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UZNESENIE

Najvys$si sud Slovenskej republiky v spore zalobcu: Creditor BETA, s. r. o., Starova 13, 811 02
Bratislava, ICO: 35 897 538, zastapeného Advokatska kancelaria RELEVANS s. r. o., Dvotakovo
nabrezie 8A, 811 02 Bratislava, ICO: 47 232 471, proti Zalovanému: MOL HUNGARIAN OIL AND GAS
PUBLIC LIMITED COMPANY, Oktober huszonharmadika u. 18, H-1117 Budapest, Madarska
republika, zastipenému Ruzicka Csekes s. . 0., Vysoka 2/B, 811 06 Bratislava, ICO: 36 863 360, o
zaplatenie 3.067.647,68 eur s prisluSenstvom, v konani o dovolani zalovaného proti rozsudku Krajského
sudu v Bratislave zo dila 7. decembra 2016, ¢. k. 8Cob/216/2014-1971, takto

rozhodol:

Rozsudok Krajského sudu v Bratislave zo dna 7. decembra 2016, ¢. k. 8Cob/216/2014-1971 v spojeni s
medzitymnym rozsudkom Okresného sudu Bratislava I zo diia 31. marca 2014, ¢. k. 27Cb/106/2007-
1699 zrusujeavec vraciaOkresnému sudu Bratislava I na d’al§ie konanie.

Odoévodnenie

Odovodnenie

1. Okresny sud Bratislava I, ako std prvej inStancie, rozsudkom zo dna 26.03.2009, sp. zn.
27Cb/106/2007, zaviazal zalovaného zaplatit’ Zalobcovi sumu 3.067.647,68 eur spolu s trokom z
omeskania vo vyske 10,48 % per annum od 28.06.2007 do zaplatenia a Zalobcovi zaplatit' sudny
poplatok vo vyske 33.193,92 eur a na ucet advokata Mgr. Michala Bousku zaplatit’ trovy pravneho
zastupenia vo vyske 65.743,71 eur, vSetko do troch dni od nadobudnutia pravoplatnosti tohto rozsudku.
2. V oddvodneni svojho rozhodnutia okresny sud uviedol, Ze Zalobca sa podanou Zzalobou zo dia
15.06.2007 doméhal zaplatenia 92.415.954,- Sk (3.067.647,68 eur) s urokom z omeSkania vo vyske
14,75 %. Svoj narok Zalobca odovodnil tym, Ze v konani vedenom pred Okresnym sudom Bratislava I
pod spis. zn. 32Cb/424/2005 si uplatnil vo¢i zalovanému pohladavku na nahradu skody, ktora vznikla



minoritnym akcionarom emitenta SLOVNAFT, a.s. v pri¢innej suvislosti s poruSenim zakonom uloZenej
povinnosti zalovaného, pricom v tomto konani si Zalobca uplatnil vo¢i zalovanému pohladdvku na
nédhradu zvySnej Casti Skody, ktora nebola uplatnend v konani vedenom pred Okresnym studom
Bratislava 1 pod spis. zn. 32Cb/424/2005. Zalovanému presiahnutim 66%-ného podielu na akcisch
emitenta SLOVNAFT, a.s. vznikla dia 28.03.2003 podla § 118 ods. 1 zakona ¢. 566/2001 Z. z. v
platnom zneni (dalej aj ,,zdkon o cennych papieroch®) povinnost’ uskuto¢nit’ povinni ponuku na
prevzatie vSetkych kotovanych akcii emitenta SLOVNAFT, a.s.

3. Zalobca zdoraznil, 7e zalovany bol podl'a § 114 ods. 3 zékona o cennych papieroch povinny predlozit’
Uradu pre finanény trh (rad) pisomny navrh povinnej ponuky do 10 dni od zverejnenia skutoénosti, na
zéklade ktorych mu vznikla povinnost’ uskutoénit’ povinni ponuku, teda do 07.04.2003. Zalovany sice
diia 31.03.2003 predlozil iradu navrh povinnej ponuky, ale ten bol v rozpore so zédkonom o cennych
papieroch, nakolko uvedena cena ponuky (1.200,- Sk za akciu) bola ur¢ena v rozpore s § 118 ods. 3 v
spojeni s § 114 ods. 7 pism. h/ zdkona o cennych papieroch. Cena urc¢ena podla § 118 ods. 3 zdkona o
cennych papieroch bola najmenej 1.379,- Sk za akciu. Urad preto navrh Zalovaného zamietol. Urad vo
vyroku rozhodnutia vyslovne uviedol, Ze navrh Zalovaného je v rozpore so zakonom o cennych
papieroch, pretoze cena urcend zalovanym nie je v sulade s § 118 ods. 3 zédkona o cennych papieroch a
predmetné rozhodnutie nadobudlo pravoplatnost’. Predlozenim névrhu dna 31.03.2003 tymto podla
zalobcu nedoslo k splneniu povinnosti zalovaného podla § 114 ods. 3 zdkona o cennych papieroch.
Zalovany predlozil tradu névrh povinnej ponuky, ktorého obsah bol v sulade so zakonom o cennych
papieroch, az dna 28.10.2003, teda so znaénym omeskanim. Az do 28.10.2003 trval stav porusovania
povinnosti Zalovaného podla § 114 ods. 3 zdkona o cennych papieroch. V pri¢innej stvislosti s
porusenim povinnosti zalovaného podla § 114 ods. 3 zakona o cennych papieroch doslo k faktickému
zdrzaniu vyhlasenia povinnej ponuky a jej finanéného a majetkového vysporiadania. Povinna ponuka bola
nakoniec vyhlasend az dia 25.11.2003 a k jej majetkovému a finanénému vysporiadaniu doslo az dna
30.01.2004.

4. Podla zalobcu, ak by zalovany postupoval v sulade so zakonom o cennych papieroch, k vyhlaseniu
povinnej ponuky by muselo dojst najneskér dna 25.04.2003 a k majetkovému a finanénému
vysporiadaniu povinnej ponuky by muselo dojst’ najneskdr dna 01.07.2003. Akcionarom emitenta
SLOVNAFT, a.s. tak bolo znemoznené, aby od Zalovaného uz 01.07.2003 ziskali petiazné prostriedky za
predaj akcii spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. v povinnej ponuke vo vySke 1.379,- Sk za jednu akciu. Podl'a
tvrdenia zalobcu akcionarom emitenta SLOVNAFT, a.s. tymto spdsobom vznikla Skoda vo forme
uslého zisku, predstavujuca usly vynos z peniaznych prostriedkov, ktoré akcionari v désledku porusenia
povinnosti zalovaného podl'a § 114 ods. 3 zdkona o cennych papieroch nemohli ziskat' za predaj akcii
emitenta SLOVNAFT, a.s. diia 01.07.2003 a kedykol'vek po tomto dni az do 30.01.2004 a dalej tieto
petiazné prostriedky beznym spdsobom zhodnocovat'.

5. Zalobca aktivnu legitimaciu preukazoval nadobudnutim pohladavok na néhradu $kody podla § 159
ods. 1 zédkona o cennych papieroch upravenej v Obchodnom zakonniku od poskodenych akcionarov.

6. Sud prvej inStancie sa v prvom rade zaoberal tymi ndmietkami Zalovaného, ktorymi poukazoval na
nedostatok podmienok konania (namietka prekdzky rozhodnutej veci a ndmietka nedostatku vecnej
prislusnosti). V zmysle § 159 ods. 3 O. s. p. plati, ze len ¢o sa o veci pravoplatne rozhodlo, neméze sa
prejednavat’ znova. Podla okresného sudu, Zzalovany poukazoval na konanie, ktoré zacalo pred
Okresnym stdom Bratislava I pod spis. zn. 32Cb/424/2005. Sam Zalovany uviedol, ze toto konanie nie
je pravoplatne skonéené. Zalovany svoju ndmietku formuloval tak, Ze az pravoplatnym skonéenim tohto
konania, teda v budicnosti, bude dand prekézka, aby sud o Zzalobe rozhodol Podla ndzoru stdu
prebiehajice konanie neméze zakladat’ prekazku rozsudenej veci. Prebiehajiice konanie méze zakladat’ vo
vztahu k inému, neskor zacatému konaniu, prekazku litispendencie (§ 83 O. s. p.), ak s rovnaki
ucastnici, rovnaky predmet konania a rovnaké skutkové okolnosti, z ktorych sa odvodzuje pravo.
Zalobca v Zalobe, ako aj v priebehu konania jasne uviedol, Ze v tomto konani sa doméha zaplatenia ¢asti
sice tych istych pohl'adavok, ktoré uplatnil v konani za¢atom pred Okresnym sudom Bratislava I pod sp.
zn. 32Cb/424/2005, ale v rozsahu, v akom tieto pohl'adavky neboli v tomto prvom konani uplatnené. To



znamena, ze konanie zaCaté pred Okresnym sudom Bratislava I pod sp. zn. 32Cb/424/2005 a toto
konanie, nemaju rovnaky predmet konania. Uplatnenie €asti pohladavky Zalobou pred sidom nezbavuje
veritela moznosti doméhat’ sa zvySku pohladavky, ¢i uz v tom istom konani rozSirenim zalobného
navrhu, prip. samostatnou zalobou v inom konani. Vedenie konania zacatého pred Okresnym stidom
Bratislava I sp. zn. 32Cb/424/2005, preto podl'a okresného stidu nezaklada prekazku litispendencie vo
vztahu k tomuto konaniu a uz vobec nemdze zakladat' prekazku rozstudenej veci. Sud prvej inStancie
preto vyhodnotil ndmietku prekéazky rozsudenej veci zo strany zalovaného ako neddvodnu.

7. Sud prvej inStancie sa d’alej zaoberal namietkou vecnej neprislusnosti Okresné¢ho stidu Bratislava I na
prejednanie a rozhodnutie tejto veci. Sud v prvom rade konstatoval, Ze tato vec nie je vecou burzového
obchodu, priCom poukazal na zakon ¢. 429/2002 Z. z. o burze cennych papierov. Okresny sud sa tiez
nestotoznil s posudenim zalovaného, ze § 13 ods. 1 zidkona ¢. 371/2004 Z. z. upravuje vecni
prislusnost’ Okresného sudu Bratislava I na konania vo veciach burzovych obchodov a ich
sprostredkovania. Uvedené ustanovenie je ustanovenim o miestnej prislusnosti. Vecna prislusnost’ na
takéto konania je upravena ustanovenim § 9 ods. 1 O. s. p., podla ktorého je na konanie a rozhodnutie
veci prislusny okresny sud. Ustanovenie § 13 ods. 1 zadkona ¢. 371/2004 Z. z. podla okresného stdu
neurc¢uje na prejednanie a rozhodnutie veci burzového obchodu std iného stupiia, toto ustanovenie sa
preto vecnej prisluSnosti nedotyka. Namietku vecnej neprislusnosti preto stid prvej inStancie vyhodnotil
ako nedévodnu. Zalovany svoju namietku uplatnil neskor, ako pri prvom tikone, ktory mu patril, sid sa
preto nemohol touto namietkou zaoberat’ ako namietkou miestnej neprislusnosti.

8. Okresny sud dospel k zaveru, ze s poukazom na ust. § 159 ods. 1 zdkona o cennych papieroch je
uprava zodpovednosti za Skodu zalovaného spravovana ustanoveniami Obchodného zakonnika, ktory
vychédza z konStrukcie objektivnej zodpovednosti, pri ktorej sa zavinenie Skodcu nevyzaduje. Vyklad
ustanovenia § 381 Obchodného zékonnika, zvoleny sudom, nie je v rozpore s ucelom pravnej Gipravy,
ktora stanovuje, Zze naroky na nahradu Skody spdsobenej poruSenim (mimozmluvnej) povinnosti podla
zakona o cennych papieroch sa spravuji tpravou obsiahnutou v Obchodnom zakonniku. Aj z poruSenia
povinnosti podla zdkona o cennych papieroch moéze vzniknut’ narok na nahradu uslého zisku. Sud prvej
inStancie z tohto dovodu nevidel dévod, pre ktory by sa osoba poSkodena porusenim povinnosti podla
zakona o cennych papieroch nemohla namiesto skutoéne uslého zisku domahat’ nadhrady abstraktného
uslého zisku v pripade, Ze unesie dokazné bremeno o vyske spravidla dosahovaného zisku za podmienok
obdobnych tym, do ktorych Skodca zasiahol porusenim povinnosti podla zakona o cennych papieroch.

9. Podla konajuceho sudu zalovany porusil svoju zdkonni povinnost, z poruSenia ktorej Zalobca
vyvodzoval uplatnené naroky na nahradu Skody, nakolko Zalovanému nadobudnutim relevantného
podielu na kétovanych akciach emitenta SLOVNAFT, a.s. vznikla povinnost” uskutoénit’ povinna
ponuku na prevzatie vietkych kotovanych akcii tohto emitenta. Zalovany bol podla § 114 ods. 3 zakona
o cennych papieroch povinny predlozit’ tiradu névrh povinnej ponuky, pricom lehota na splnenie tejto
povinnosti uplynula dita 07.04.2003. Zalovany do uplynutia tejto lehoty predlozil dita 31.03.2003 tradu
navrh povinnej ponuky, v ktorom uviedol cenu za jednu akciu 1.200,- Sk. Tento navrh Zalovaného urad
zamietol, priom rozhodnutie uradu o zamietnuti navrhu nadobudlo pravoplatnost’ dia 26.09.2003.
Zalovany diia 28.10.2003 predlozil iradu novy navrh povinnej ponuky, v ktorom uviedol cenu za jednu
akciu 1.379,- Sk. Tento névrh zalovaného bol schvéleny a Zalovany nésledne vyhlasil povinni ponuku.
Pri prihliadnuti na celi upravu institatu povinnej ponuky okresny sud dospel k zaveru, Zze Zalovany bol
povinny povinni ponuku vyhlasit’ a vyhlaseniu povinnej ponuky mal predchadzat’ jeho riadny postup na
riadne a v€éasné vykonanie krokov veducich ku v€asnému vyhlaseniu povinnej ponuky, pricom jednym z
tychto krokov malo byt predlozenie navrhu povinnej ponuky v lehote podla § 114 ods. 3 zikona o
cennych papieroch s uréenim ceny v stlade s § 118 ods. 3 zakona o cennych papieroch. Zalovany
naprick vedomosti o tom, Ze minimalna cena povinnej ponuky ma byt 1.379,- Sk za jednu akciu,
navrhol uradu schvalenie povinnej ponuky pri cene 1.200,- Sk za jednu akciu emitenta SLOVNAFT, a.s.
z dovodu, ze sa na zadklade vlastného uvazenia rozhodol neakceptovat’ cenu jedného obchodu do
vypoc¢tu minimalnej ceny podla § 118 ods. 3 zdkona o cennych papieroch, hoci na to nemal opravnenie.
Maérnym uplynutim lehoty podla § 114 ods. 3 zdkona o cennych papieroch na predloZenie riadneho
navrhu povinnej ponuky so znenim, ktoré by bolo v sulade so zdkonom, sa podla okresného sudu



zalovany dostal do ome$kania s plnenim povinnosti podla uvedeného ustanovenia zadkona. Uvedena
povinnost’ teda nad’alej trvala a bola splnena az predlozenim ndvrhu povinnej ponuky s cenou v sulade s
§ 118 ods. 3 zékona o cennych papieroch dia 28.10.2003, v dbsledku ¢oho doslo k vysporiadaniu
ponuky az dia 30.01.2004. Uvedena povinnost’ v§ak mala byt splnend najneskor do 07.04.2003, teda v
zna¢nom predstihu pred skutoénym terminom splnenia tejto povinnosti zalovanym. K rovnakému
pravnemu zaveru dospel aj Najvys$si sud Slovenskej republiky v odévodneni svojho rozhodnutia pod sp.
zn. 1S7-0-NS 11/2006.

10. Sud prvej inStancie mal teda za preukdzané, Zze navrh povinnej ponuky zo dna 31.03.2003 bol v
rozpore so zakonom, ¢o vyplyvalo aj z vyroku rozhodnutia tiradu. Fakt, Ze pravoplatne sa konanie o
navrhu povinnej ponuky skoncilo az dna 26.09.2003 (na ¢o poukazoval Zalovany) nema ziadny vplyv na
objektivne stanovenu povinnost’ uvedenu v § 114 ods. 3 zdkona o cennych papieroch. Priebeh
spravneho konania o zamietnuti navrhu povinnej ponuky sa teda tejto povinnosti nedotyka a teda
nedotyka sa ani skuto¢nosti, ze uplynutim lehoty vyjadrenej v uvedenom ustanoveni zakona sa zalovany
dostal do omeskania s riadnym plnenim povinnosti predlozit navrh povinnej ponuky, ktory by bol v
sulade so zakonom. Pravoplatné rozhodnutie uradu o navrhu povinnej ponuky (GRUFT
051/2003/SPNP) préavoplatne potvrdilo, ze navrh povinnej ponuky zo diia 31.03.2003 bol od samého
pociatku v rozpore so zékonom, ¢o sa uvadza aj vo vyroku rozhodnutia. Std prvej instancie z takéhoto
vyroku vychadzal v sulade s § 135 ods. 2 O. s. p.

11. Pre acely postudenia, ¢i Zalobcom uplatnenad vySka tzv. abstraktného uslého zisku, vy¢isleného pri
miere zhodnotenia 15 % per annum, je opodstatnend, povazoval sud za potrebné v prvom rade vymedzit’
podmienky, za ktorych doslo u akcionarov emitenta SLOVNAFT, a.s. ku vzniku Skody v suvislosti s
poruSenim povinnosti zalovaného. Nasledne pre tcely aplikacie § 381 Obchodného zakonnika std
hodnotil, aka vyska zisku bola za tychto podmienok spravidla dosahovana v poctivom obchodnom styku
(poctivym spésobom). Pre Gcely aplikacie § 737 ods. 1 Obchodného zakonnika stid d’alej hodnotil, aka
vyska zisku bola za tychto podmienok (nezohladiiujuc vSak teritoridlnu stranku) spravidla dosahovana v
domovskych Statoch jednotlivych poSkodenych akcionarov emitenta SLOVNAFT, a.s., teda vo Velkej
Britanii (Arthur, Bradley & Smith Limited), v Holandsku (Oost-Europa Participaties B.V.), v Ceskej
republike (J&T ASSET MANAGEMENT, INVESTICNI SPOLECNOST, a.s.) a na Cypre (J&T
FINANCIAL SERVICES LTD, MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED).

12. Podl'a § 737 ods. 1 Obchodného zakonnika sa pri posudzovani vysky tzv. abstraktného uslého zisku
ma prihliadat’ na vySku zisku dosahovaného v domovskej krajine poSkodeného. Sud prvej inStancie
vylozil toto ustanovenie tak, Zze poSkodena strana moéze pri vypocte abstraktného zisku vychadzat z
vynosov dosahovanych v referen¢nej krajine (urenej v ramci vymedzenia podmienok podla § 381
Obchodného zékonnika), av§ak s tym, ze mdéze vychadzat’ aj z vynosov dosahovanych v krajine svojho
sidla (miesta podnikania, pripadne bydliska).

13. Zalovany namietal, Ze pri uréovani tzv. abstraktného us§lého zisku ma sud vychadzat z miery
zhodnotenia odvodenej od vynosnosti Statnych pokladni¢nych poukazok emitovanych v danom obdobi v
domovskom $tite prislusného akcionara. Zalovany argumentoval, Ze zhodnotenie investicii na
kapitalovom (akciovom) trhu nezodpoveda kritéridm spravidla dosahovaného zisku, nakol’ko akciovy trh
je rizikovym trhom, na ktorom nie je mozné spolahlivo o¢akavat’ dosiahnutie ur¢itej miery zhodnotenia
investicie. Naproti tomu investicie do Statnych pokladnicnych poukazok, prip. inych nastrojov
penazného trhu je s ohladom na niz§iu mieru rizika, vy$$iu likviditu a vy$Siu mieru bonity emitentov
mozno povazovat za rozhodujice pre uréenie vy$ky spravidla dosahovaného zisku. Zalovany v tejto
suvislosti poukazoval na publikovant judikaturu (rozsudok Najvyssicho stidu Ceskej republiky, sp. zn. 11
Odon 15/1996), podla ktorej stanovenie uslého zisku v sidnom konani nie je l'ubovolné a sud musi usly
zisk zistit s pravdepodobnostou bliziacou sa pri beznom uvazovani k istote. Sud prvej inStancie
nepovazoval uvedeni argumentaciu Zalovaného za spravnu. Poziadavka ,,pravdepodobnosti bliziacej sa
istote” (ako bola vymedzena v publikovanom rozsudku, na ktory sa odvolaval zalovany) sa podla
okresného sudu nevztahuje na posudzovanie vySky naroku na ndhradu Skody, ak je uplatiiovany tzv.
abstraktny usly zisk podla § 381 Obchodného zakonnika. Tato poziadavka sa uplatni v pripadoch, ked’



sa poSkodena strana domaha nahrady skuto¢ného (konkrétneho) uslého zisku. Narok na nahradu uslého
zisku je jeden narok. Je na poSkodenom, Ci v pripade, ak mu uSiel zisk (teda ak mu z porusenia
povinnosti Skodcu vznikla $koda v tejto forme), bude uplatiiovat skuto¢ny usly zisk alebo tzv.
abstraktny usly zisk. Pritom dokaznd povinnost a ddkazné bremeno poskodené¢ho (ako Zalobcu),
uplatiiujiceho nahradu uslého zisku, zavisia od toho, aki formu us$lého zisku poskodeny uplatiuje.
Pokial’ sa poskodeny rozhodne uplatnit’ tzv. abstraktny u$ly zisk (ako je tomu aj v tomto pripade), v
konani nebude tvrdit’, aky zisk by bol on (poskodeny) dosiahol, nebyt’ poruSenia povinnosti. Ddkaznou
povinnostou poSkodeného v takomto pripade je povinnost preukazat (v zmysle dikcie § 381
Obchodného zdkonnika), aky zisk sa spravidla dosahoval v poctivom obchodnom styku za podmienok
obdobnych podmienkam zmluvy, ktori S$kodca poruSil (a obdobne v pripade mimozmluvnej
zodpovednosti). Predmetom dokazovania v takomto pripade preto nie st skuto¢nosti, z ktorych by si
mal sud utvoritt nazor, dosiahnutie akého zisku by bolo mozné u poskodené¢ho predpokladat’ s
pravdepodobnost’ou bliziacou sa k istote. Preto nebola opodstatnena poziadavka zalovaného, aby sud pri
vycCisleni tzv. abstraktného uslého zisku vychadzal z miery zhodnotenia nastrojov peitiazného trhu
(konkrétne z miery zhodnotenia $tatnych pokladni¢énych poukazok).

14. Sud prvej inStancie d’alej skiimal, ako spravne urcit’ zisk spravidla dosahovany z investicii na
akciovych trhoch. Okresny std sa stotoznil s tvrdenim Zalobcu, Ze spravidla dosahovany zisk z
investicii na akciovom trhu je zisk v miere narastu akciového indexu prislusnej burzy. Na zaklade tychto
tvrdeni urobil okresny sud zistenie, ze zmena hodnoty akciového indexu zodpoveda tomu, ako sa
spravidla meni hodnota investicii na prisluSnom akciovom trhu. Narast akciového indexu v uréitom
obdobi vyjadruje mieru zhodnotenia, aki spravidla dosahovali investori z investicii na prisluSnom
akciovom trhu. Sud prvej inStancie sa stotoznil so zdvermi znaleckej organizacie CORPORA, a.s., ako aj
s ich odovodnenim. Preto prijal skutkové zistenie, Ze v posudzovanej dobe od 01.07.2003 do 30.01.2004
bol za podmienok obdobnych tym podmienkam, za ktorych boli akcionari emitenta SLOVNAFT, a.s.
poskodeni poruSenim povinnosti zalovaného podla zdkona o cennych papieroch (teda za podmienok
investicii obdobnych investicidm poSkodenych akciondrov do akcii emitenta SLOVNAFT, a.s.),
spravidla dosahovany zisk prevySujuci 15 % per annum. To znamend, ze tzv. abstraktnym uslym
ziskom, nahradu ktorého mohli Ziadat’ poSkodeni akcionari emitenta SLOVNAFT, a.s. podla § 381
Obchodného zakonnika od Zalovaného za porusenie jeho zakonnej povinnosti, je zhodnotenie peniaznych
prostriedkov, ktoré nemohli ziskat od zalovaného za predaj akcii emitenta SLOVNAFT, a.s. od
01.07.2003 a po tomto dni az do 30.01.2004, mierou zhodnotenia najmenej 15 % per annum. Z odbornej
analyzy zalovaného a zo znaleckého posudku Zalobcu urobil okresny sud dalej skutkové zistenie, Ze
narast hodnoty akciovych indexov na burzach v Holandsku, v Ceskej republike, vo Velkej Britanii a na
Cypre za dobu od 01.07.2003 do 30.01.2004 prevysoval 15 % per annum. Teda aj zisk, na ktory ma
sud prihliadat’ podla § 737 ods. 1 Obchodného zakonnika, je vys$$i ako 15 % per annum. Pripadna
nespravnost’ vymedzenia vys$ky zisku spravidla dosahovaného za podmienok obdobnych podmienkam
rozhodujicim podla § 381 Obchodného zdkonnika, preto nemdze ni¢ zmenit na tom, Ze zalobcom
pozadovana miera zhodnotenia 15 % per annum je opodstatnena a Zalobca moéze pri vycisleni narokov
voci zalovanému z tejto miery vychadzat'.

15. Z tohto doévodu nepovazoval okresny sud za potrebné nariadit’ znalecké dokazovanie podla § 127 O.
S. p., ktorého sa domédhal zalovany. Vysledky znaleckého dokazovania by nemohli zmenit' ni¢ na
nepochybnom zavere, ze z investicii na akciovych trhoch v domovskych Statoch poskodenych
akcionarov sa dosahovalo zhodnotenie 15 % per annum, na ¢o sid musel podla § 737 ods. 1
Obchodného zakonnika prihliadnut’. Na zaklade vyssie uvedenych skutkovych zisteni a ivah dospel sud
k zaveru, Ze vySka zhodnotenia uplatnend Zalobcom, teda 15 % per annum, ktorou bol vy¢isleny tzv.
abstraktny uSly zisk, na ktorého nadhradu vznikli naroky poskodenym akcionarom emitenta SLOVNAFT,
a.s., je opodstatnena.

16. Sud prvej instancie mal d’alej za preukazané, ze ak by Zalovany postupoval v stilade so zakonom,
doSlo by k majetkovému a finanénému vysporiadaniu povinnej ponuky najneskér do 01.07.2003.
Okresny sud povazoval dalej za nesporny fakt, ze k vyhlaseniu povinnej ponuky nakoniec doslo az dia
25.11.2003 a vysporiadaniu az diia 30.01.2004, ¢o vyplynulo zo zhodnych tvrdeni ucastnikov konania.



Sud tiez mal za preukazané, ze nemoznost'ou zhodnocovat’ peniazné prostriedky, ktorych vyplatenie bolo
dovodné ocakavat’ v povinnej ponuke od zalovaného uz dna 01.07.2003, vznikla Skoda akcionarom
emitenta SLOVNAFT, a.s., ktori nemohli v dobe od 01.07.2003 do 30.01.2004 beznym spdésobom
zhodnocovat’ neobdrzané penazné prostriedky. Takato Skoda vznikla akcionarom emitenta SLOVNAFT,
a.s. vo vyske vynosov, ktoré nemohli dosiahnut' z penaznych prostriedkov, ktoré by inak (ak by
zalovany splnil svoju povinnost’ podl'a § 114 ods. 3 zakona o cennych papieroch) ziskali od zalovaného a
ktoré by im boli vyplatené uz 01.07.2003. V pripade, ak bol poskodeny akcionéar vlastnikom ur¢itého
poctu akcii emitenta SLOVNAFT, a.s. dita 01.07.2003 a tieto akcie predal v povinnej ponuke a ziskal
penazné prostriedky za predaj akcii az v povinnej ponuke, sud pri vypocéte vzniknutej Skody vychadzal
zo skutocnosti, Ze penazné prostriedky ziskané predajom v povinnej ponuke poskodeny subjekt nemohol
zhodnocovat’ poc¢as doby od 01.07.2003 do 30.01.2004, pricom vychadzal z miery zhodnotenia 15 %
per annum. Pri stanoveni vySky uSlého vynosu v takychto pripadoch vychadzal okresny sud z
nasledovnych zasad:

- v pripade, ak poskodeny ¢ast’ zo svojich akcii, ktoré nemohol predat’ v povinnej ponuke, pocas trvania
doby od 01.07.2003 do 30.01.2004 predal (mimo povinnej ponuky), do§lo k odpocitaniu tychto akcii zo
zakladu na urcenie vyS$ky uslého vynosu, nakolko do§lo k ziskaniu penaznych prostriedkov za predaj
danych akcii mimo povinnej ponuky a uz bolo mozné tieto pefiazné prostriedky beznym spdsobom
zhodnocovat’.

- v pripade, ak poSkodeny pocas doby od 01.07.2003 do 30.01.2004 dokupil akcie spolocnosti
SLOVNAFT, a.s., doslo k ich pripoc¢itaniu do zakladu pre urcenie vysky uslého vynosu, nakolko
zalovany sa pocas danej doby nachadzal v stave pretrvavania poru§ovania zakona o cennych papieroch
alebo pretrvavali negativne protizdkonné dosledky takéhoto poruSovania a v pri¢innej suvislosti s tym
nebolo mozné obratom predat’ kupené akcie v povinnej ponuke, za tieto akcie obdrzat’ penazné
prostriedky od zalovaného a tieto penazné prostriedky beznym spoésobom zhodnocovat. Tymto
pretrvavajucim protipravnym stavom bolo, ze az do 25.11.2003 nedoslo k vyhlaseniu povinnej ponuky a
az do 30.01.2004 nedoslo k majetkovému a finanénému vysporiadaniu povinnej ponuky. Odo dna
01.07.2003 sa zalovany nachadzal kazdy nasledujuci deit az do dia 30.01.2004 v omeSkani s
majetkovym a finanénym vysporiadanim povinnej ponuky, na ktoré mali akcionari emitenta
SLONVAFT, a.s. dia 01.07.2003 a kazdy nasledujici deni az do splnenia danej povinnosti narok.

17. Z uvedenych zasad vychadzali aj poskodeni akcionari pri postipeni svojich pohladavok a okresny
sud mal za to, ze tento spdsob je jediny mozny. Podla okresného sudu je nesporné, ze posSkodené osoby
postupovali spravne, ak zo zakladu pre urcenie vysky uslého zhodnotenia odpocitali akcie predané v
relevantnom ¢ase, nakol’ko poskodené subjekty tak ziskali peniazné prostriedky mimo povinnej ponuky, a
tieto mohli za¢at' zhodnocovat’. Obdobne, ale naopak sa postupovalo aj pri dokupeni akcii, Co je taktieZ
spravne s ohl'adom na skuto¢nost’, ze od 01.07.2003 sa zalovany kazdym nasledujiicim diiom nachadzal
v stave poruSenia zdkonnej povinnosti vysporiadat’ povinni ponuku, ktord, ak by postupoval zalovany v
stulade so zdkonom o cennych papieroch, by bola vysporiadand prave a najneskor dia 01.07.2003.
Poskodené osoby mali zdkonny narok na vysporiadanie povinnej ponuky prave a najneskor v dany den,
¢o sa objektivne nestalo. Zaujem poSkodenych osob predat’ aj dokupené akcie v povinnej ponuke sa
potvrdil tym, Ze tieto akcie boli bud’ skutoéne predané v povinnej ponuke alebo boli predané mimo
povinnej ponuky, avSak v takom pripade vzdy za nizSiu cenu. Vtedy vSak doslo k odpocitaniu takto
predanych akcii zo zékladu na uréenie vysky Skody podla prvej z uvedenych zasad.

18. Co sa tyka namietky Zalovaného, Ze osoby, ktoré dokupili akcie emitenta SLOVNAFT, a.s. po
09.04.2003, nemaji narok na nahradu Skody, sud zastava pravny nazor, Ze aj subjekty, ktoré kupili
akcie SLOVNAFT, a.s. po 09.04.2003 boli porusovanim povinnosti zalovaného poSkodené a maji preto
narok na néhradu vzniknutej Skody.

19. Sud prvej inStancie povazoval za nadbytocné vykonanie Zalovanym oznacenych ddkazov (vo
vyjadreni zalovaného zo dna 15.01.2009), a to ziadostou o poskytnutie pisomnych informacii od
Centralneho depozitara cennych papierov SR, a.s. o tom, aky pocet akcii emitenta SLOVNAFT, a.s.
vlastnili poSkodeni akcionari, ktorych pohladavky uplatnil zalobca, uz 09.04.2003 a aké zmeny vo
vlastnictve akcii nastali u tychto akcionarov v obdobi od 09.04.2003 do 30.01.2004, ako aj ziadostou o
poskytnutie pisomnych informécii od Burzy cennych papierov v Bratislave o tom, kolko akcii a za aku



cenu nadobudli a predali poskodeni akcionari, ktorych pohladavky uplatnil Zalobca, v obdobi od
09.04.2003 do 30.01.2004.

20. Okresny sud Bratislava I mal za preukdzané, ze akcionarom vznikla $koda:

- Spolo¢nost’ Arthur Bradley & Smith Limided po odpocitani naroku uplatneného v konani
32Cb/424/2005 v celkovej vyske 11.439.850,- Sk,

- J&T Financial service LTD - 11.737.335,- Sk,

- OoST/ Europea Paritipates B.V. - 20.828.463,- Sk,

- J&T MANAGEMENT, Investi¢ni spole¢nost, a. s. - 5.251.709,- Sk,

- MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED - 26.680.803,- Sk,

t. j. Skoda spolu 115.524.545,- Sk a po od¢itani uplatnenej vysky na Okresnom stude Bratislava 1 v
konani 32Cb/424/2005 zostatok tejto ¢ini 75.938.135,- Sk.

21. Spolo¢nosti MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED vznikla i dalSia Skoda v suvislosti so
zmluvami, ktoré mala uzatvorené - 2 opcné zmluvy s FOCUS Financial, o.c.p., a. s. z 20.02.2002. Na
zaklade prvej zmluvy mohla spolo¢nost MIGUELKA uplatnit’ pravo opcie na kapu 491.115 ks akcii
emitenta Slovnaft, a. s. za cenu 1.061,- Sk za akciu a na zéklade druhej zmluvy pravo na opciu na
dal§ich 400.000 ks akcii tiez za kapnu cenu 1.061,- Sk za akciu. Tieto zmluvy mal okresny sud za
platne uzatvorené s datumom uvedenym v zmluvach a konajici sud mal d’alej za preukazané, ze
dohodou o zapoc¢itani pohl'adavok zo dna 27.02.2003 medzi spolo¢nostami FOCUS FINANCE, o.c.p.,
a. s. a MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED doslo k zaniku zavizku MIGUELKA zaplatit’ spolo¢nosti
FOCUS FINANCE, o.c.p., a. s. opnu prémiu, a ze spolo¢nost FOCUS FINANCE, o.c.p., a. s. si
zabezpecila pravo na nadobudnutie akcii emitenta Slovnaft, a. s. v mnozstve, ktoré zodpovedalo jej
zavizkom z opénych zmliv, uzatvorenych so spolo¢nostou MIGUELKA. Preto nepovazoval okresny
sud za opodstatneni namietku zalovaného, Ze spolo¢nost MIGUELKA nemohla realizovat’ zisk z
opénych zmliv pred diom nadobudnutia akcii spolo¢nostou FOCUS FINANCE, o.c.p., a. s. a
konStatoval, ze nakoniec k realizicii uvedenych opénych zmliv aj doSlo. Z vykonaného dokazovania
teda vyplynulo, ze spolo¢nost MIGUELKA mala na zaklade opénej zmluvy uzatvorenej so spoloc¢nostou
FOCUS FINANCE, o.c.p., a. s. 491.115 ks akcii za cenu 1.061,- Sk za akciu. Tieto akcie aj nadobudla
dina 21.01.2004. Mohla ich teda neskdr predat’ za cenu 1.379,- Sk predajom v povinnej ponuke.
Spolo¢nosti MIGUELKA vznikla z tohto dévodu $koda, ktorej zostavajica Cast’ predstavuje 8.606.459,-
Sk.

22. Sud prvej inStancie ustalil, Ze zostavajiica cast’ narokov na nahradu skody, ktord zalobcom nebola v
predchadzajicom konani uplatnend, je vo vySke 75.938.135,- Sk. V tejto vySke zalobca uplatnil tieto
naroky v tomto konani.

23. Podla d’alSej opénej zmluvy spolo¢nosti MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED mala tato od
spolo¢nosti FOCUS uz pred 01.07.2003 nadobudnut’ 400.000 ks akcii za cenu 1.061,- Sk za akciu a uz
01.07.2003 ich predat. Spolo¢nost’ diia 19.11.2003 ziskala na zaklade uvedenej opcie 400.000 ks akcii
emitenta SLOVNAFT, a. s.. Vy§ka $kody preto bola zo 400.000 ks akcii x (1.379,- Sk - 1.061,- Sk) =
156.174.570,- Sk za 141 dni od 01.07.2003 do 18.11.2003 x 15 % p. a. sumy 127.200.000,- Sk $koda
7.370.630,- Sk a po odpocitani naroku uplatnen¢ho v inom konani zostava zostatok 4.844.961,- Sk.

24. V suvislosti s repo obchodom s Postovou bankou, a. s. vznikla §koda vo forme uslého zisku
4.604.055,- Sk (ako rozdielu medzi sumou penaznych prostriedkov, na ktoré mala narok pri realizacii
predaja akcii emitenta Slovnaft, a. s. v povinnej ponuke za cenu 1.379,- Sk) 400.000,- Sk x 1.379,- Sk
= 551.600.000,- Sk a sumou, ktort obdrzala pri realizacii repo obchodu (predaja akcii PoStovej banke,
a. s.) v sume 396.000.000,- Sk. Spolo¢nost MIGUELKA teda nemohla beznym spésobom zhodnocovat’
155.600.000,- Sk. Usly zisk za obdobie od 19.11.2003 do 30.04.2004 bol vypocitany ako 155.600.000,-
Sk x 15 x 72/365 = 4.604.055,- Sk a po odpoéitani uz uplatneného naroku v inom konani vo vyske
1.577.656,- Sk zostavajica Cast’ naroku bola 3.026.399,- Sk.

25. Sud prvej inStancie mal d’alej za preukazané, ze spoloc¢nosti MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED



vznikla d’al§ia §koda v suvislosti so Zmluvou o predaji a spatnom odkupeni akcii (REPO OBCHOD)
uzavretou diia 19.11.2003 s PoStovou bankou, a.s. Std sa stotoznil s tvrdenim zalobcu, Ze nebyt’
omeskania povinnej ponuky sposobenej protipravnym konanim Zzalovaného, nemusela by spolo¢nost’
MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED uvedeny repo obchod vébec realizovat'.

26. Okresny sud Bratislava I zastaval nazor, Ze nejde o nepredvidatelni §kodu, pretoZze opéné zmluvy sa
uzatvaraju bezne. Samotny zalovany nadobudol akcie na zédklade op&nej zmluvy.

27. Sud prvej inStancie posudil namietku res iudicata tak, Ze neskoncené konanie neméze zakladat' res
iudicata, nemoze ist” ani o litispendenciu, pretoze v tomto konani boli uplatnené iba naroky neuplatnené v
konani vedenom na Okresnom sude Bratislava I pod sp. zn. 32Cb/424/2005. Okresny sud Bratislava I
vec posudil ako sid vecne a miestne prisluSny, pretoze neSlo o narok z burzovych obchodov
upravenych zakonom ¢islo 429/2002 Z. z., ale o ndhradu Skody, ktora sa netykala burzovych obchodov.
Vec posudil podla slovenského pravneho poriadku, pricom aplikoval ustanovenia Obchodného
zakonnika o nahrade $kody.

28. Sud sa napokon zaoberal aj namietkou Zalovaného, Ze osoby, ktorym mala byt podla tvrdenia
zalobcu sposobena $koda, si nesplnili prevencnti povinnost’ podla § 382 a 384 ods. 1 Obchodného
zakonnika. Uvedené ustanovenia su aplikovatelné vtedy, ak medzi porusenim prevencnej povinnosti
poskodeného a vznikom $kody na jeho strane existuje vztah priciny a nasledku. Ide o pripady, kedy je
preukazané, Ze v pripade, ak by si poSkodeny splnil svoju prevencnt povinnost, ku vzniku $kody by v
ur¢itom rozsahu nedo$lo. Poskodeny nésledne nemé vymahatelny nédrok prave k tej ¢asti $kody, ktora
vznikla v pri¢innej suvislosti s poruSenim prevencnej povinnosti poSkodeného. K otazke ddkazného
bremena dospel sud k pravnemu zaveru, ze dokazné bremeno je medzi poskodeného a Skodcu rozdelené
nasledovne. V pripade, ak sa poskodeny v sidnom konani doméaha nahrady S$kody, ma dokaznu
povinnost’ a dokazné bremeno, Ze (i) Skodca mal uréita zavizkovl alebo mimozavazkova povinnost’, (ii)
Skodca svoju povinnost’ porusil, (i) vznikla Skoda, (iv) existoval vztah priciny a nasledku medzi
porusenim povinnosti a vznikom $kody (kauzalny nexus). V pripade, ak sa Skodca bréani, ze nie je
povinny Skodu alebo jej ur¢itu ¢ast’ nahradit’ odkazom na aplikaciu § 382 a 384 ods. 1 Obchodného
zakonnika, méa dokaznu povinnost’ a dokazné bremeno, Ze (i) poSkodeny mal ur¢it povinnost’ - v tomto
pripade priamo zo zakona vyplyva, ze kazdy, komu hrozi vznik $kody, je povinny s prihliadnutim na
okolnosti pripadu urobit’ opatrenia potrebné na odvratenie $kody alebo jej zmiernenie; Skodca musi
preukazat’, aké boli okolnosti pripadu, a aké opatrenia boli s prihliadnutim na dané okolnosti pripadu
potrebné na odvratenie alebo zmiernenie $kody, (i) poSkodeny porusil svoju povinnost’, (iii) celd Skoda
alebo jej urcita cast’ vznikla v pricinnej suvislosti s tym, Ze doslo k poruseniu povinnosti poskodeného.
Poskodeny nema pri preukazovani potreby aplikacie § 382 a 384 ods. 1 Obchodného zakonnika ziadne
dokazné bremeno. Tak ako poSkodeny, ak Ziada nadhradu $kody sudnou cestou od $kodcu, musi uniest’
dokazné bremeno v tom, Ze $kodca porusil svoju povinnost’ (napr. nesplnenim zdkonnej povinnosti, ako
tomu bolo v tomto pripade), tak pri obrane proti navrhu na nahradu $kody sa $kodca moéze branit
unesenim dokazného bremena o tom, Ze poskodeny porusil svoju prevenéni povinnost’.

29. Sud prvej inStancie ustalil dobu, pocas ktorej nemohli akcionari emitenta SLOVNAFT, a.s.
zhodnocovat’ peniazné prostriedky, ktoré by inak ziskali za predaj akcii SLOVNAFT, a.s. v povinnej
ponuke a ktora je rozhodujica pre vypocet uslého zisku v tomto konani, od 01.07.2003 do 30.01.2004.

30. Okresny sud sa sustredil na zavery znaleckej organizaicie CORPORA, a.s. k moznosti odvratit’ alebo
zmiernit' $kodu v rozsahu, v akom je uplatiiovand v tomto konani (pri miere zhodnotenia 15 % per
annum), pricom zavery znaleckej organizdcie povazoval za presved¢ivé.

31. Sud prvej inStancie d’alej konstatoval, Ze Zalovany neuniesol dékazné bremeno ohladom svojho
tvrdenia, ze akcionari spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. mohli odvratit' alebo zmiernit' vzniknutd $kodu
vykonanim pokusov o predaj akcii emitenta SLOVNAFT, a.s. v dobe od 01.07.2003 do 30.01.2004,
zadanim prikazu na predaj akcil na anonymnom trhu burzy alebo ponukou tretej osobe na uzavretie
priameho obchodu. Z tohto dévodu otazka, ¢i akcionari spolo¢nosti SLOVNAFT, a.s. takéto pokusy o



predaj akcii v dobe od 01.07.2003 do 30.01.2004 vykonali alebo nevykonali, nebola z pohladu
posudzovania porusenia ich preven¢nej povinnosti podla § 384 ods. 1 prva veta Obchodného zékonnika
relevantna. Std prvej inStancie preto nepovazoval za potrebné vykonat' zalovanym navrhovany dokaz a
ziadat’ Burzu cennych papierov o pisomné informéacie o tom, na predaj akého postu akcii emitenta
SLOVNAFT, a.s. bol v mene kazdého z akcionarov, ktorych pohladavky uplatnil Zalobca, zadany v
obdobi od 01.07.2003 do 30.01.2004 prikaz na predaj v ¢leneni na kurzotvorné a anonymné obchody,
ako aj aky pocet akcii emitenta SLOVNAFT, a.s. previedol kazdy z akcionarov, ktorych pohladavky
uplatnil Zalobca, v obdobi od 01.07.2003 do 30.01.2004. Zalovany neuviedol ni¢, na zaklade ¢oho by sa
konajuci siid mohol nazdavat, Ze akcionari emitenta SLOVNAFT, a.s. v dobe od 01.07.2003 do
30.01.2004 mohli vykonat opatrenia, ktoré boli potrebné na odvratenie alebo zmiernenie §kody. Okresny
sud dodal, ze tvrdenia Zalovaného, ze takymito opatreniami mali byt pokusy o predaj akcii na
anonymnom trhu alebo priamymi obchodmi, neboli vobec potvrdené zalovanym predloZzenym listinnym
dokazom. Naopak, tieto tvrdenia boli spolahlivo vyvratené dékazmi predlozenymi zalobcom. Sud nema
ziadne pochybnosti o tom, Ze pokial’ sa v dobe od 01.07.2003 do 30.01.2004 obvykle, v prevaznej
vacsine pripadov akcie emitenta SLOVNAFT, a.s. predavali za tak cenu, pri ktorej by $koda nebola ani
len Ciasto¢ne zmiernena, nemoéze byt spravne tvrdenie, Ze ktokol'vek na trhu mohol akcie predat’ za tak
cenu, pri ktorej by $kodu zmiernil (prip. vznik celej Skody odvratil).

32. Z uvedenych skuto¢nosti okresnému sudu vyplynulo, Ze celkova vySka narokov na ndhradu Skody
sposobenej poSkodenym akcionarom Arthur, Bradley & Smith Limited, J&T FINANCIAL SERVICES

LTD, Oost-Europa Participaties B.V., J&T ASSET MANAGEMENT, INVESTICNI SPOLECNOST,

a.s. a MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED, ktora prevySuje vySku &asti narokov uplatnenych v
konani, zacatom pred Okresnym sudom Bratislava I pod sp. zn. 32Cb/424/2005, predstavuje
92.415.954,- Sk (11.439.825,- Sk + 11.737.335,- Sk + 20.828.463,- Sk + 5.251.709,- Sk +
26.680.803,- Sk + 8.606.459,- Sk + 4.844.961,- Sk + 3.026.399,- Sk = 92.415.954,- Sk), a takito
povazoval konajici sud za preukazanu.

33. Sud prvej inStancie mal d’alej za preukazané, Zze poskodené subjekty, teda Arthur, Bradley & Smith
Limited, J&T FINANCIAL SERVICES LTD, Oost-Europa Participaties B.V, J&T ASSET
MANAGEMENT, INVESTICNI SPOLECNOST, a.s. a MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED,
oznamili zalovanému postupenie svojich pohladavok na nahradu Skody v celkovej vyske 92.415.954,-
Sk, ktoré naroky zalobca uplatnil v tomto konani, na spolo¢nost’ REDSPIN LIMITED, a Ze spolo¢nost’
REDSPIN LIMITED nésledne oznamila zalovanému postupenie tychto pohladavok na zalobcu. Uvedené
zistenie okresny sud urobil z listinnych dokazov, ktoré boli v konani predlozené Zzalobcom - a to z
oznamenia o postupeni pohladavok spolo¢nosti MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED zo dna
11.06.2007, z oznamenia o postupeni pohl'adavok spolo¢nosti Arthur, Bradley & Smith Limited zo dna
08.06.2007, z oznamenia o postipeni pohl'adavok spolo¢nosti J&T FINANCIAL SERVICES LIMITED
zo dna 06.06.2007, z oznamenia o postipeni pohl'addvok spolo¢nosti Oost-Europa Participaties B.V. zo
dina 05.06.2007, z oznamenia o postupeni pohladavok spolo¢nosti J&T ASSET MANAGEMENT,
INVESTICNI SPOLECNOST, a.s. zo diia 11.06.2007, z oznamenia o postipeni pohladavok
spolo¢nosti REDSPIN LIMITED zo dna 13.06.2007, a z Notarskej zapisnice ¢. N 62/2007, Nz
25021/2007, spisanej dna 25.06.2007 notarkou JUDr. Janou Koévesiovou v spojeni s potvrdenim
dorucovatel'skej sluzby TNT Express Worldwide spol. s r.o. zo diia 30.08.2007. Sud prvej inStancie
dalej povazoval za preukazané, ze Zalobca riadne vyzval zalovaného na zaplatenie pohladavok na
nahradu Skody, ktoré Zalobca nadobudol od spolo¢nosti REDSPIN LIMITED (ktora ich predtym
nadobudla od jednotlivych po§kodenych akcionarov). Vyzva na platenie bola Zalovanému doruc¢ena dia
26.06.2007. Toto zistenie si sud urobil z listinnych doékazov predloZzenych zalobcom - Notéarska
zapisnica zo dna 25.06.2007, ¢. N 62/2007, Nz 25021/2007 a potvrdenie doruc¢ovatel'skej sluzby TNT
Express Worldwide spol. s r.0. zo diia 30.08.2007.

34. Na odvolanie Zalovaného, Krajsky sud v Bratislave ako sud odvolaci, rozsudkom z 16.03.2010, sp.
zn. 2Cob/255/2009, rozsudok Okresného sudu Bratislava I zrusil a vratil mu na d’al§ie konanie, priCom
uviedol, Zze vySka Skody - uslého zisku, ako aj aplikacia jeho kritéria pre jeho urcenie a pouzitie miery
narastu akciovych indexov burz v domovskych Statoch poskodenych akcionarov (za suc¢asného pouzitia



zisku obsahovaného spravidla v poctivom obchodnom styku za podmienok obdobnych tym
podmienkam, za ktorych bola opravnend osoba poSkodend porusenim povinnosti $Skodcu podla zékona o
cennych papieroch) nebola prvoin§tan¢nym stidom urc¢ené postupom podla § 127 O. s. p., avSak len na
zaklade listinnych dokazov bez nalezit¢ého odborného posudenia. Sud prvej inStancie tak o veci
posudzoval odborné skuto¢nosti, na ktoré treba odborné znalosti, a to jednak otazku spravnosti vyberu
nastroja na uré¢enie moznosti miery zhodnocovania investicii akciovymi burzovymi indexami v okolitych
Statoch Europskej unie, ako pri ur¢eni miery zhodnotenia najmenej 15 % p.a., a to vSetko za sucasného
opravnen¢ho pouzitia investicii do penaznych poukazok za rovnaké obdobie omeSkania v konani
vedenom pred Okresnym sudom Bratislava I sp. zn. 32Cb/424/2005, ktoré nastroje sa podla tvrdenia
zalovaného vzajomne vyluéuji, a to bez akéhokolvek pravneho zdévodnenia opodstatnenosti stibehu
oboch kritérii.

35. Vintenciach krajského sudu nariadil sud prvej inStancie znalecké dokazovanie a ustanovil do konania
znalca Ustav stidneho inZinierstva Zilinskej univerzity v Ziline (dalej aj ,,USI ZI*) za uéelom vyhotovenia
znaleckého posudku. Dia 30.11.2011 bol sudu doruc¢eny Znalecky posudok ¢. 283/2011 vypracovany
znalcom Ustav sudneho inZinierstva Zilinskej univerzity v Ziline, v ktorom znalec uviedol nasledovné:

36. Na otazku ¢. 1 posudit’ spravnost vyberu nastroja na urCenie miery zhodnotenia obdobnych
investicii, ktord sa dosahuje spravidla a pri poctivom obchodnom styku, su relevantné akciové indexy
vyjadrujuce vyvoj na akciovych trhoch Strednej Europy, zvlast relevantné su stredoeuropske regionalne
akciové indexy CESI, CETOP 20 a CECE IEUR, ktoré vyjadruju priemerni vynosnost’ spojenil s
investiciami do akcii s podobnymi charakteristikami, ako st akcie SLOVNAFT uvadza sa v znaleckom
posudku. Daliie indexy, na ktoré znalec pri vypracovani znaleckého posudku prihliadal, si burzové
akciové indexy, stredoeurdpskych burz, a to najmi indexy vSeobecného (neSpecifického) charakteru,
¢ize blue chips a alll shares indexy (PX, BUX, WIG 20, WIG, SBI TOP, ATX, ATX Prime, CTX, FTX
SBIT OP), dalej prihliadal na akciové indexy, ktoré reprezentuji vyvoj na burzach v domovskych
krajinach poSkodenych akcionarov (FTSE 100, FTSE 250, FT SE 340, FTSE Small Cap FTSE All
Shares, AEX, CAC 40, BEL 20, Euronext 100, FT SE Med 100, PX 50 BSE a CTX). V predmetnom
posudku, znalec uviedol, Ze neprihliadal na slovensky akciovy index SAX, pretoze nebol vhodnym
referen¢nym ukazovatelom miery zhodnotenia obdobnych investicii. Z dévodu malého objemu
obchodov, ktoré st zakladom pre uréenie hodné6t indexu.

37. Na otazku ¢. 2 znalec zodpovedal v tom istom zmysle ako zodpovedal otazku ¢. 1.

38. Na otazku ¢. 3 znalec uviedol, ze ukazovatele, ktoré vyjadruju vynosnost’ investicii do nastrojov,
ktoré st obdobné investiciam poSkodenych akcionarov do akcii SLOVNAFT (nastroje a ukazovatele
uvedené v zaveroch k ulohdm ¢. 1 a 2), odovodiiuju zaver, Ze obdobné investicie realizované v obdobi
01.07.2003 - 30.01.2004 by spravidla a v poctivom obchodnom styku dosiahli zhodnotenie najmenej 15
% per annum.

39. Na otazky 4, 5 znalec uviedol: ,Statne pokladniéné poukazky nemozno povazovat za vhodny
finan¢ny nastroj, ktory by vyjadroval vynosnost” obdobnych investicii vynosnost’ dosahovanu spravidla
v poctivom obchodnom styku za podmienok obdobnych tym podmienkam, za ktorych bola opravnena
osoba poskodena porugenim povinnosti §kodcu podl'a zakona o cennych papieroch. Statne pokladniéné
poukazky by bolo mozné pouzit’ na vyjadrenie miery zhodnotenia investicii mimoriadne konzervativneho
investora realizovanej na pefiaznom trhu®.

40. Na otazku €. 6 znalec uviedol, Ze investicie do Statnych pokladni¢nych poukazok a investicie na
akciovych trhoch vykazuji vyznamné rozdiely. St realizované na réznych segmentoch finanéného trhu,
sleduji odlisné ciele, pouzivaju odlisné stratégie. LiSia sa ¢o do rizikovosti a miery mozného zhodnotenia.
Na ur¢enie vy$ky abstraktného zisku obdobnych investicii nie je spravne a ani dost dobre mozné
sucasne vychadzat alebo inak zohladiiovat’ mieru zhodnotenia investicie do Statnych penaznych
poukazok. Na vyjadrenie miery zhodnotenia obdobnych investicii je spravne pouzit' relevantné burzové
akciové indexy uvedené v zaveroch k tulohe ¢. 1 a 2. Miera zhodnotenia investicie do Statnych



pokladniénych poukazok za obdobie od 01.07.2003 do 30.01.2004 sa pohybovala v rozpiti 5,084 -
5,849 % per annum, ¢o je menej ako miera zhodnotenia, ktortl spravidla v poctivom obchodnom styku
dosahovali obdobné investicie.

41. Znalec v zavere uviedol, Ze vyska abstraktného uslého zisku zodpoveda miere zhodnotenia najmenc;j
15 % per annum. Pokial’ Zalobca uplatnil v predchadzajicom sudnom konani (sp. zn. 32Cb/424/2005)
usly zisk zodpovedajiici miere zhodnotenia 5,14 % per annum (miere priemernej vynosnosti Statnych
pokladni¢nych poukazok - emitovanych v obdobi omeskania) uplatnil ¢ast’ abstraktného zisku.

42. Zalobca sa k znaleckému posudku vyjadril pripisom doru¢enym sudu diia 19.01.2012, stotoznil sa
so zavermi znaleckého dokazovania.

43. Zalovany sa pisomne vyjadril k znaleckému posudku pripisom dorué¢enym stdu diia 11.04.2012, v
ktorom uviedol, Ze nesthlasi so zdvermi znaleckého posudku. Znalecky posudok, podla Zalovaného totiz
nie je spravny, pretoze nespravne odpovedal na zadané otazky ¢. 1 az 3 a vobec neodpovedal na zadané
otazky &. 4 az 6. Zalovany uviedol, Ze zavery znaleckého posudku si nechal posudit’ aj nezavislou
znaleckou organizaciou RSM TACOMA Consulting s.r.o. USI ZI v znaleckom posudku nespréavne
zadefinoval abstraktny usly zisk. Takto zadefinovany abstraktny u$ly zisk nie je vobec spravny ani z
ekonomického pohladu a nemé ani opodstatnenie v zakone. Zavery z takejto nespravnej definicie
abstraktného uslého zisku preto nie s spravne a nemézu byt pouzité na rozhodovanie studu.

44. Okresny sud Bratislava I po doplneni dokazovania sa jednozna¢ne stotoznil so zdvermi znalecke;j
organizacie Ustav stidneho inZinierstva Zilinskej univerzity v Ziline véitane ich oddvodnenia. Znalec sa v
znaleckom posudku zaoberal vyvojom akciovych indexov stredoeurdpskych burz po¢as obdobia
omeskania, t.j. od 01.07.2003 do 30.01.2004, pricom z uvedeného vyplyva, Ze vSetky relevantné
akciové indexy dosiahli v skiimanom obdobi nérast o viac ako 15 % per annum. Ohladne investicii do
Statnych pokladnicnych poukazok znalec uviedol, Ze to nepovazuje za vhodny referen¢ny ukazovatel’ na
posudenie vynosnosti obdobnych investicii, pretoze vynosnost’ §tatnych pokladni¢nych poukazok pocas
obdobia omeskania sa pohybovala v rozpiti 5-6 % per annum zatial' ¢o vynosy na akciovych trhoch
pravidelne dosahovali trovne podstatne presahujice 15 % per annum. Na ucely urCenia vynosnosti
obdobnych investicii v danom pripade nie je mozné vychadzat z vynosu S§tatnych pokladni¢nych
poukazok, pretoze ide o nastroj trhu, ktory nevykazuje znaky podobnosti s investiciami poSkodenych
akcionarov do akcii SLOVNAFT-u.

45. Znalec v zé&vere znaleckého posudku uviedol, ze vySka abstraktného uslého zisku zodpoveda miere
zhodnotenia najmenej 15 % per annum. Pokial’ zalobca uplatnil v predchédzajicom sidnom konani (sp.
zn. 32Cb/424/2005) usly zisk zodpovedajici miere zhodnotenia 5,14 % per annum (miere priemernej
vynosnosti Statnych pokladniénych poukazok - emitovanych v obdobi omeskania) uplatnil cast’
abstraktného zisku.

46. Sud prvej inStancie sa dalej nezaoberal namietkami vznesenymi Zalovanym, nakolko sa tymito
namietkami vo svojom prvom rozsudku Okresny sud Bratislava 1 zo dia 26.03.2009 vysporiadal a
Krajsky sud v Bratislave vo svojom uzneseni zo dina 16.03.2010, sp. zn. 2Cob/225/2009, sa stotoznil so
zavermi sudu prvej inStancie (namietka vecnej a miestnej prisluSnosti Okresného stdu Bratislava I,
namietka litispendencie, namietka res iudicatae, otazka aplikdcie prava Statu, kde nastali skutoCnosti
zakladajice narok - porusujice ust. § 118 a § 114 zakona o cennych papieroch, d’alej sa krajsky sud
stotoznil so zadvermi sudu prvej inStancie ohladne poruSenia povinnosti zalovanym, vyplyvajucich mu z
ustanoveni § 114 ods. 3 zakona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papierov, odvolaci sud sa stotoznil s
pravnym posudenim predvidatelnosti uslého zisku podla § 379 Obchodného zakonnika., stotoznil sa aj s
nepreukazanim nesplnenia prevencnej povinnosti poskodenymi akcionarmi podla § 382 a § 384 ods. 1
Obchodného zakonnika, taktiez sa odvolaci sud stotoznil so zavermi sudu prvej inStancie, Ze Zalobcovi
vzniklo pravo na uroky z omeskania podla § 735 a s § 502 Obchodného zakonnika).



47. Sud prvej inStancie zamietol navrh na vykonanie dokazov navrhnutych pravnym zastupcom
zalovaného, a to vysluch zéstupcov znaleckej organizdcie RMS Tacoma, vypracovanie kontrolného
znaleckého posudku, ndvrh na odro¢enie pojednavania za ucelom vyjadrit’ sa k znaleckému posudku,
ktory na zéklade ziadosti zalobcu vypracovala znalecka organizacia EU v Bratislave, pretoze pre pravne
posudenie tejto veci neboli takéto skutocnosti vobec potrebné dokazovat’, konajuci std ich povazoval za
nadbyto¢né a neefektivne a ziadosti o odro¢enie pojednavania sud nevyhovel z dovodu nehospodarnosti
a zbyto¢ného predlzovania sporu, nakol’ko v konecnom désledku sid nail neprihliadal vo svojom
rozhodovani. Okresny std rozhodoval len o pravnom zaklade néroku Zalobcu a pravne posudil tito vec
bez potreby dalSieho skutkového zistovania, nakolko v sidnom spise s zalozené dostatocné listinné
dokazy pre takéto pravne zavery sudu.

48. Vzhladom na vy$§ie uvedené skuto¢nosti, okresny stid medzitymnym rozsudkom rozhodol, Ze
zaklad naroku Zzalobcu vo¢i Zzalovanému na ndhradu Skody za poruSenie povinnosti zalovanym
vyplyvajicemu zo zakona o cennych papierov je dovodny. O vyske naroku rozhodol sud tak, ze o iom
bude rozhodnuté v kone¢nom rozhodnuti.

49. Na odvolanie zalovaného, Krajsky sud v Bratislave napadnutym rozsudkom zo diia 07.12.2016, €. k.
8Cob/216/2014-1971, medzitymny rozsudok stidu prvej inStancie potvrdil; navrh na zloZenie preddavku
zalobcom na trovy konania zamietol a ndvrh Zalobcu na oslobodenie od sudnych poplatkov v celom
rozsahu zamietol.

50. Na zdoraznenie spravnosti rozsudku okresného stidu, krajsky sud poukazalna § 214 ods. 1 a3 C. s.
p., kedy medzitymnym rozsudkom musi byt' rozhodnuté o celom zaklade prejednévanej veci (nielen o
urcitej spornej pravnej otazke). Vyrok medzitymneho rozsudku moze byt formulovany len tak, ze narok
je opodstatneny (dany). Sud prvej inStancie tymto jednoznaCne uréil, Ze zaklad naroku je dany a
doévodny.

51. Odvolaci std sa dalej zaoberal pravnym nazorom odvolatela, ze uznesenim Krajského sudu v
Bratislave zo dna 16.03.2010, ¢. k. 2Cob/225/2009-1163 nie je sud prvej inStancie viazany, nakol’ko jeho
pravny zaver (nazor) nie je spravny. V tejto stvislosti odvolaci sud poukazal na § 391 ods. 2, 3 C. s. p.
s dorazom na skuto¢nost’, Ze princip viazanosti sudu niz§icho stupfia pravnym néazorom sudu vyS$sSicho
stupila je zarukou realizicie prava na spravodlivy proces. Sud by mal jasne vysvetlit’, ako sa vysporiadal
v novom rozhodnuti so vSetkymi aspektami zavézného pravneho nazoru, ako s nimi pracoval, aké nové
zavery z nich vyvodil.

52. Krajsky sud v Bratislave vo svojom uzneseni zo dha 16.03.2010, ¢. k. 2Cob/225/2009 dospel k
nasledujicim pravnym zéverom:

53. Okresny sud Bratislava I vec prejednal ako sud vecne a miestne prislusny. Predmetom sudneho
konania nebol narok z burzovych obchodov, ale nahrada Skody za nesplnenie zdkonnych povinnosti
zalovanym, vyplyvajuicich mu zo zdkona o cennych papieroch. Whlasenie povinnej ponuky nie je
navrhom na uzatvorenie burzovych obchodov. Nepovazoval za dovodnt ani namietku litispendencie,
pretoze vec vedend na Okresnom sude Bratislava 1 pod sp. zn. 32Cb/424/2005 bola ku dnu
rozhodovania odvolacieho sudu uz rozhodnutd, ani namietku res iudicatae, pretoze v konani vedenom po
uvedenou spisovou znac¢kou si Zalobca uplatiioval usly zisk iba do vysky 5,14 % p. a. a v tomto konani
usly zisk do vysky rozdielu 15 % p. a. a priznanym uslym ziskom vo vyske 5,14 % p. a. K tomuto
odvolaci sud dodal, ze v predmetnom konani zalobca neuplatiiuje zvySok prislusenstva naroku, ale si
uplatiiuje zvy$nu Cast’ peniazného naroku. Takyto pripad neposudzovalo rozhodnutie Najvyssieho sudu
SR sp. zn. 1Cdo/58/1998, na ktoré poukézal zalovany.

54. Rovnako krajsky sud konstatoval, Ze prvostupnovym stdom bola spravne posudena aj otazka
aplikdcie préva S§tatu, v ktorom nastali skutoCnosti zakladajuce uplatiiovany narok - porusujice
ustanovenia § 118 a § 114 Zakona o cennych papieroch. Na pouzitie ustanoveni Obchodného zédkonnika
(t. j. prava Slovenskej republiky) odkazuje aj samotné ustanovenie zdkona ¢. 655/2001 Zb., k poruSeniu



ustanoveni ktorého doslo, a to v § 159. Pre abstraktné urcenie uslého zisku v medzindrodnom obchode
plati, ze ide o zisk obvykle dosahovany v State, kde ma sidlo alebo bydlisko poskodeny (§ 737). K
tomuto d’alej odvolaci sud uviedol, ze pokial’ neexistuje v osobitnom predpise pre urcity okruh vztahov
priamy odkaz na pravny predpis, je potrebné subsidiarne aplikovat’ v§eobecny predpis obcianskeho
prava. Tento pripad to v§ak podla odvolacicho sudu nie je. Osobitni Gpravu nahrady $kody najdeme aj
vo viacerych zakonoch, ktoré maja uzky vztah k Obchodnému zakonniku. Jednym z nich je aj zakon ¢.
566/2001 Z. z. o cennych papieroch, ktory ustanovuje, Ze zodpovednost za Skodu spdsobenit
porusenim povinnosti podla tohto zdkona sa spravuje Upravou nahrady Skody podla Obchodného
zakonnika, ak tento zdkon neustanovuje inak (§ 159 ods. 1). Ide o porusenie tak zmluvnych ako aj
mimozmluvnych povinnosti. Tato otdzka bola zavidzne vyrieSena krajskym sudom. Odvolaci sud sa d’alej
stotoznil s nazorom zalobcu, Ze v danom pripade pouzitie slovenského pravneho poriadku riesi ust. §
159 zakona o cennych papieroch, v dosledku ¢oho je potrebné aplikovat’ slovensky pravny poriadok.
Ustanovenie § 15 zdkona o medzindrodnom prave sukromnom ustanovuje ako jedno z hrani¢nych
kritérii pravo miesta, kde doSlo k skuto¢nosti zakladajucej pravo na nahradu Skody. Preto je dana
pravomoc slovenskych stdov.

55. Krajsky std v Bratislave mal v konani d’alej za preukdzané poruSenie povinnosti Zalovanym,
vyplyvajicich mu z ustanoveni § 114 ods. 3 zdkona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch z dévodu,
7e cena povinnej ponuky urc¢end zalovanym v navrhu povinnej ponuky na prevzatie nebola v sulade s §
118 ods. 3 zakona o cennych papieroch v spojeni s § 114 ods. 7 pism. h/ zdkona o cennych papieroch.
V désledku zdrZania vyhlasenia povinnej ponuky doslo aj k jej neskor§iemu majetkovému vysporiadaniu
k 30.01.2004. Stotoznil sa so z&dvermi sudu prvej inStancie, Ze v dosledku zdrzania vyhlasenia povinnej
ponuky nemohli akcionari spolo¢nosti Slovnaft, a. s. predavat akcie spolo¢nosti Slovnaft, a. s. v
povinnej ponuke. Tieto osoby nemohli od 01.07.2003 do 30.01.2004 akymkolvek spdsobom
zhodnocovat’ neobdrzané finanéné prostriedky, ktoré obdfzali ako kipnu cenu akcii az 30.01.2004, ¢im
im vznikla $koda v nemoZnosti zhodnocovania finan¢nych prostriedkov po dobu omeskania vo forme
uslého zisku - vo forme u$lého vynosu z finanénych prostriedkov, a to v nemoznosti investovania
finanénych prostriedkov obvyklym sposobom. Stotoznil sa so zdverom sudu prvej inStancie, Ze
nemozno povazovat za liberaény dovod podla § 374 ods. 1 Obchodného zikonnika existenciu
spravneho konania pred tiradom o preSetrovani burzového obchodu ¢. 9 zo dia 20.03.2003. Podozrenie
z manipulativneho charakteru nie je liberanym dévodom podla § 374 Obchodného zdkonnika. Tato
skuto¢nost’ sa ziadnym sposob nedotkla Zalovaného podat’ riadny navrh povinnej ponuky v zmysle §
114 ods. 3 Zékona o cennych papieroch.

56. Krajsky sud v Bratislave sa stotoznil s pravnym posudenim predvidatelnosti uslého zisku podla §
379 Obchodného zakonnika - t. j. ¢i Zalovany pri vynalozeni obvyklej starostlivosti mohol predvidat’, ze
spolo¢nost MIGUELKA INVESTMENTS LIMITED mala uzatvorené dve opcné zmluvy zo dia
20.02.2003 so spolo¢nostou FOCUS FINANCE, o.c.p., a. s. a v suvislosti s repo obchodom
uzatvorenym diia 19.11.2003 s PoStovou bankou, a. s.. Ustanovenie § 379 z povinnosti nahradit’ Skodu
vylu¢uje $kodu predvidatelnu, t. j. taka, ktort v ¢ase vzniku zavéizku povinna strana poznala ako mozny
désledok porusenia svojej povinnosti, alebo ktora bola v tom ¢ase ako takyto dosledok predvidatelna.
Predvidatelnost’ §kody sa posudzuje objektivne na zaklade vedomosti povinnej strany a musi byt’ dana v
case vzniku zavizkového vztahu. Ak sa predvidatelnost Skody neda urcit na zaklade vedomosti
povinnej strany, rozhodujuca je predvidatelnost’ Skody na zaklade skuto¢nosti, ktoré v Case vzniku
zaviazkového vztahu povinna strana poznala alebo pri obvyklej starostlivosti mala, resp. mohla poznat’.

57. Stotoznil sa aj s nepreukdzanim nesplnenia prevencnej povinnosti poSkodenymi akcionarmi podla §
382 a § 384 ods. 1 Obchodného zdkonnika na odvratenie alebo zmiernenie vzniku Skody, ked
neakceptovala obchod, ktorym malo déjst’ k ¢iastoénému zniZzeniu §kody uslého zisku predajom akcii za
cenu po 1.370,- Sk za akciu. Takymto obchodom by okrem uslého zisku sice znizeného totiz vznikla
poskodenym akcionarom skuto¢na Skoda vo forme rozdielu ceny 1.379,- Sk za akciu a 1.370,- Sk za
akciu. Uz samotné pripustenie vzniku skuto¢nej Skody pri realizacii predaja akcii za nizSiu sumu podla
nazoru odvolacieho sidu neméze byt povazované ako opatrenie vykonané v zmysle § 382, § 384 ods. 1
Obchodného zidkonnika na zamedzenie Skody vo forme uslého zisku. NavySe zalovanym nebolo v



konani preukazané, ze poskodeni akcionari mali skuto¢nt prileZitost’ uskuto¢nit’ obchody, ktorymi by
doSlo k zmierneniu §kody. Dokazné tvrdenie v tomto smere zatazuje zalovaného.

58. Dalej sa krajsky sud stotoznil so zavermi stidu prvej indtancie, Ze Zalobcovi vzniklo pravo na Giroky z
omeSkania v sadzbe podla § 369 Obchodného zikonnika v spojeni s § 735 a s § 502 ods. 1
Obchodného zdkonnika - t. j. Groky o 1 % vysSie ako su uroky urené podla § 502, pricom su
rozhodné obvyklé urokové sadzby urcené alebo bankami poskytované pri tveroch na dobu,
zodpovedajicu dobe omeSkania dlznika v S$tate, na ktorom tzemi ma dlznik sidlo alebo miesto
podnikania, alebo bydlisko.

59. Odvolaci sud v napadnutom rozhodnuti konstatoval, ze Krajsky sud v Bratislave sa vo svojom
skor§om zruSovacom rozhodnuti zo dita 16.03.2010 vysporiadal so vSetkymi namietkami zalovaného: s
namietkou litispendencie, s namietkou res iudicatae, s pouzitim Obchodného zdkonnika na predmet
sporu, s preukazanim porusenia povinnosti zalovaného, ktoré mu vyplyvaju z § 114 ods. 3 zak. ¢.
566/2001 Z. z. o cennych papieroch, s libera¢nym dévodom podla § 374 ods.1 Obchodného zakonnika,
s posudenim predvidatelnosti uslého zisku podla § 379 Obchodného zakonnika. Odvolaci sud sa v
celom rozsahu stotoznil s pravnym nazorom Krajského sudu v Bratislave a odkazuje na jeho pravny
zaver.

60. K otazke abstraktného uslého zisku odvolaci sud vychadzal z pravneho zaveru rozsudku Okresného
studu Bratislava I zo dia 26.03.2009, ¢. k. 27Cb/106/2007-815 a uznesenia Krajského stdu v Bratislave
zo diia 16.03.2010, sp. zn. 2Cob/225/2009, kde je vymedzenie pojmu ,,abstraktny usly zisk* identické. Z
rozhodnutia sudov vyplyva, ze usly zisk sa ma v danom pripade kalkulovat’ ako abstraktny zisk v zmysle
§ 381 Obchodného zdkonnika. Pojem abstraktného uslého zisku bol sidom vymedzeny tak, ze
»hamiesto skuto¢ného u§lého zisku modze opravnena osoba, poskodena porusenim povinnosti $kodcu
podla zakona o cennych papieroch, pozadovat nahradu zisku dosahovaného spravidla v poctivom
obchodnom styku (resp. poctivym spdsobom) za podmienok obdobnych tych podmienkam, za ktorych
bola opravnena osoba poskodena porusenim povinnosti §kodcu podla zdkona o cennych papieroch®.

61. Odvolaci sud v napadnutom rozhodnuti uviedol, Ze sa plne stotoznil so zavermi okresné¢ho sudu k
znaleckému posudku USI ZI, ktory uréil, e miera zhodnotenia investicii za podmienok obdobnym
podmienkam, za ktorych do§lo k poruSeniu povinnosti zalovaného, je najmenej 15 %, pri¢om poukéazal aj
na ukazovatele a nastroje relevantné pre urcenie abstraktného uslého zisku.

62. Odvolaci sud d’alej v napadnutom rozhodnuti nesthlasil s nazorom Zalovaného, ze USI ZI za
abstraktny usly zisk povazuje zisk, ktory sa dosahuje spravidla v poctivom obchodnom styku za
obdobnych podmienok, za ktorych boli opravnené osoby (tu poskodeni akcionari) poskodené poruSenim
povinnosti zo strany $kodcu (tu MOL), ¢ize zisk z investicii, ktoré st obdobné investiciam poSkodenych
akcionarov do akcii spolo¢nosti Slovnaft. Odvolaci stid zdoraznil, Ze ulohou USI ZI nebolo posudzovat
pravne otazky, najmi otazku vykladu § 381 Obchodného zakonnika. USI ZI vychadzal z pojmu
»abstraktny usly zisk“ tak, ako tento pojem vymedzil rozsudok Okresného stidu Bratislava I zo dia
26.03.2009, ¢. k. 27Cb/106/2007-815 a uznesenie Krajského sudu v Bratislave zo diia 16.03.2010, sp.
zn. 2Cob/225/2009.

63. Odvolaci sud bol toho nazoru, ze sidy v tomto konani zdviznym spésobom vyriesili, ¢o sa rozumie
pod abstraktnym uslym ziskom v zmysle § 381 Obchodného zakonnika, ked’ konStatovali, Ze ma ist’ o
zisk dosahovany spravidla v poctivom obchodnom styku za podmienok obdobnym tym podmienkam, za
ktorych bola oprédvnend osoba poskodend porusenim povinnosti $kodcu podla zdkona o cennych
papieroch. USI ZI podla krajského sudu jasne a zrozumitelne zodpovedal vietky otazky uréené sadom.
Dodal, Ze znalecky posudok vypracovala renomovana znalecka organizacia na zéklade poziadaviek stdu,
erudovane zodpovedala na vSetky poloZené otazky. Znalec na pojednavani dna 26.09.2013 jasne a
presvedcivo zodpovedal na vSetky otdzky zalobcu a zalovaného a presvedcil aj odvolaci sud o spravnosti
zaverov znaleckého posudku. Odvolaci sud sa s jej zdvermi stotoznil.



64. Krajsky sud v Bratislave v napadnutom rozsudku konS$tatoval, Ze std prvej inStancie svojim
rozhodnutim rozhodol o zéklade uplatneného néaroku. Pokial’ ide o ur€enie vysky néroku, t. j. o urcenie
vysky abstraktného uSlého zisku, o nej rozhodne sud v dalSom konani. Odvolaciemu sudu preto
neprinalezi v tomto konani hodnotit’ spravnost’ urcenej vysky naroku. Zaroven konStatoval, Ze sa
vysporiadal so vS§etkymi namietkami Zalovaného: s namietkou litispendencie, s namietkou res iudicatae, s
pouzitim Obchodného zékonnika na predmet sporu, s preukazanim poruSenia povinnosti zalovaného,
ktoré mu vyplyvaju z § 114 ods. 3 zak. €. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch, s liberaénym dévodom
podla § 374 ods. 1 Obchodného zidkonnika, s postdenim predvidatelnosti uslého zisku podla § 379
Obchodného zakonnika. Taktiez odvolaci sud dodal, Ze sid prvej inStancie v zmysle pravneho nazoru
odvolacicho sudu na uréenie moznosti miery zhodnocovania investicii akciovymi burzovymi indexmi v
okolitych Statoch Eurdpskej unie, ako aj pri uréeni miery zhodnotenia najmenej 15 % p.a. ustanovil
znalca a v rozhodnuti sa vysporiadal so vSetkymi spornymi otdzkami.

65. Na zéklade vyssie uvedeného odvolaci sud rozhodnutie sudu prvej inStancie potvrdil, nakolko je
vecne spravne. O vySke abstraktného uslého zisku rozhodne sud v d’alSom konani.

66. Odvolaci sud d’alej napadnutym rozsudkom zamietol navrh Zalovaného na zaviazanie zalobcu na
zloZenie preddavku podla § 141a O. s. p., nakolko tento institit bol Civilnym sporovym poriadkom
vypusteny a uz neexistuje. Odvolaci sud, po podani uvedeného navrhu zalovanym na zaviazanie Zalobcu
na zlozenie preddavku na trovy konania, diia 27.04.2016 vyzval Zalobcu na zdokladovanie pomerov,
priCom bolo povinnostou Zalobcu okrem iného doloZit’ aj danové priznanie k dani z prijmov, suvahu,
vykaz ziskov a strat. Zalobca, po podani nivrhu na oslobodenie od sudnych poplatkov, dolozil
odvolaciemu sudu vyplnené ,,Tlacivo pre dokladovanie pomerov uc¢astnika konania“. Danové priznanie k
dani z prijmov, suvahu, vykaz ziskov a strat nedolozil. Preto odvolaci sud v tejto ¢asti navrh zalobcu
zamietol.

67. Proti napadnutému rozsudku odvolacieho stidu podal véas dovolanie Zzalovany (d’alej aj ,,dovolatel™)
odévodnené podla § 420 pism. d/ C. s. p., podla ktorého je dovolanie pripustné proti kazdému
rozhodnutiu odvolacieho sudu vo veci samej, ak v tej istej veci sa uz prv pravoplatne rozhodlo. Dalej
zalovany svoje dovolanie dovodil podl'a § 421 ods. 1 pism. a/, b/ C. s. p., ked’Zze podl'a dovolatela
napadnuté rozhodnutie spoc¢iva v nespravnom pravnom posudeni veci, pri¢om rozhodnutie odvolacicho
sudu zaviselo od vyrieSenia pravnej otazky, pri ktorej sa odvolaci sud odklonil od ustalenej rozhodovacej
praxe dovolaciecho sudu; ktora eSte nebola v rozhodovacej praxi dovolacieho sudu vyrieSena.

68. Dovolatel’ prekazku rozhodnutej veci vzhliadol v tom, ze Creditor BETA v tomto konani uplatiiuje
narok na nahradu $§kody z rovnakého pravneho dovodu, z rovnakych skutkovych okolnosti, ako v
konani vedenom na Okresnom sude Bratislava I pod. sp. zn. 32Cb/424/2005, ktoré bolo pravoplatne
skongené. Zalobca v uvedenom konani uplatnil vo¢i zalovanému Zalobou zo dita 06.10.2005 narok na
zaplatenie nahrady Skody vo vySke 46.673.966,- Sk, ktorda mala vzniknut' minoritnym akcionarom
spolo¢nosti SLOVNAFT z titulu tzv. poruSenia pravnej povinnosti zalovaného pri povinnej ponuke na
prevzatie akcii spolo¢nosti SLOVNAFT (vyplyvajicej z § 118 ods. 1 v spojitosti s § 114 ods. 3 zakona
o cennych papieroch a investiénych sluzbach v platnom zneni. Zalobca dalej tvrdil, Ze akcionari
spolo¢nosti SLOVNAFT, ktori nimi boli pred vyhlasenim povinnej ponuky, nemohli z dévodu zdrZzania
vyhlasenia povinnej ponuky pocas prislusnej doby predavat’ akcie spolo¢nosti SLOVNAFT v povinnej
ponuke. Tieto osoby preto pocas doby od 1. jula 2003 az do 30. januara 2004 nemohli akymkol'vek
sposobom zhodnocovat’ neobdrzané penazné prostriedky, ktoré obdrzali ako kupnu cenu za akcie
spolo¢nosti SLOVNAFT predané v povinnej ponuke az 30. januara 2004. Z tohto dévodu vznikla tzv.
poskodenym akcionarom spolo¢nosti SLOVNAFT $koda vo forme uslého zisku, ktory predstavuje usly
vynos z penaznych prostriedkov, ktoré tzv. poskodeni akcionari spolocnosti SLOVNAFT nemohli po¢as
tzv. doby omeskania zhodnocovat. VySku tohto uslého zisku stanovil zalobca investovanim na
finanénom trhu Slovenskej republiky so zhodnotenim minimalne 5,14 % p.a., zodpovedajicu vyske
miery vynosnosti zo Statnych pokladni¢nych poukazok emitovanych v Slovenskej republike akti podla
nazoru zalobcu spravidla investori dosahovali, hoci by mohol ziadat' investovania na akciovych 15 %
p.a. zodpovedajucu vyske miery vynosnosti z trhoch v okolitych Statoch v Europe.



69. Dovolatel zdoraznil, ze Zzalobca v tomto konani sp. zn. 27Cb/106/2007 oddvodiiuje vySku
uplatneného naroku na nahradu uslého zisku tym, Ze tzv. posSkodeni akciondri mohli zhodnotit tie isté
petiazné prostriedky aj investovanim do akcii na akciovych trhoch v okolitych Statoch v Eurépe, na
ktorych mohli dosiahnut mieru zhodnotenia minimalne 15 % p.a. zodpovedajuicu vyske miery
vynosnosti z investovania na akciovych trhoch v okolitych Statoch v Eurodpe, akt spravidla investori
tymto spdsobom investovania dosahovali.

70. Tym, ze Okresny sud Bratislava I v konani vedenom pod sp. zn. 32Cb/242/2005 zalobe vyhovel a
jeho rozhodnutie nadobudlo pravoplatnost, podl'a dovolatela spdsobilo, Ze v tomto konani vedenom na
Okresnom sude Bratislava I pod sp. zn. 27Cb/106/2007 sa opétovne prejednava ta ista vec, ¢omu vSak
brani prekazka prévoplatne rozhodnutej veci (rei iudicata). Dovolatel’ dodal, Ze Okresny sud Bratislava I
v konani vedenom pod sp. zn. 32Cb/424/2005 vycerpal cely predmet konania a zalobca sam sa rozhodol
uplatnit’ svoj narok iba na trovni 5,14 % p.a., hoci ako sam tvrdil, mohol by to urobit’ aj na tirovni 15 %
p.a. V tejto suvislosti dovolatel’ upriamil pozornost’ na rozhodnutie Najvyssieho sudu SR z 27.10.1998,
sp. zn. 1Cdo/58/1998, uverejnené v Zbierke stanovisk NajvysSieho sidu SR a rozhodnuti sudov SR v
¢isle 1/2000 na strane 29 pod poradovym ¢&islom 5/2000, kedy najvys$s$i sud konStatoval, Ze
»skuto¢nost’, ze zalobca v predchddzajicom (skorSom) konani uz uplatnil svoje ndroky voci zalovanému
vyplyvajuce z konkrétneho pravneho dovodu a z konkrétnej skutkovej okolnosti, hoci v menSom
rozsahu ako to mohol v tomto konani urobit, pricom sud o tychto jeho narokoch aj pravoplatne
rozhodol, predstavuje prekazku rei iudicatac pre rozhodnutie o d’al§ich (neskor$ich) narokoch Zalobcu z
toho istého pravneho dovodu a z tej istej skutkovej okolnosti, pretoze stid uz raz rozhodol o celej
prejednavanej veci“ Preto podla dovolatela na nespornej existencii prekazky pravoplatne rozhodnutej
veci ni¢ nemeni ani ta skuto¢nost’, Ze zalobca v skorSom konani svoj narok uplatnil v menSom rozsahu
ako mohol, hoci bol o tejto skutocnosti uzrozumeny. Tymto dodato¢ne a v inom konani nemoze Ziadat’
rozhodnutie o zvy$nej Casti naroku, pretoze v pdvodnom konani stid nemohol prekrocit’ Zalobny navrh.

71. V dovolani d’alej dovolatel’ uviedol, Ze odklon odvolacieho sidu od rozhodovacej praxe Najvyssieho
sudu SR je dany rozhodnutim vedenym pod sp. zn. 1Cdo/58/1998, ktoré ma pre tento prejednavany
spor zasadny vyznam a na ktoré zalovany poukazal aj s vy$Sie uvedenou argumentaciou prekazky
rozhodnutej veci. Dovolatel’ je ndzoru, Ze zverejnenim tohto sudneho rozhodnutia v Zbierke stanovisk
Najvyssieho sudu SR a rozhodnuti sidov SR v €isle 1/2000, Najvys$si sud SR ustalil pravny nazor k v
nom rieSenej otazke prekdzky rozsudenej veci. V zmysle § 22 ods. 1 zdkona ¢. 757/2004 Z. z. o sudoch
a ustanoveni Civilného sudneho poriadku je potrebné podla dovolatela aj v tomto konani aplikovat’ tento
pravny nazor najvyssicho sudu a rovnako vykladat’ prislusnti pravnu zaleZitost’.

72. Odvolaci sud sa podla dovolatela od tejto ustalenej rozhodovacej praxe NajvysSicho sudu SR v
napadnutom rozsudku odklonil, resp. vobec na fiu neprihliadol. V tejto suvislosti iba uviedol, ze ,,ze v
predmetnom konani Zalobca neuplatiiuje zvySok prislu§enstva naroku, ale si uplatiuje zvySni Cast’
penazného naroku. Takyto pripad neposudzovalo rozhodnutie Najvy$Siecho stidu SR sp. zn.
1Cdo/58/1998.* Odvolaci stid ma teda za to, ze uroky z omeskania (prisluSenstvo) pefiaznej istiny nie st
pettaznou pohladavkou. Takyto ndzor vSak nie je podla dovolatela spravny, opodstatneny a ani
zakonny. Napokon sa odvolaci sud mal dopustit’ aj porusenia § 220 ods. 3 C. s. p., ked’Ze svoj odklon
od rozhodovacej praxe najvyssiecho sudu nevysvetlil v rozdielnosti peiiazného prislusenstva a peitazného
naroku. Dovolatel’ sa v tejto suvislosti vyjadril aj k rozhodnutiam, na ktoré poukazoval zalobca, podla
ktorych by uplatnenie zvy$ku niroku malo byt mozné. Zalovany uviedol, Ze tieto rozhodnutia riesia inti
vec, ako vySsie uvedené rozhodnutie 1Cdo/58/1998, nakolko v danych pripadoch vzniklo prislusenstvo
az po pravoplatnosti rozsudku v prvom konani a takyto ndrok prirodzene nema byt z moznosti
uplatiiovania d’alSicho naroku vyluceny.

73. Dovolatel’ d’alej uviedol, Ze pravna otazka, ktord v rozhodovacej praxi Najvy$Sieho stidu SR eSte
nebola vyrieSena stvisi s otdzkou spravnej aplikdcie abstraktného uslého zisku.



74. Zalobca v predmetnom spore uplatnil $kodu vo forme tzv. abstraktného uslého zisku, ktora tzv.
poskodenym akciondrom spoloc¢nosti SLOVNAFT mala vzniknat’ tdajnym poruSenim povinnosti MOL-
u pri povinnej ponuke vyplyvajicim mu zo zikona o cennych papierov. Zalobca pri spdsobe stanovenia
u$lého zisku vychadzal podla jeho tvrdeni z ustanovenia § 381 Obchodného zakonnika. Sud prvej
intancie na zéklade nespravneho pravneho postdenia prejednavanej veci vyhovel tejto argumentacii
zalobcu, ked’ vyslovil, Ze zaklad naroku zalobcu na uplatneny abstraktny usly zisk je dovodny. Odvolaci
sud rovnako nespravne pravne posudil vec, ked’ potvrdil tento nazor sudu prvej in§tancie.

75. Zalovany poukazal na to, Ze uz zo samotného znenia ustanovenia § 381 Obchodného zakonnika
vyplyva, ze poskodena osoba moze namiesto skutoéne uslého zisku pozadovat’ ako tzv. abstraktny usly
zisk iba nahradu takého zisku, ktory sa dosahoval vylu¢ne za nasledovnych podmienok:

- spravidla,

- v poctivom obchodnom styku,

- za podmienok; obdobnych podmienkam porusenej zmluvy, a

- v okruhu podnikania, v ktorom poskodena strana podnika.

Zalovany preto tvrdi, Ze sud sa musel v tomto konani spravne pravne vysporiadat’ s aplikaciou vietkych
podmienok na ur¢enie spravnej vysky tzv. abstraktného u§lého zisku, ¢o sa nestalo.

76. Dovolatel’ v prvom rade zdoraznil, ze ustanovenia o abstraktnom uslom zisku sa nemo6zu aplikovat’ v
pripadoch poruSenia mimozmluvnej povinnosti. Dodal, ze podla § 159 ods. 1 zadkona o cennych
papieroch sa uprava zodpovednosti za $kodu obsiahnutd v Obchodnom zakonniku ma pouzit’ aj v
pripade porusenia osobitnych povinnosti podl'a tohto zékona, to v§ak neznamend, Ze je mozné aplikovat’
aj ustanovenie o tzv. abstraktom uSlom zisku. Z dikcie podla § 381 Obchodného zakonnika podla
dovolatela vyplyva, Ze moznost pozadovat’ tzv. abstraktny usly zisk namiesto skuto¢ne uslého zisku je
viazana na porusenie zmluvy, t. j. pravneho tkonu medzi $kodcom a poSkodenym, a nie na poruSenie
akejkol'vek povinnosti v ramci okruhu, v ktorom poSkodena osoba podnika. Zakon pritom podla ndzoru
dovolatel'a jasne stanovuje, ze vyska abstraktného uslého zisku sa odvija od moznosti dosiahnut’ zisk v
podmienkach obdobnych podmienkam poruSenej zmluvy a nie v podmienkach obdobnych tym, aké boli
poruseng.

77. Ukelom institatu abstraktného uslého zisku je sice zjednodu$enie uréenia vy$ky nahrady uslého zisku
v obchodnych vztahoch, ale len takych, ktoré boli zalozené zmluvou. Ide aj o preven¢né pdsobenie
zakonodarcu na zmluvné strany, aby dodrziavali svoje zavdzky, ku ktorym sa zmluvne zaviazali vo¢i
druhej zmluvnej strane a sucasne je to aj v prospech poskodeného, ktorému sa tym zjednodusuje urcenie
vysky nahrady Skody. Moznost' urCenia vysky Skody tymto spOésobom je ale obmedzend a
predpokladom jeho pouzitia je, Ze je mozné urlit, aky je obvykly zisk dosahovany za podmienok
obdobnych porusenej zmluve. Zalovany preto tvrdi, Ze na nérok z porusenia zikonnej povinnosti nie je
mozné aplikovat’ ustanovenia o tzv. abstraktnom uslom zisku.

78. Podl'a dovolatela nie je jasné, ako mozno tvrdit, ze v uréitom trhovom priestore existuji podmienky
zakonnych povinnosti, pri dodrzani ktorych je mozné dosahovat’ zisk. Nie je ani predstavitelné, aby sa
takto usly zisk urcoval podla podmienok, ktoré st obdobné podmienkam porusenia zdkona (zékonom
uloZenych povinnosti). Nakolko v predmetnom spore nesSlo o poruSenie zmluvnej povinnosti, ale o
zalobcom tvrdené udajné porusenie zdkonnej povinnosti, sidy mohli posudzovat’ iba skutocny usly zisk,
ktory by posSkodeny v danom pripade nepochybne dosiahol, t. j. skuto¢nu vysku zisku, ktory zalobcovi
(resp. poSkodenym akcionarom, ktori naitho tito pohladavku postipili) preukazatelne usiel.

79. Zalovany zdoraznil, e uéelom tzv. abstraktného zisku nie je to, aby poSkodena osoba mohla
dosiahnut’ nahradu iné¢ho uslého zisku, ako keby uplatiovala nahradu skuto¢ného uslého zisku. Podla
nazoru zalovaného zamerom zakonodarcu pri zavedeni § 381 do Obchodného zékonnika nebolo, aby sa
tzv. abstraktny usly zisk mohol uplatnit’ kedykol'vek, ale aby sa uplatiioval vyluéne v pripadoch, pri
ktorych vznik skuto¢ne u§lého zisku je obtiazne preukézat’.

80. Dalsie nespravne posudenie konajicich sudov vzhliadol dovolatel' v tom, Ze sa neprihliadlo na okruh



podnikania poS§kodenych akcionarov a na spravidla dosahovany zisk v poctivom obchodnom styku.
Dovolatel’ je ndzoru, ze sud nemoze svojvolne zuzit' aplikaciu § 381 Obchodného zdkonnika spdsobom
nepredpokladanym zdkonom, a preto neméze jednu zo zékladnych podmienok pre ucenie abstraktného
zisku ,,v okruhu podnikania, v ktorom poSkodend strana podnikd* na zéklade vlastnej tvahy neaplikovat’
v pripade, ak poskodenou osobou je nepodnikatel. Prave ucel, aky zakonodarca sledoval, t. j.
zjednodusenie urcenia vySky nahrady Skody je uréovatelom toho, Ze tzv. abstraktny usly zisk moézu
pozadovat’ len podnikatelia, ked’ze existuje ,,referenény ramec* na ucenie spravidla dosahovaného zisku
v danom okruhu podnikania. S tym, Ze ide o dlhodobo dosahovany zisk medzi ur¢itymi obchodnymi
partnermi v urc¢itom okruhu podnikania. V pripade 0s6b nepodnikatel'ov nie je podla dovolatel'a mozné
urcit, aka by bola ,,Cinnost™ pri ktorej by dosahovali zisk. Dovolatel' je presvedceny, ze ak tzv.
zahraniény poskodeny akcionar nebol podnikatelom vébec, mohol si uplatiovat’ iba nahradu Skody,
ktora mu skuto¢ne vznikla. Nakolko si zalobca v tomto konani Ziadny skuto¢ny usly zisk neuplatnil,
nemd narok ani na Uhradu ziadneho abstraktného usSlého zisku. Sud mal preto pri rozhodovani o
moznosti uplatnenia abstraktného uslého zisku najprv urcit, aky bol okruh podnikania zahrani¢nych
poskodenych akcionarov. Za preukazanie okruhu podnikania pritom podla dovolatela nie je mozné
povazovat realizaciu jednotlivych investicii do akcii SLOVNAFT, a.s., lebo sa nejedna o opakovani a
sustavnu ¢innost’. Dovolatel’ zdoraznil, ze ani sud prvej in§tancie, ani odvolaci sud ziadne dokazovanie v
tomto smere nevykonali a ani zalobca v konani vobec nepreukazal, aky je okruh podnikania tzv.
zahranicnych poskodenych akcionarov. Sud tak nemohol stanovit zisk spravidla dosahovany v
konkrétnom okruhu podnikania.

81. Pojem ,,spravidla dosahovany zisk™ podla ndzoru zalovaného nie je mozné chéapat’ ako ,,priemerny
zisk® zistitelny z historicky Statistickych udajov, ale ako zisk, ktory by poskodena osoba dosiahla s
pravdepodobnostiou bliziacou sa istote preto, ze ide o Standardny zisk, ktory dlhodobo dosahovali
obvykli obchodni partneri vo vzajomnych obchodnych vzt'ahoch s urcitou pravidelnostou. Iba ziskanie
vynosu s pravdepodobnost’ou bliziacou sa k istote moze naplit’ aj poziadavku zakonodarcu o spravidla
dosahovanom zisku pre aplikovatelnost’ ustanovenia § 381 Obchodného zakonnika. Dovolatel’ vzhl'adom
na uvedené konstatoval, ze siid na zaklade nedostatocne zisteného skutkového stavu vyvodil nespravne
pravne zavery, ze poSkodeny akcionar méze v akomkol'vek okruhu investovania uplatiovat’ abstraktny
usly zisk bez ohl'adu na jeho predmet podnikania. Sud d’alej nespravne pravne posudil, Ze v pripade, ak
tzv. poSkodeny akcionar uplatiiuje abstraktny usly zisk a nie skutoény usly zisk, sid nemusi vy$ku tohto
uslého zisku skiimat’ s pravdepodobnostou bliziacou sa k istote, pretoze zdkon to vyzaduje iba pri
uplatiiovani skuto¢ne uslého zisku.

82. Konajice sudy napokon podla dovolatela nespravne uréili podmienky obdobné podmienkam
porusenej zmluvy, ak obdobnymi podmienkami pre ucely aplikacie § 381 Obchodného zakonnika urcili
investicie na akciovych trhoch (konkrétne podmienky investicii obdobnych investiciam poSkodenych
akcionarov do akcii emitenta SLOVANFT, a.s.). Zalovany v tejto savislosti opitovne zdéraznil, Ze tzv.
abstraktny usly zisk nie je mozné uplatiiovat’ pri idajnom poruseni zdkona prave dévodu, Ze v pripade
udajného poruSenia zakonnej povinnosti neexistuje medzi $kodcom a poSkodenym zmluva. Tzv.
poskodeni akcionari boli sice v danom ¢ase akcionarmi emitenta SLOVNAFT, a.s., tato skutoénost’
vSak sama o sebe podla dovolatela nemohla sposobit, ze by boli takéto osoby v akomkolvek
zévizkovom vzt'ahu so zalovanym. Zalovany je nézoru, Ze neporusil voéi tzv. poskodenym akciondrom
ziadnu povinnost’ tykajiicu sa ich ,,investovania do akcii emitenta SLOVNAFT, a.s. Tzv. poskodeni
akcionari mohli nadobudnut’ akcie emitenta SLOVNAFT, a.s. kedykolvek predtym, nez Zalovanému
vznikla povinnost’ podat’ navrh povinnej ponuky Uradu véas alebo nie, alebo kedykolvek potom. Bolo to
vylu¢ne na ich rozhodnuti investovat do akcii emitenta SLOVNAFT, a.s. Totiz az do vyhlasenia
samotnej povinnej ponuky zZalovany nebol povinny od ziadneho tzv. poskodeného akcionara kupit' akcie
emitenta SLOVNAFT, a.s. Tato povinnost’ mu vznikla az momentom, ked’ tzv. poskodeny akcionar po
vyhlaseni povinnej ponuky prislu§nym spdésobom prijal ponuku Zalovaného na kipu akcii emitenta
SLOVNAFT, a.s. v jeho vlastnictve.

83. Dovolatel' preto ziada dovolaci sud, aby napadnuty rozsudok odvolaciecho sudu v spojeni s
rozsudkom sudu prvej inStancie zrusil a vec vratil Okresnému sudu Bratislava I na d’alSie konanie.



84. Zalobca v podanom vyijadreni k dovolaniu Zalovaného uviedol, Ze povazuje dovolanie za neddévodné,
z ktorého dovodu navrhol, aby ho dovolaci sid zamietol a priznal mu néhradu trov dovolacieho konania.
Dovolatel’ prioritne poukézal na rozhodnutie Velkého senatu NajvysSicho sudu SR, podla ktorého je
kumulacia dovolacich dévodov nepripustna, z ktorého dévodu sa ma posudzovat’ dovolanie zalovaného
vyluéne iba podla § 420 pism. d/ C. s. p., a nie vadou podla § 420 pism. f/ C. s. p., resp. § 421 ods. 1
pism. a/, b/ C. s. p.

85. K dovolacej namietke prekazky res iudicata pre toto konanie, Zalobca uviedol, Ze v skorSom konani
si uplatnoval len ¢ast’ svojho peniazného naroku voci zalovanému (Cast’ nahrady zisku). V tomto konani
si uplatiiuje jeho d’aldiu (int) Gast’ a neuplatiiuje si tu isti ¢ast’ naroku. Ciastoéné postupné uplatnenie
pettazného naroku nie je podla Zalobcu v rozpore s pravom a judikatira najvys$sieho stdu ju umoziuje
(napr. rozhodnutia sp. zn. 60bdo/16/2009, 60bdo/17/2009, 50bdo/15/2009). Zalovanym predlozené
rozhodnutie NajvysSicho sidu SR sp. zn. 1Cdo/58/1998 je podla zalobcu pre toto konanie
neaplikovatelné, pretoze bolo prekonané neskorSou a po¢etnou rozhodovacou praxou najvyssieho sudu.
Bolo publikované z dovodu rieSenia inej pravnej otazky (moznost uplatiovania Groku z omeSkania v
nizSej ako zakonnej vyske) a nie z dévodu otazky res iudicata. A aj vo vztahu k otazke res iudicata sa
tykalo len Ciastkovej otazky postupného uplatiiovania prislusenstva (nie istiny) pohl'adavky v situacii, Ze
v skor§om konani bola uz pristidend cela istina vratane casti prislu§enstva, z ktorého doévodu sa netykalo
otazky postupného uplatiiovania penaznych narokov po ¢astiach vo v§eobecnosti. Napokon aj ¢iastkovy
zaver k otazke res iudicata bol vysloveny za velmi $pecifickych okolnosti, konkrétne za situacie, ze
nepravo retroaktivna zmena vyhla§ky upravujica vySku tirokov z omesSkania nebola reflektovana sudom
v skorSom konani, ktory preto mylne mohol rozhodntit’ o zalobcom uplatnenom néroku ako o celom
jeho néroku z titulu prislusenstva.

86. Napriek zédkazu kumulacie dovolacich dovodov Zaloba zdoéraznil, Ze sa vyjadruje aj k nespravnemu
pravnemu posudeniu veci ohladom aplikdcie § 381 Obchodného zakonnika pre pripad porusenia
povinnosti podla zdkona o cennych papieroch. Prioritne uviedol, Ze § 159 ods. 1 zdkona o cennych
papieroch sa tyka aplikacie Obchodného zdkonnika o nahrade Skody v pripadoch porusenia
mimozavéazkovej povinnosti. Pokial by bolo umyslom zikonodarcu neaplikovat’ ustanovenia
Obchodného zakonnika, to by musel vyjadrit’ priamo v ust. § 159 ods. 1 zakona o cennych papieroch a
na strane druhej, by sa doslovna aplikacia Obchodného zakonnika tykajiica sa tpravy zaviazkovych
vztahov prie¢ila nielen zneniu, ale aj samotnému ucelu § 159 ods. 1 zédkona o cennych papieroch. Z
tychto dévodov povazuje zalobca za nedévodnu aj dovolaciu namietku, podla ktorej sa aplikacia § 381
Obchodného zékonnika vzt'ahuje iba na existenciu zmluvy, a nie na ,,podmienky obdobné podmienkam
porusenej zmluvy*.

87. Zalobca d’alej uviedol, Ze niet rozumného dovodu formalne rozli§ovat’ pravne postavenie podnikatela
a nepodnikatela, pokial’ ¢innost’ vo vztahu ku ktorej doSlo k poruSeniu povinnosti, spadd pod taky
»okruh ¢innosti®, ktoré sa vykonavaji s cielom dosiahnutia zisku a ktoré mozno uskuto¢iovat’ aj bez
podnikatel'ského opravnenia. V tomto pripade investovanic do akcii, resp. vlastného majetku. Zaver,
podla ktorého moze nepodnikatel’ ziadat’ iba skuto¢ne usly zisk, miesto abstraktného uslého zisku, je
podla zalobcu odopieranim spravodlivosti a zakladd neodévodnent diskrimindciu nepodnikatel'skych
subjektov oproti podnikatelom. Preto je zalobca nazoru, ze pre tcely § 381 Obchodného zakonnika je
irelevantné, ¢iide o podnikatel’a alebo nepodnikatel’a.

88. Zalobca d’alej povazuje zavery zalovaného o pojme ,,spravidla dosahovaného zisku* za nespréavne,
ked’Ze mu nie je zrejmé, preo by mali byt zisky, ktorymi sa zaobera Ustav sudneho inZinierstva
Zilinskej univerzity v Ziline vo svojom posudku, povazované za dosiahnuté v rozpore s poctivym
obchodnym stykom, ked’Ze ide o investicie na zakonom regulovanom akciovom trhu.

89. Najvyssi sud Slovenskej republiky (d’alej len ,,dovolaci sud*) ako sud dovolaci [§ 35 zikona ¢.
160/2015 Z. z. Civiny sporovy poriadok (d’alej len ,,C. s. p.“)], po zisteni, Ze dovolanie podal v¢as



zalovany, zastipeny v stlade s § 429 ods. 2 pism. b/ C. s. p., bez nariadenia dovolacicho pojednavania
(§ 443 C. s. p.) preskumal vec a dospel k zaveru, ze dovolanie je dovodné.

90. Pravo na sudnu ochranu nie je absoliitne a v zaujme zaistenia pravnej istoty a riadneho vykonu
spravodlivosti podlicha uréitym obmedzeniam. Toto pravo, stcast'ou ktorého je nepochybne tiez pravo
domdct’ sa na opravnom sude napravy chyb a nedostatkov v konani a rozhodovani stidu niz$ej in§tancie,
sa v obc¢ianskopravnom konani zarucuje len vtedy, ak s splnené vSetky procesné podmienky, za
splnenia ktorych ob¢ianskopravny sud méze konat’ a rozhodnut’ o veci samej. Plati to pre vSetky Stadia
konania pred ob&ianskopravnym stidom, vratane dovolacieho konania (I. US 4/2011).

91. Proti rozhodnutiu odvolacicho sudu je pripustné dovolanie, ak to zakon pripusta (§ 419 C. s. p.).

92. Rozhodnutia odvolacieho sudu, proti ktorym je dovolanie pripustné, st vymenované v ustanoveniach
§ 420 a § 421 C. s. p. Otazka posudenia, ¢i su, alebo nie su splnené podmienky, za ktorych sa moze
uskutoénit’ dovolacie konanie, patri do vyluénej pravomoci dovolacieho sudu (k tomu vid napr. I1I. US
474/2017). V tejto suvislosti osobitne plati, Zze len dovolaci stid bude rozhodovat o naplneni
predpokladov pripustnosti dovolania definovanych v § 421 ods. 1 C. s. p. (rovnako aj I. US 438/2017).

93. Dovolatel' vyvodzuje pripustnost’ svojho dovolania podla § 420 pism. d/ C. s. p., podla ktorého je
dovolanie pripustné proti kazdému rozhodnutiu odvolacicho sidu vo veci samej, ak v tej istej veci sa uz
prv pravoplatne rozhodlo. Dalej zalovany svoje dovolanie dovodil podla § 421 ods. 1 pism. a/, b/ C. s.
p., kedze podla dovolatela napadnuté rozhodnutie spofiva v nespravnom pravnom posudeni veci,
priCom rozhodnutie odvolacicho sidu zaviselo od vyrieSenia pravnej otdzky, pri ktorej sa odvolaci sud
odklonil od ustalenej rozhodovacej praxe dovolaciecho stidu; ktord eSte nebola v rozhodovacej praxi
dovolacieho sudu vyrieSena.

94. Vzhl'adom na obsah dovolania sa dovolaci stid zameral na otdzku, ¢i v konani pred sidmi nizSich
inStancii nedoslo k procesnej vade v zmysle § 420 pism. d/ C. s. p.

95. Doru¢eny rozsudok, ktory uz nemozno napadnut’ odvolanim, je pravoplatny (§ 227 ods. 1 C. s. p.;
§ 159 ods. 1 O. s. p.). Ak sa o veci pravoplatne rozhodlo, neméze sa prejednavat’ a rozhodovat’ znova
(§ 230 C.s. p.; § 159 ods. 3 C. s. p.).

96. Prekazka rozsudenej veci (res iudicata) patri k procesnym podmienkam a jej existencia (zistenie) v
kazdom §tadiu konania musi viest k zastaveniu konania. Tato prekazka nastava vtedy, ak ma byt v
novom konani prejednana ta ista vec. O ta isti vec ide vtedy, ked’ v novom konani ide o ten isty narok
alebo stav, o ktorom uz bolo pravoplatne rozhodnuté, a ak sa tyka rovnakého predmetu konania a tych
istych oséb. Pritom nie je vyznamné, ¢i rovnaké osoby maju v novom konani rovnaké, alebo rozdielne
procesné postavenie (¢i ten, kto bol v skorSom konani zalobcom, je Zalobcom aj v novom konani alebo
ma postavenie zalovaného, resp. ¢i ten, kto v skorSom konani vystupoval ako Zalovany, ma alebo nema
v novom konani procesné postavenie zalovaného). Ten isty predmet konania je dany vtedy, ak ten isty
narok alebo stav vymedzeny Zalobnym petitom vyplyva z rovnakych skutkovych tvrdeni, z ktorych bol
uplatneny (t. j. ak vyplyva z rovnakého skutku).

97. V prejednavanom spore ma podla dovolatela zakladat’ prekazku rozhodnutej veci (res iudicata)
pravoplatné rozhodnutie Okresného stdu Bratislava I vedené pod sp. zn. 32Cb/424/2005. Dovolaci std
zdoraziluje, ze predmetom konania vedenom na Okresnom sude Bratislava I pod sp. zn. 32Cb/424/2005
bol abstraktny usly zisk zodpovedajuci miere zhodnotenia 5,14 % per annum, t. j. miere priemernej
vynosnosti Statnych pokladniénych poukazok, do ktorych mohol Zzalobca (resp. byvali akcionari
zalovaného) investovat’ nevyplatené penazné prostriedky od emitenta SLOVNAFT, a.s.

98. V tomto konani vedenom na Okresnom sude Bratislava 1 pod sp. zn. 27Cb/106/2007 si zalobca
uplatnil voc¢i zalovanému nahradu ,,zvySnej Casti abstraktného uslého zisku, ktory nebol uplatneny v
konani vedenom pred Okresnym sudom Bratislava I pod spis. zn. 32Cb/424/2005 s odévodnenim, Ze s



omeSkanim vyplatené penazné prostriedky od zalovaného mohol investovat' niclen do Statnych
postovych poukazok, ale aj do akcii emitenta SLOVNAFT, a.s., resp. do akciovych trhov s akciovym
indexom narastu zhodnotenia v okolitych §tatoch Eurdpskej unie vo vyske 15 % per annum (oproti
vynosnosti pokladni¢nych poukazok vo vyske 5,14 % per annum).

99. Dovolaci sud konStatuje, Ze pri hypotéze zaloZenej na investovani véas nevyplatenych prostriedkov
do Statnych pokladniénych poukéazok, dochddza k spotrebovaniu tychto nevyplatenych penaznych
prostriedkov a nie je ich mozné opétovne zhodnotit” investiciou do akcii. Z uvedeného dévodu sa javi, ze
zaklad konania vedeného pred Okresnym stdom Bratislava I pod sp. zn. 32Cb/424/2005 je totozny so
zakladom konania vedeného pred Okresnym sudom Bratislava I pod sp. zn. 27Cb/106/2007, nakolko pri
rovnakych skutkovych tvrdeniach sa vychadza z hypotézy investovania totoznych nevyplatenych
pefiaznych prostriedkov od Zalovaného za obdobie od 01.07.2003 do 30.01.2004. Ulohou sadu prvej
inStancie preto v ostatnom konani bude ustalit’ predmet konania, ktory je zalozeny uSlym ziskom, ktory
mal vzniknat’ opdtovnym investovanim do akcii za penazné prostriedky, ktoré boli uz investované skor,
a to do Statnych pokladniénych poukazok.

100. O tom, ¢i je dana pripustnost’ dovolania podla § 421 C. s. p., rozhoduje dovolaci stid vylu¢ne na
zaklade dovodov uvedenych dovolatelom (porovnaj § 432 C. s. p.). Pokial dovolatel vyvodzuje
pripustnost’ dovolania z ustanovenia § 421 C. s. p., ma viazanost’ dovolacicho sudu dovolacimi dé6vodmi
(§ 440 C. s. p.) kl'dCovy vyznam v tom zmysle, Ze posudenie pripustnosti dovolania v tomto pripade
zavisi od toho, ako dovolatel’ sam vysvetli (konkretizuje a nalezite dolozi), Ze rozhodnutie odvolacicho
sudu zaviselo od vyrieSenia dovolatelom oznaCenej pravnej otdzky a ze ide o pripad, na ktory sa
vztahuje toto ustanovenie.

101. Vzhl'adom na obsah dovolania, dovolaci sid neposudzoval dovolaci dovod vyvodeny z § 421 ods.
1 pism. a/ C. s. p., a to s odkazom na zistenia, ktoré sa tykaji dovolatelom vznesenej namietky
vyvodenej podla § 420 pism. d/ C. s. p.

102. Dovolaci sud sa osobitne zameral na dovolaci dovod vyvodeny z § 421 ods. 1 pism. b/ C. s. p.,
kedy je dovolatel’ povinny dovolaci dovod vymedzit' nespravnym pravnym posudenim takej pravnej
otazky, od ktorej zaviselo rozhodnutie odvolacieho sudu a ktora v rozhodovacej praxi dovolacieho stidu
eSte nebola vyrieSena (uznesenie NajvysSieho sudu SR z 08.06.2017, sp. zn. 3Cdo/52/2017).

103. Dovod pripustnosti dovolania podla § 421 ods. 1 pism. b/ C. s. p. predpoklada, ze pravnu otdzku
dovolaci sud dosial’ neriesil a je tu dana potreba, aby dovolaci sid ako najvys$sia sudna autorita tuto
otazku vyrie$il. Pravna uprava G¢inna od 1. jala 2016, dava dovolaciemu sudu pravomoc rozhodnit’ o
tom, ¢i ide o otazku zasadného pravneho vyznamu, ktord nebola dosial rieSend. Zakladnym
predpokladom pripustnosti dovolania je, ze dovolaci sid vo svojej rozhodovacej Cinnosti, doposial
neposudzoval pravnu otazku nastolent dovolatelom (t. j. pravne posudenie veci odvolacim stidom, s
ktorym dovolatel' nesthlasi). Zaroven plati, ze pravna otazka, ktori ma dovolaci sid vo svojom
rozhodnuti rie§it, musi byt rozhodujuca (kl'i€ova) pre rozhodnutic vo veci samej. To znamena, ze
dovolaci stid nemoze riesit” hypotetické otazky, ktoré nemajt, resp. v d’alSom konani nemézu mat’ vplyv
na meritérne rozhodnutie, a ani akademické otazky, ktoré nemaju vobec suvis s rozhodovanym sporom.

104. Dovolaci sud konStatuje, Ze nespravne pravne posudenie vzhliadol dovolatel ohl'adom pravnej
otazky spravnej aplikacie abstraktného uslého zisku. Dovolanie zalovaného ohl'adom tejto pravnej otazky
je podla § 421 ods. 1 pism. b/ C. s. p. procesne pripustné, pretoze tato v rozhodovacej praxi
dovolacieho sudu este nebola vyrieSena.

105. Podl'a § 159 ods. 1 zakona ¢. 566/2001 Z. z. o cennych papieroch a investiénych sluzbach a o
zmene a doplneni niektorych zakonov (zakon o cennych papieroch), zodpovednost’ za §kodu spdsobenti
porusenim povinnosti podla tohto zdkona sa spravuje Upravou ndhrady Skody podla Obchodného
zakonnika, ak tento zdkon neustanovuje inak.



106. Podl'a § 373 zakona ¢. 513/1991 Zb. Obchodného zakonnika, kto porusi svoju povinnost zo
zaviazkového vztahu, je povinny nahradit’ Skodu tym spdsobenu druhej strane, ibaze preukéze, zZe
porusenie povinnosti bolo spésobené okolnostami vylucujicimi zodpovednost'.

107. Podl'a § 379 vety prvej Obchodného zakonnika, ak tento zakon neustanovuje inak, nahradza sa
skutoéna $koda a usly zisk.

108. Podla § 381 ods. 1 Obchodného zakonnika, namiesto skutocne uslého zisku moéze poSkodena
strana pozadovat’ nahradu zisku dosahovaného spravidla v poctivom obchodnom styku za podmienok
obdobnych podmienkam porusenej zmluvy v okruhu podnikania, v ktorom podnika.

109. Podla § 737 ods. 1 Obchodného zakonnika, pri pouziti § 381 sa prihliada na vysku zisku spravidla
dosahovaného v state, kde ma sidlo alebo miesto podnikania, pripadne bydlisko opravnena osoba.

110. Predpokladom na uspe$né uplatnenic naroku na nahradu $kody je teda preukazanie poruSenia
pravnej povinnosti, vzniku Skody a pri¢innej stvislosti medzi konanim alebo opomenutim (porusenie
pravnej povinnosti) a nasledkom (vzniknutou Skodou). Vzniknutd §koda (v podobe skuto¢nej Skody -
damnum emergens alebo uslého zisku - lucrum cessant) musi byt spésobena bez pochybnosti prave
porusenim pravnej povinnosti. Skoda, ani poruSenie pravnej povinnosti este nezakladaji zodpovednost’
za $kodu a tomu korelujuce pravo na jej nahradu. Pri¢inna suvislost musi byt’ nielen tvrdena (domneld),
ale musi byt bezpe¢ne preukdzana, priCom povinnost’ tvrdenia, bremeno tvrdenia, dokaznd povinnost’ a
dokazné bremeno, ¢o sa tyka pri¢innej suvislosti v civilnom procese, zat'azuje v zasade tu stranu, ktorej
tvrdenie ma byt preukazané [teda poskodeného]. Vzt'ah medzi pric¢inou a jej nasledkom musi byt pritom
bezpeéne preukdzany a bezprostredny.

111. Rozsah ndhrady $kody je upraveny vSeobecne § 379 Obchodného zakonnika a nasl., kedy ak tento
zakon neustanovuje inak, nahradza sa skutocna Skoda a usly zisk.

112. V pripade uslého zisku nejde o hodnoty, o ktoré sa zmens$il majetok poskodeného, ujma spociva v
tom, Ze nedoSlo k o¢akdvanému zva¢Seniu majetku poskodeného. Najvys$si sud SR v uzneseni zo dia
21. decembra 2009, sp. zn. 4MCdo/23/2008 , usly zisk charakterizuje ako ,,stratu o¢akavaného prinosu
(vynosu). Nestac¢i pritom iba pravdepodobnost’ rozmnoZenia majetku, lebo musi byt naisto postavené,
ze pri pravidelnom behu veci (nebyt protipravneho konania Skodcu alebo Skodnej udalosti) mohol
poskodeny dévodne ocakavat’ zvac¢Senie svojho majetku, ku ktorému nedoslo prave v doésledku konania
Skodcu (Skodnej udalosti). Pre vysku u§lého zisku je rozhodujiice, akému prospechu, ku ktorému malo
realne dojst’, zabranilo konanie $kodcu (Skodna udalost), teda konkrétne, o aky redlne dosiahnutelny
prijem poskodeny priSiel.

113. Ak je skutocna Skoda zistiteIna exaktne, usly zisk tvori taku kategériu ndhrady Skody, ktora nie je
presne meratelnd, ked’Ze ide o zisk zaloZzeny na obchodoch, ktoré by boli byvali uzavreté a naozaj by sa
uskuto¢nili. Tato ndhradu nemozno zalozit’” na hypotetickych moznostiach aké obchody by boli byvali
uskuto€nené alebo by teoreticky prichadzali do uvahy. Len v§eobecné tvrdenie o strate podnikatel'skej
prilezitosti alebo zmareni podnikatel'ského zameru bez d’alSieho, nikdy nemoéze byt zdkladom pre vznik
naroku na nahradu uslého zisku, a to ani v pripade, ak by boli désledkom protipravnej udalosti (rozsudok
Najvyssieho sudu SR zo dia 29. marca 2017, sp. zn. 5Cdo/195/2015 ).

114. Aj existencia u§lého zisku musi byt vzdy bezpe¢ne preukdzana. V pripade uslého zisku nie je
mozné preukazat’ jeho redlnu existenciu, ale musia byt dokazované také konkrétne skutkové okolnosti
(tvrdené poskodenym), ktoré pri logickej ivahe povedu sud k zaveru, ze usly zisk by skutocne vznikol
nebyt’ protipravnej udalosti, t. j. dokazuje sa pravdepodobnost’ dosiahnutia uslého zisku u poskodeného v
danom case a podl'a miery dokazanej pravdepodobnosti, je potom mozné urobit’ zaver o tom, ¢i by za
danych okolnosti bol Zalovany usly zisk aj realnym.

115. Nepreukazanie existencie takychto skutkovych okolnosti, by potom mohlo viest’ len k zaveru, ze



usly zisk, ktorého sa Zalobca v konani domaha, je skuto¢ne iba ,.fikciou™ (uznesenie Najvy$Sicho studu
SR, sp. zn. 3Cdo/513/2014 ). ,,Aj v pripade uslého zisku musi ist’ o ujmu uz nastala (vznikli) a nie o
uyjmu, ktord by hypoteticky mohla vzniknit' v budicnosti“(uznesenie NajvysSiecho sudu SR, sp. zn.
4MCdo/23/2008 ).

116. Za usly zisk teda nemozno povazovat hypoteticky usly zisk, ktory nema Ziadny konkrétny
preukazatelny zdklad. Usly zisk je teda stratou konkrétnej, redlnej a preukézatelnej prilezitosti
zhodnotenia majetku, avSak len za predpokladu, Ze pravdepodobnost’ dosiahnutia zisku u poskodeného je
s ohl'adom na existujiice okolnosti toho ktorého konkrétneho pripadu vysoko pravdepodobna az bliziaca
sa k istote (uznesenie Najvyssieho sudu SR sp. zn. 4Cdo/319/2008 , 1Cdo/76/2008 ). Pokial’ zalovany
nepreukaze existenciu tychto okolnosti a vySku uslého zisku, ktory mohol pri beznom chode veci
o¢akavat, nemoze byt’ v konani uspesny.

117. Specifikom pri uplatiiovani uslého zisku v obchodnopravnych vztahoch je to, Ze poskodeny si
moze namiesto uslého zisku podla § 379 Obchodného zakonnika uplatnit’ tzv. abstraktny (obvykly) zisk
podla § 381 Obchodného zdkonnika, t. j. zisk dosahovany spravidla v poctivom obchodnom styku za
podmienok obdobnych podmienkam poruSenej zmluvy v okruhu podnikania, v ktorom podnika. Usly
zisk sa tymto zdkonnym vymedzenim ¢leni na ,,skuto¢ne usly zisk a ,,abstraktny* usly zisk.

118. Uplatnenie abstraktného uslého zisku je alternativou uplatnenia zisku skuto¢ne uslého, ustanovené
zakonodarcom v zaujme ulahéenia dokaznej pozicie poSkodeného pre pripad, Ze preukazanie skutocne
uslého zisku je pre poskodené¢ho nemozné alebo mimoriadne t'azké. Ustanovenie § 381 Obchodného
zakonnika ma zabezpecit' pre poskodeného v pripadnom stidnom konani procesnu (dokaznu) vyhodu,
¢im posiliiuje reparacnu funkciu ndhrady Skody.

119. Abstraktny usly zisk je uplatnitelny len v pripade, Ze jeho preukazanie je mozné, preto jeho
narokovatelnost’ je podmienena okolnostami individualizovaného obchodnopravneho vztahu. Abstraktny
usly zisk rovnako ako skuto¢ne usly zisk musi byt vecne a objektivne podlozeny zodpovedajucimi
dokaznymi prostriedkami tak, aby bola preukdzana potrebna miera pravdepodobnosti vysky obvyklého
zisku (USIAKOVA, Lenka. § 379 - 381. In: MAMOJKA, Mojmir a kol. Komentdr k Obchodnému
zédkonniku &. 513/1991 Z. z. 2. zvizok. Bratislava: EUROKODEX, 2016).

120. Dokazné bremeno vo veci preukazania abstraktného u$lého zisku zatazuje rovnako ako u uslého
zisku poSkodeného. Sucastou dokazného bremena je popri preukdzani vysky obvyklého zisku tiez
preukazanie, Ze by urcity zisk bol dosiahol, nebyt’ $kodovej udalosti, pretoze v pripade, ze by zisk nebol
dosahoval, narok na nahradu abstraktného uslého zisku nema. Vyska abstraktného uslého zisku musi
byt pritom vyjadrena vo vizbe na Gasové obdobie, za ktoré sa uréuje (rozsudok Najvyssieho sudu CR
zo dna 31. oktobra 2013, sp. zn. 29Cdo/3405/2010 ).

121. Dovolaci sud vzhladom na vysSie uvedené konStatuje, Ze usly zisk nemozno zalozit na
hypotetickych moznostiach aké obchody by boli byvali uskuto¢nené alebo by teoreticky prichadzali do
uvahy. Musi byt pri uplatneni tohto pravneho inStititu preukazané, ze k uzavretiu obchodov by
skuto¢ne doslo, nebyt’ Skodovej udalosti, t. j. poruSenia povinnosti Skodcom. V opacnom pripade by i§lo
o fiktivny zéklad nahrady u§lého zisku a len o predpokladany podnikatel'sky zamer.

122. Usly zisk je totiz stratou konkrétnej, realnej a preukazatelnej prilezitosti zhodnotenia majetku s
ohladom na existujuce okolnosti toho-ktor¢ho konkrétneho pripadu, a to s pravdepodobnost’ou bliZiacou
sa k istote (rozsudok Najvyssieho sudu CR zo dia 31. oktobra 2013, sp. zn. 29Cdo/3405/2010 ).

123. V ramci stidneho konania d’alej nie je mozné uniest’” dokazné bremeno ani ohl'adom vysky us§lého
zisku vyhradne jeho ponechanim v rovine predpokladu ¢i hypotézy. V sidnom konani priznana ndhrada
uslého zisku nemdze vychadzat' z akéhosi predpokladaného ¢i hypotetického zisku bez jeho zrejmého
preukazania. Hoci nie je mozné preukazovat’ vysSku uslého zisku konkrétnymi dokladmi, ,,musi byt



preukazand pravdepodobnost povazovana podla bezného uvazovania za istotu, ide teda o vecne
podlozeny predpoklad.

124. Ked’ze usly zisk a urCenie jej vySky zatazuje poSkodeného, tento sa tymto nachadza v zlozitej
dokaznej situacii, z ktorého dévodu mu zakon dal moznost’ pozadovat’ miesto uslého zisku (skutocne),
pozadovat’ nahradu zisku, ktory sa dosahuje spravidla v poctivom obchodnom styku za podmienok
obdobnym podmienkam porusenej zmluvy v okruhu podnikania, v ktorom podnikd - obvykly, tzv.
abstraktny usly zisk.

125. Dovolaci std uzatvara, ze abstraktny (obvykly) zisk nie je mozné priznat’ vtedy, ak by poSkodeny
nemal narok na usly zisk, teda ak by nebol byval dosiahol vobec ,,svoj* zisk. Z dikcie zakona totiz
vyplyva, Ze poSkodend strana moéze pozadovat abstraktny (obvykly) zisk ako alternativu namiesto
skutocne uslého zisku (doc. JUDr. Milan Durica, PhD. § 344 - 386. In: PATAKYOVA, M. a kol
Obchodny zakonnik. Komentar. 5. vydanie. Bratislava: C. H. Beck, 2016, s. 1691). Ustanovenie § 381
Obchodného zakonnika totiz ulahcuje iba spésob vypocétu pri urceni vysky abstraktného uslého zisku,
ktorého vySku vo forme skuto¢ne uslého zisku je mozné zistit’ iba obtiazne, resp. ju nie je mozné s
urcitost'ou stanovit’ vobec.

126. Z odovodneni rozhodnuti konajicich sudov je zrejmé, ze tieto posudzovali v predmetnom spore
uplatneny narok poskodeného (zalobcu) v zmysle aplikacie § 381 Obchodného zakonnika o nahrade
abstraktného uslého zisku pri poruSeni povinnosti vyplyvajucich zo zakona o cennych papieroch
Skodcom (Zalovanym), pricom zéklad abstraktného uslého zisku a nasledne aj jeho vySka, vychéadza z
hypotetickych predpokladov a teoretickych tvah, ¢o je v rozpore s pravnym inStititom nahrady
abstraktného uslého zisku, ktorého aplikacia je pripustna vylucne za situacie, kedy ma poskodeny narok
na skuto¢ne usly zisk, avSak so zjednodusenym spdsobom vypoctu v abstraktnej (obvyklej) rovine.
Nespravne tak medzitymnym rozsudkom dospeli konajice sudy k zaveru, Ze zaklad naroku je dany.

127. Na zaklade uvedené¢ho dovolaci sud dospel k zaveru, ze dovolatel dévodne namietal nespravne
pravne posudenie veci odvolacim sudom vo vyrieSeni pravnej otdzky dovolacim sudom doposial
nevyriesenej (§ 421 ods. 1 pism. b/ C. s. p.), najvyssi sud zalovanym napadnuty rozsudok odvolacicho
studu zrusil (§ 449 ods. 1 C. s. p.). Ked'ze dévody, pre ktoré bol zruseny rozsudok odvolaciecho sudu, sa
vztahuju aj na rozsudok sudu prvej inStancie a v pripade zruSenia vylu¢ne rozsudku odvolacieho stidu
by bol odvolaci sud povinny rozsudok stdu prvej inStancie zrusit, dovolaci sud aj s prihliadnutim na
zasadu hospodarnosti a rychlosti konania (¢l. 17 Zakladnych principov Civilného sporového poriadku)
konstatuje, ze napravu nemozno dosiahnut’ iba zruSenim rozhodnutia odvolacicho sudu. Preto dovolaci
sud zrusil aj rozsudok sudu prvej inStancie (§ 449 ods. 2 C. s. p.) a vec v rozsahu zruSenia vratil sidu
prvej inStancie na d’alSie konanie a nové rozhodnutie (§ 450 C. s. p.).

128. V novom rozhodnuti rozhodne odvolaci sud o trovach pévodného konania a o trovach dovolacieho
konania (§ 453 ods. 3 C. s. p.).

129. V dalSom konani st stidy niz8ej inStancie (stid prvej inStancie a aj odvolaci stid) pravnym nazorom
dovolacieho sudu viazané (§ 455 C. s. p.).

130. Zaverom tohto rozhodnutia, a to vzhl'adom na vyjadrenie zalobcu k dovolaniu opreté o uznesenie
Velkého senatu Najvys$Sieho stdu SR zo dna 19.04.2017, sp. zn. 1VCdo/2/2017, podla ktorého
uznesenia kumulicia doévodov pripustnosti dovolania v zmysle § 420 C. s. p. a § 421 C. s. p. je
nepripustna, konajici senat najvysSiecho sudu poukazuje na uznesenie z 21.03.2018, sp. zn.
1VCdo/1/2018, v zmysle ktorého kumulacia dovolacich dovodov podla § 420 C. s. p. a § 421 C. s. p. je
pripustna, ¢im je skorSie rozhodnutie Velkého senatu Najvyssieho stidu SR obsolétne.

131. Toto rozhodnutie prijal Najvys$si suid Slovenskej republiky v senate pomerom hlasov 3:0 (§ 3 ods. 9
zakona ¢. 757/2004 Z. z. o sudoch a o zmene a doplneni niektorych zakonov v zneni u¢innom od
01.05.2011).



Poucenie:

Proti tomuto uzneseniu nie je pripustny opravny prostriedok.
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