost /§ 127
ods. 4 v spojeni s § 125 ods. 7 ZoCP/, posudzoval, i obsahuje vSetky udaje a vzajomny sulad
predloZzenych Udajov a ich zrozumitelnost. Za pravdivost' Udajov v Prospekte investicie zodpovedali
prisludné organy DruzZstva. Odporca tiez preukazal, Ze nebolo v pravomoci NBS schvalovat zmluvu
o riadeni /alebo sprave/ portfélia. Prospekt investicie mal podla zakona obsahovat' len zoznam zmluy,
ktoré zabezpeduju odbyt vyrobkov navrhovatela verejnej ponuky majetkovych hodnét, alebo realizaciu
sluzieb, ktoré poskytuje /podstatna nalezitost podfa § 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
jeho kompetencii. NBS az od 01.06.2010 bola opravnena dohliadat aj na skuto¢nost i vyhlasovatef
majetkovych hodnét dodrziava schvaleny prospekt investicie.

Sud na zaver dodava, Ze Stat ( Slovenska republika ) nemOzZe priamo zasahovat do vlastnej
¢innosti Druzstva a jeho majetkovopravnych vztahov, v ktorych ma druzstvo autonédmne postavenie.



Vnutorné vztahy Druzstva sa spravovali v danom ¢ase stanovami druZstva, ustanoveniami Obchodného
zakonnika. Navrhovatel ako ¢len druzstva (t.j. podnikatelského subjektu) neinvestoval predmetné
penazné prostriedky do subjektu, na Cinnost ktorého nemal Ziaden vplyv, ale prave naopak ¢lenska
schbédza je najvy$Sim organom druzstva, prostrednictvom ktorého &lenovia uplatriuju svoje pravo riadit
zalezitosti druzstva, kontroluju &innost druzstva v jeho organov v zmysle ustanoveni Obchodného
zakonnika a Stanov PDSI. Navrhovatel v konani nepreukazal, Ze po&as €lenstva v druzstve realizoval
svoje opravnenia vyplyvajuce mu z €lenstva tak, Ze by aktivne zasiahol do ¢innosti druzstva za ucelom
odvratenia hroziacej Skody pri zisteni nedostatkov v ¢innosti Statutarnych zastupcov druzstva.

Sud o ndhrade trov konania rozhodol v sulade s ustanovenim, § 142 ods. 1 O.s.p. v zmysle
zasady uspechu uc&astnika v konani, avSak UspeSny odporca si v konani nahradu trov konania vo i
navrhovatelovi, ktory v konani uspech nemal neuplatnil, nakolko mu trovy konania v suvislosti s
prejednavanou vecou nevznikli. Preto sud rozhodol tak, Ze nepriznava odporcovi nahradu trov konania.

Poucenie:

Proti tomuto rozsudku je mozné podat odvolanie do 15 dni odo dfa jeho dorucenia pisomne v dvoch
vyhotoveniach na Okresny sud Bratislava .

V odvolani sa ma popri vSeobecnych nalezitostiach (§ 42 ods. 3) uviest, proti ktorému rozhodnutiu
smeruje, v akom rozsahu sa napada, v ¢om sa toto rozhodnutie alebo postup sudu povazuje za
nespravny a ¢oho sa odvolatel domaha /§ 205 ods.1 O.s.p./.

Odvolanie proti rozsudku alebo uzneseniu, ktorym bolo rozhodnuté vo veci samej, mozno odévodnit
len tym, Ze v konani doSlo k vadam uvedenym v § 221 ods. 1, konanie ma ind vadu, ktora mohla mat za
nasledok nespravne rozhodnutie vo veci, sud prvého stupfia neuplne zistil skutkovy stav veci, pretoze
nevykonal navrhnuté dokazy, potrebné na zistenie  rozhodujucich skuto€nosti, sud prvého stupha
dospel na z&klade vykonanych dbdkazov k nespravnym skutkovym zisteniam, doteraz zisteny skutkovy
stav neobstoji, pretoze su tu dalSie skuto€nosti alebo iné dékazy, ktoré doteraz neboli uplatnené (§
205a), rozhodnutie sudu prvého stupria vychadza z nespravneho pravneho posudenia veci /§ 205
ods. 2 O.s.p./



