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prednesené dne 13. tinora 2014

Véc C-88/13

Philippe Gruslin
proti
Beobank SA/NYV, drive Citibank Belgium SA

[Zadost o rozhodnuti o predbézné otazce podand Cour de cassation (Belgie)]

»omérnice 85/611/EHS — Subjekty kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP) — Opatfteni pro ,provadéni plateb podilnikiim‘ v ¢lenském staté, v némz jsou podilové
jednotky uvadény na trh, podle ¢lanku 45 smérnice 85/611 — Vydavani podilovych listd“

I - Uvod

1. Tato zadost o rozhodnuti o predbézné otdzce podana Cour de cassation (kasa¢nim soudem) (Belgie)
se tyka vykladu ¢lanku 45 smérnice 85/611/EHS ze dne 20. prosince 1985 o koordinaci pravnich
a spravnich predpist tykajicich se subjekti kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papiri
(SKIPCP)? Vnitrostatni soud se tdZe, zda za okolnosti, kdy byly podilové jednotky SKIPCP uvddény na
trh v jiném clenském staté, nez ve kterém se SKIPCP nachézi, je tfeba clanek 45 smérnice 85/611
vykladat tak, Ze pojem ,platby podilnikim“ zahrnuje i vydavani osvéd¢eni o vlastnictvi podilovych
jednotek (podilovych listit) podilnikiim zastupcem SKIPCP v tomto jiném clenském staté (dale jen
»zastupce®).

2. Pfi odpovédi na tuto otazku se musi Soudni dvir zabyvat dvéma aspekty. Zaprvé, zda se muze
drzitel podilovych jednotek (déle jen ,podilnik”) podilového fondu, které byly uvadény na trh v jiném
¢lenském stité, nez v kterém se podilovy fond nachdzi, spoléhat na to, Zze na zdkladé clanku 45
smérnice 85/611 musi zastupce v ¢lenském stité uvadéni na trh urceny podilovym fondem ve vztahu
k nému ucinit ,opatfeni® uvedend v c¢lanku 45 smérnice 85/611, neexistuje-li ohledné tohoto
podilového fondu mezi zastupcem a podilnikem zadny smluvni vztah? A zadruhé, zda je treba
¢lanek 45 smérnice 85/611 vykladdat tak, Ze pojem ,platby podilnikim® zahrnuje i vydédvani podilovych
listd podilnikim timto zastupcem?

3. Smérnice 85/611 predstavuje pro Soudni dvir relativné neprobadany terén. Existuje judikatura, v niz
tato smérnice hraje roli, tykajici se zejména dané z pridané hodnoty, ale pokud vim, Soudni dvir jesté
nemél prilezitost provést vyklad hmotnéprdvnich ustanoveni uvedené smérnice’.

1 — Pavodni jazyk: anglictina.

2 — Ut vést. L375, s. 3; Zvl. vyd. 06/01, s. 139, ve znéni pozdéjsich predpisi. Pfiloha smérnice 85/611 byla prejmenovina na ,piilohu I
a pozménéna smérnici Evropského parlamentu a Rady 2001/107/ES ze dne 21. ledna 2002 (Uft. vést. L41, s. 20; Zvl. vyd. 06/04, s. 287).
Smeérnice o SKIPCP byla s Gc¢innosti od 1. ¢ervence 2011 nahrazena smérnici Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. cervence
2009 o koordinaci prdvnich a sprdvnich pfedpisi tykajicich se subjekti kolektivniho investovani do pfevoditelnych cennych papird (SKIPCP)
(Uf. vést. L 302, s. 32). Projednavany pripad spada ratione temporis do ptisobnosti smérnice 85/611.

3 — V nedévné dobé ohledné DPH viz napt. Wheels Common Investment Fund Trustees a dalsi (C-424/11) a GfBK (C-275/11) a ohledné
volného pohybu kapitdlu napt. VBV-Vorsorgekasse (C-39/11).
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II — Pravni ramec, skutkové okolnosti a predbézna otazka

A — PouZitelnd ustanoveni

4. Cilem smérnice 85/611, jako jednoho z prvnich opatreni Spolecenstvi tykajicich se trhi s cennymi
papiry, je vytvorit ramec Spolecenstvi pro poskytovani sluzeb SKIPCP zalozeny na zdsadach kontroly
domovskou zemi a vzdjemného uznavani, aniz by doslo k Gplné harmonizaci vnitrostatnich pravnich
predpistt pouzitelnych na SKIPCP®. Podle jednoho z prvnich komentditi ke smérnici 85/611 tato
»ukazuje cestu k netrpélivé ocekdvanému jednotnému trhu finanénich sluzeb“”.

5. Pristup smérnice 85/611 k preshranicnimu poskytovani sluzeb ze strany SKIPCP je vysvétlen
v patém bodé oduvodnéni, ktery ma toto znéni: ,[v]zhledem k tomu, Ze uplatnovani téchto spolecnych
pravidel je dostatecnou zérukou pro to, aby bylo subjektiim kolektivniho investovani, které se nachdazeji
v Clenskych stétech, povoleno, s vyhradou prislusnych opatieni v oblasti pohybu kapitdlu, uvadét jejich
podilové jednotky na trh v jinych ¢lenskych stitech, aniz by tyto ¢lenské stity mohly stanovit pro
subjekty a jejich podilové jednotky jiné predpisy nez ty, které v danych statech nespadaji do oblasti
plusobnosti této smérnice; ze je vsak tfeba stanovit, ze pokud subjekt kolektivniho investovdni, ktery se
nachdzi v jednom clenském stdaté, uvddi své podilové jednotky na trh jiného clenského stdtu, musi
podniknout vSechny kroky nezbytné k tomu, aby podilnici v jiném clenském stdaté v ném mohli snadno
uplatiiovat svd finanéni prdva a aby jim byly poskytnuty nezbytné informace® (zvyraznéno autorem
stanoviska).

6. Smérnice 85/611 se pouzije na podilové fondy spravované spravcovskou spolecnosti, ,unit trusts”
(které jsou pro ucely této smérnice zarazeny mezi podilové fondy) a investi¢ni spolecnosti (¢l. 1
odst. 3)° Zvlasté dulezité je to, ze SKIPCP jsou definovany na zékladé svého ucelu, ktery spociva
v kolektivnim investovani kapitalu ziskaného od verejnosti do prevoditelnych cennych papiri nebo do
jinych likvidnich finan¢nich aktiv na zdkladé zdsady rozlozeni rizika, a na zakladé zdkladni zdsady
fungovdni zalozené na povinnosti SKIPCP na zadost podilnikii odkoupit nebo vyplatit podilové
jednotky z aktiv prislusného SKIPCP (¢l. 1 odst. 2).

7. Ve vztahu k projedndvané véci jsou velmi dilezitd dvé ustanoveni smérnice 85/611. Podle ¢lanku 44
SKIPCP, které uvadéji své podilové jednotky na trh v jiném clenském staté, musi dodrzovat pravni
a spravni predpisy platné v uvedeném staté, které nespadaji do oblasti plisobnosti této smérnice
(odstavec 1). Jakykoli SKIPCP vsak miize inzerovat své podilové jednotky v ¢lenském staté, ve kterém
je uvadi na trh. Pritom musi dodrzovat predpisy upravujici reklamu v daném staté (odstavec 2).

8. Clanek 45 smérnice 85/611, ustanoveni tvorici zaklad této zadosti o rozhodnuti o piredbézné otézce,
stanovi, ze ,[v] pripadé uvedeném v ¢lanku 44 musi SKIPCP mimo jiné v souladu s pravnimi
a spravnimi predpisy platnymi v ¢lenském staté, ve kterém uvadi své podilové jednotky na trh, ucinit
opatfeni, aby v tomto staté bylo mozné provadét platby podilnikiim, odkup nebo vyplaceni podilovych
jednotek a zpristupnit informace, které je SKIPCP povinen poskytovat”.

4 — Viz ,Towards a European Market for the Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities. Commentary on the provisions of
Council Directive 85/611/EEC of 20 December 1985, Komise Evropskych spolecenstvi, Urad pro tiedni tisky Evropskych spolecenstvi, 1988,
s. 119. Tento komentar napsany p. Vandammem, byvalym vedoucim oddéleni ,Burzy cennych papirti a trhy s cennymi papiry” na generalnim
feditelstvi Komise pro finan¢ni instituce a korporatni pravo, nutné nevyjadiuje stanovisko Komise.

5 — Tamtéz, s. 119.

6 — SKIPCP byly pozdéji vyslovné vylouceny z ptsobnosti smérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/39/ES ze dne 21. dubna 2004 o trzich
finan¢nich néstroji, o zméné smérnice Rady 85/611/EHS a 93/6/EHS a smérnice Evropského parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zru$eni
smérnice Rady 93/22/EHS (Ut. vést. L 145, s. 1; Zvl. vyd. 06/07, s. 263). Ta poskytuje komplexni pravni ramec EU pro investi¢ni sluzby. Jeji
¢l. 2 odst. 1 pism. h) stanovi, Ze se tato smérnice nepouzije na ,subjekty kolektivniho investovani a penzijni fondy, bez ohledu na to, zda jsou
koordinovany na drovni Spolecenstvi, a depozitafe a spravce téchto subjekti”.
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9. Podle predkladaciho usneseni clanek 130 belgického zikona ze dne 20. Cervna 2004 o urcitych
formach kolektivni spravy investi¢nich portfolii (dfive zdkon ze dne 4. prosince 1990 o finan¢nich
operacich a finan¢nich trzich, ¢lanek 138)7 stanovi, ze investicni spole¢nost musi urcit subjekt
povéreny distribuci podilnikiim, prodejem a zpétnym odkupem podilovych jednotek
a zpfistupnovanim informaci, které jsou subjekty kolektivniho investovani povinny poskytovat.
Predklddaci usneseni déle stanovi, ze uvedeny pravni predpis provadi smérnici 85/611 do belgického
prava.

B — Skutkové okolnosti a piivodni vizeni

10. V lednu roku 1996 P. Gruslin, ktery je usazen v Malajsii a ma bydlisté i v Belgii a je navrhovatelem
v puvodnim fizeni, investoval do investicniho fondu Citiportfolios zalozeného dle lucemburského
prava. Citiportfolios je spravovan spolecnosti Citiportfolios a jeho depozitaifem je Citibank
Luxembourg. Také obé uvedené spolecnosti jsou zalozené dle lucemburského prava.

11. Prospekt fondu Citiportfolios byl v Belgii distribuovan spolec¢nosti Citibank Belgium, nyni Beobank
SA/NV (dile jen ,Beobank®), odpirkyni v ptavodnim fizeni. Citibank Belgium byla spole¢nosti
Citiportfolios urcena v souladu s druhym odstavcem clanku 138 belgického zakona ze dne 4. prosince
1990 k poskytovani sluzeb uvedenych v ¢lanku 45 smérnice 85/611. Podle pisemného vyjadreni
P. Gruslina ziskal prospekt prostfednictvim sluzby Citigold poskytované spolecnosti Citibank Belgium
ve Waterloo.

12. Vlastni investici vsak P. Gruslin realizoval pfimo v Lucembursku u spolec¢nosti Citibank
Luxembourg. Citibank Belgium do ni nebyla zapojena jako subjekt zprostredkujici Gpis, neuzaviela
s navrhovatelem zddnou smlouvu nebo jiné pravni ujedndni a nedostala zddnou provizi vyplyvajici
z vy$e uvedeného postaveni. Uskutecnila nicméné bankovni pfevod do fondu Citiportfolios k uhrazeni
upsané castky.

13. Dne 9. zari 1996 ukoncila Citibank Luxembourg s acinnosti od 17. zari 1996 veskeré bankovni
a obchodni styky s P. Gruslinem a pozadala ho o prevedeni viech prostredkt a cennych papirt z jeho
ucta. Citibank Luxembourg P. Gruslinovi oznamila, Ze pfi absenci jakychkoliv pokynd k transakcim,
které maji byt provedeny v souvislosti s vyporddanim podilovych jednotek ve fondu Citiportfolios,
budou tyto podilové jednotky zaregistrovany na jeho jméno v emitentové registru podilovych jednotek.
Jelikoz Citibank Luxembourg neobdrzela od navrhovatele zadné instrukce, provedla dne 14. fijna 1996
registraci téchto podilovych jednotek.

14. V prosinci 1996 pozadal P. Gruslin, aby mu Citibank Belgium zaslala véechny jeho podilové listy na
dorucitele® za tcelem moznosti prokazani vlastnictvi podilovych jednotek zakoupenych ve fondu
Citiportfolios. Citibank Belgium odpovédéla, ze vzhledem k tomu, ze podilové jednotky byly zakoupeny
u spolec¢nosti Citibank Luxembourg, nema o nich zadny zaznam, a poradila mu, aby se obrétil pfimo
na spolecnost Citibank Luxembourg. Citibank Belgium nicméné na jedndni tvrdila, Ze Zzadost
P. Gruslina spolec¢nosti Citibank Luxembourg predala.

15. Jelikoz Citibank Belgium pozadované podilové listy nedodala, zah4jil P. Gruslin u belgickych soudt
nékolik soudnich fizeni, v nichz se mj. domdhal, aby bylo spole¢nosti Citibank Belgium uloZeno vydat
mu podilové listy uvedené v prospektu podilového fondu Citiportfolios. Na podporu svého navrhu
P. Gruslin odkazoval na smérnici 85/611.

7 — Loi du 20 juillet 2004 relative a certaines formes de gestion collective de portefeuilles d’'investissement (Moniteur belge, 9. brezna 2005,
s. 9632), loi du 4 décembre 1990 relative aux opérations financiéres et aux marchés financiers (Moniteur belge, 22. prosince 1990, s. 23 800).

8 — Podle vyjadreni zastupce spole¢nosti Beobank na jednani byly podilové jednotky P. Gruslina ptivodné zastupovany osvéd¢enimi znéjicimi na
dorucitele, které byly jménem spolecnosti Citibank Luxembourg uloZeny u centrdlniho depozitafe. Vlastnicky titul P. Gruslina k nim byl
zaloZen na zdpise v uctu cennych papirtt u této banky. V ffjnu 1996 byla tato osvédceni pfeménéna na registrované podilové jednotky, pro
néz byl P. Gruslin veden v prislusném registru fondu jako jejich majitel.
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16. Dne 11. ledna 2011 Cour d’appel de Bruxelles (odvolaci soud v Bruselu) tento navrh zamitl, jelikoz
se nepodarilo prokazat smluvni vztah mezi P. Gruslinem a spole¢nosti Citibank Belgium ani poruseni
smluvni povinnosti ze strany uvedené spolecnosti, pokud jde o distribuci prospekttt pro fond
Citiportfolios. P. Gruslin podal proti tomuto rozsudku opravny prostiedek ke Cour de cassation.

C — Predbézna otdzka a tizeni pred Soudnim dvorem

17. Za téchto podminek se Cour de cassation rozhodl prerusit rizeni a polozit Soudnimu dvoru
Evropské unie nasledujici predbéznou otazku:

»Musi byt clanek 45 smérnice [85/611] vykladan v tom smyslu, Zze se pojem ,platby podilnikiim’
vztahuje také na vydavani osvédceni o vlastnictvi registrovanych podilovych jednotek podilnikiim?“

18. P. Gruslin, Beobank, vlady Belgického kralovstvi a Ceské republiky, jakoz i Komise predlozili
pisemna vyjadreni. Zastupci P. Gruslina, spole¢nosti Beobank a Komise se zGcastnili jednéni, které se
konalo dne 27. listopadu 2013.

III — Analyza

A — Pripustnost predbézné otdzky

19. Komise ve svém pisemném vyjadieni vyjadrila pochybnosti o pfipustnosti otizky polozené
vnitrostitnim soudem. Byly zalozeny na tom, Ze navrhovatel nabyl podilové jednotky fondu pfimo
v Clenském staté, v némz se SKIPCP nachazi, tedy v Lucembursku. Komise se zabyva tim, zda by
pouzitelnost ¢lanku 45 smérnice 85/611 mohla byt vdzana na situaci, kdy podilnik nabyvd podilové
jednotky prostrednictvim zdstupce SKIPCP usazeného v ¢lenském stité, v némz jsou podilové
jednotky uvddény na trh. Komisi neni jasné, zda je polozend otdzka pri neexistenci takové vazby
pripustna.

20. Na jednani nicméné Komise zaujala odlisné stanovisko. Tvrdila, ze pro dovolavani se plnéni
povinnosti obsazenych v ¢lanku 45 smérnice 85/611 neni tieba, aby pfedtim existoval mezi podilnikem
a zdstupcem pravni vztah.

21. Je treba pripomenout, ze v fizenich podle ¢lanku 267 SFEU je posouzeni nezbytnosti rozhodnuti
o predbézné otdzce i relevance otazek polozenych Soudnimu dvoru véci pouze predkladajiciho soudu.
Soudni dvir je tak v zdsadé povinen odpovédét na otazky tykajici se vykladu prava EU, které mu byly
polozeny’. Na otéazky tykajici se vykladu priva EU predloZené vnitrostitnim soudem se proto uplatni
domnénka relevantnosti. Odmitnuti rozhodnout o predbézné otdzce je ze strany Soudniho dvora
mozné pouze tehdy, je-li zjevné, Ze zddany vyklad prava EU nemda zadny vztah k realité nebo
pfedmétu sporu v pavodnim Ffizeni, jestlize se jednd o hypoteticky problém nebo také jestlize Soudni
dvir nedisponuje skutkovymi nebo pradvnimi poznatky nezbytnymi pro uzitecnou odpovéd na otézky,

které jsou mu polozeny .

9 — Rozsudky Soudniho dvora ProRail BV, C-332/11, bod 30 a citovand judikatura, a Noredecon AS, C-561/12, bod 29 a citovana judikatura.

10 — Vyse uvedené rozsudky ProRail BV, bod 31 a citovand judikatura, a Noredecon AS, bod 30 a citovand judikatura; rozsudky Soudniho dvora
Oreste delle Rocca, C-290/12, bod 29 a citovana judikatura, Ministero dello Sviluppo economico v. SOA Nazionale Costruttori, C-327/12,
bod 21, a Carratu v. Poste Italiane, C-361/12, bod 23 a citovand judikatura.
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22. V projednavané véci ma predbéznd otdzka, ktera se tyka vykladu ustanoveni prava EU, konkrétné
¢lanku 45 smérnice 85/611, vztah k realité nebo piredmétu sporu v pivodnim fizeni. Clanek 45
smérnice 85/611 je totiz soucasti oddilu VIII smérnice, nadepsaného ,Zvlastni opatfeni pro SKIPCP,
které uvadéji podilové jednotky na trh v jinych clenskych stitech, nez ve kterych se nachdazeji“. Fond
Citiportfolios se nachdzel v Lucembursku a jeho podilové jednotky byly uvadény na trh v Belgii
prostiednictvim distribuce jeho prospektd a brozur spolecnosti Citibank Belgium. Proto neni mozné
v projednavané véci relevantnost smérnice 85/611 vyloucit.

23. Domnivam se tedy, ze predbéznd otdzka je pripustna.

B — Analyza

24. Aby bylo mozné na predbéznou otazku odpovédét, je tieba vyjasnit pisobnost ¢lanku 45 smérnice
85/611 ve svétle bodu 5 odiivodnéni. Drive, nez se budu touto otdzkou zabyvat, je tfeba zminit zdkladni
aspekt, ktery je pro pozadovanou odpovéd zdsadni. A to zda smérnice 85/611 upravuje, jakym
zpusobem podilnici dokladaji vlastnictvi podilovych jednotek fondu ve vztahu k SKIPCP, jeho zastupci
v Clenském staté, v némz jsou podilové jednotky uvadény na trh, a tretim osobam.

1. Prokazovani vlastnictvi podilovych jednotek fondu ve vztahu k SKIPCP a jeho zastupci

25. Jakym zptisobem je vlastnictvi podilovych jednotek zaznamendvano a prokazovano, je samozirejmé
pro podilniky jednajici se spravcovskou spolecnosti, v tomto pripadé lucemburskou spravcovskou
spolecnosti Citiportfolios, a jejim depozitafem, v tomto pripadé spolecnosti Citibank Luxembourg,
zvlasté dulezité. Pri neexistujicim dokladu vlastnictvi nelze vykonavat zadna vlastnicka prava. Obdobné
vyvstava otdzka prokazovani vlastnictvi podilovych jednotek ve vztahu k zastupcim fondu a k tfetim
osobam obecné v souvislosti s transakcemi, pokud byly podilové jednotky uvedeny na trh v jiném
¢lenském staté, nez ve kterém se fond nachazi.

26. Pokud jde o posledné uvedeny aspekt, sta¢i podotknout, Ze smérnice 85/611 vychazi ze zésady, ze
podilnici realizuji ekonomickou hodnotu své investice pozadanim SKIPCP o odkup nebo vyplatu svych
podilovych jednotek. Proto je zplisob prokazani vlastnického titulu k podilovym jednotkdm pro ucely
transakce méné dalezity, i kdyz smérnice 85/611 v zadném pripadé nebrani vydavani podilovych
jednotek nebo je zastupujicich osvédceni jako obchodovatelnych nastrojd, které mohou byt prodany
tretim osobam.

27. Na jednani zastupce spolec¢nosti Beobank uvedl, Ze postaveni podilnika lze prokazat rtizné. Drzitel
muze byt zaregistrovan v registru podilnikit fondu nebo lze vlastnictvi prokdzat prevoditelnymi
osvédcenimi znéjicimi na dorucitele, jejichz predlozeni opraviuje k uplatnéni prav. Chtél bych nicméné
podotknout, ze prokazani vlastnictvi podilovych jednotek podilového fondu predlozenim osvédceni
znéjiciho na dorucitele je stile vzacnéjsi. Vlastnictvi podilovych jednotek podilového fondu muize byt
rovnéz prokazano osvéd¢enimi znéjicimi na jméno, jejichz prevod nemd ucinky na vztah se
spravcovskou spolecnosti, nebo mohou byt podilové jednotky dematerializovany, coz znamend, ze
poskytovatelé financnich sluzeb vedou tcty, v nichz jsou podilové jednotky registrovany.
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28. To samoziejmé necini problém, pokud podilnik nabyl prislusné podilové jednotky fondu
nachdzejiciho se v jiném clenském staté, nez ve kterém byly uvadény na trh, prostfednictvim zastupce
v tomto c¢lenském stdté, jak uvadi ¢lanek 45 smérnice 85/611". MizZe to vsak ¢init problém, pokud
podilnik neziskal tyto podilové jednotky prostiednictvim uvedeného zastupce, ale pfimo od
spravcovské spolecnosti v clenském stité, v némz se fond nachdzi. To je hlavnim problémem
projednavané véci, jelikoz P. Gruslin ziskal podilové jednotky od spole¢nosti Citibank Luxembourg,
a nikoliv od spolec¢nosti Citibank Belgium.

29. Dle mého nazoru zavisi zptisob prokazani vlastnictvi podild v podilovém fondu na statutu
podilového fondu, ktery musi byt dle ¢l. 4 odst. 2 smérnice 85/611 schvalen prislusnymi organy
Clenského stitu, v némz se fond nachdzi, a na pfislusném vnitrostatnim pravu, v tomto pripadé
lucemburském. Harmonizace na drovni EU zde totiz neprobéhla.

30. Ze seznamu A bodu 1.10 prilohy I smérnice 85/611 plyne, Ze tuto otazku musi upravovat statut
fondu a vnitrostitni pravni predpisy. V opa¢ném piipadé by podilnici nemohli v praxi zadnym
zpusobem vyuzivat prava, kterd jim poskytuje smérnice 85/611. Dle mého ndzoru vsak neexistuje
zadny pravni zaklad pro to, aby bylo mozné tuto nebo jakoukoliv jinou ¢ast smérnice vykladat tak, ze
stanovi zavazné pozadavky na zplsoby, jakymi je v clenskych stitech prokazovdano nebo
zaznamenévdano vlastnictvi podiltt v podilovych fondech .

31. Zde bych nesouhlasil s Komisi v tom, Ze jeji zastupce na jednéni tvrdil, ze smérnice 85/611 uklada
¢lenskym statim povinnost vyzadovat, aby podilnikiim byly vydavany podilové listy, tak aby se tito jimi
mohli prokazovat zastupcim spravcovskych spolecnosti v c¢lenském staté uvadéni na trh, s nimiz
neméli doposud zadné pravni vztahy. Dle tvrzeni Komise je to nezbytné z pohledu volného pohybu
kapitalu.

32. Dle mého nazoru druha odrazka bodu 1.10 v seznamu A prilohy I smérnice 85/611 uvadéjici
»puvodni cenné papiry nebo osvédéeni prokazujici vlastnické pravo; zdpis v registru nebo na uctu”
oznacuje Ctyfi rtzné zplsoby prokazovani vlastnického titulu k podilovym jednotkam. Prvni dva,
zejména podilové listy vydané na drzitele nebo na jméno, jsou relevantni v systémech, v nichz se
(stale) uplatnuji listinné cenné papiry, kdezto posledni dva, tedy zapis v registru podilnikii nebo na
uctuy, jsou relevantni pro dematerializované systémy.

33. Je nepredstavitelné, ze by zdkonodarce Spolecenstvi zamyslel v roce 1985 zavést povinné pouzivani
fyzickych podilovych listi, kdyz clenské stity v té dobé smérovaly k plné dematerializovanym
systémim spravy cennych papir’. Chtél bych pfipomenout, ze prdvni predpisy, na nichz spociva
francouzsky systém Sicovam, byly pfijaty v roce 1980'. Navic v roce 1980 bylo mnoho vnitrostatnich
systému spravy a zuctovani cennych papiri zalozeno na tzv. centralnich depozitarich cennych papirg,
v nichz byly listinné cenné papiry uchovavany. Tyto cenné papiry nebyly obvykle pii vyporadavani
transakci fyzicky premistovany a vlastnicky titul k nim byl zaloZen na zaknihovavani do uctd cennych
papirtt vedenych finan¢nimi institucemi. Takova byla zfejmé i situace u podilovych list na drzitele
P. Gruslina, které predstavovaly jeho podilové jednotky pred jejich pfeménou na registrované podilové
jednotky.

11 — Podle interpreta¢nfho sdéleni Komise nazvaného ,Prislusné pravomoci, které si ponechdvd domovsky a hostitelsky ¢lensky stat pii uvadéni
SKIPCP na trh podle oddilu VIII smérnice o SKIPCP“ (COM/2007/0112 final, s. 6, pozndmka pod c¢arou 12) je uvadéni na trh
»v kompetenci spravcovské spolecnosti SKIPCP a (ve vétsiné piipadil) mistnich zprostredkovateld, ktefi vystupuji jako treti strany zastavajici
funkci distributora®.

12 — Interpreta¢ni sdéleni Komise objasnuje, Ze oblasti upravené smérnici 85/611 jsou omezené, a neposkytuje zadnou informaci o tom, Ze by
tato smérnice upravovala prokazovéni vlastnictvi podila v podilovych fondech. Chtél bych podotknout, Ze tato oblast neni oSetfena ani
smérnici 2009/65. Viz zejména jeji kapitola XI, kterd odpovidd oddilu VIII smérnice 85/611.

13 — Pro soudoby prehled stavu systémt imobilizovanych a dematerializovanych cennych papirtt v Evropé v 80. letech viz zpréva finské statni
komise pro rozvoj sprévy cennych papirt z roku 1986 (Arvopaperikésittelyn kehittimistoimikunnan mietinto, KM 1986:32, Helsinky, 1986,
s. 51-84).

14 — Francouzskd organizace Sicovam (Société interprofessionnelle pour la compensation des valeurs mobiliéres) dematerializovala cenné papiry jiz
v roce 1982. V roce 2001 se po fazi s obdobnymi organizacemi z jinych ¢lenskych statti piejmenovala na Euroclear France.
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34. Rovnéz nesouhlasim s argumenty Komise, ze zdsada volného pohybu kapitilu vyzaduje, aby
podilnikiim byly vydavany podilové listy, prostiednictvim kterych se mohou prokazovat
poskytovateliim financ¢nich sluzeb v jinych clenskych statech, nez ve kterych se fond nachdazi, jako
majitelé prislusnych podilovych jednotek. Volny pohyb kapitdlu je totiz nyni snadnéj$i nez drive,
jelikoz byl podpofen modernimi elektronickymi zplisoby obchodovani s cennymi papiry, jejich
vyporadavani a registrace vlastnictvi, a neni nutné vyuzivat prekonané, neprili§ bezpe¢né a ndkladné
zplsoby zalozené na listinnych osvédcenich.

35. K tomu bych doplnil jesté technologicky pokrok, ktery prinesl internet. Nejen ze jsou financni
informace dostupnéjsi nez diive bez ohledu na hranice, ale internet rovnéz usnadnuje preshrani¢ni
platby a investi¢ni transakce. Pres internet lze nyni rychle, snadno a s nizkymi ndklady provadét
mezinarodni prevody penéz. Teze Komise ohledné potieby (fyzickych) podilovych listdi jsou s timto
soucasnym vyvojem v rozporu. Naopak, dnes jsou sluzby mistniho zastupce SKIPCP pro investory
méné dutlezité nez v 80. letech minulého stoleti.

36. Rozhodnuti, zda bude vlastnicky titul k podilovym jednotkdm prokazovan podilovymi listy na
drzitele, registrovanymi podilovymi listy, zdpisem v registru podilniki nebo na tc¢tu cennych papird, je
proto na clenskych stitech a jednotlivych SKIPCP.

37. Zastupce SKIPCP v clenském stiaté uvadéni na trh je ze zdkona povinen, a podle mého nazoru
opravnén, presveédcit se, ze kazdy, s kym jednd, je skutecné podilnikem. Jinymi slovy, pfi neexistenci
prislusného smluvniho vztahu mezi podilnikem a zastupcem tykajiciho se podilového fondu se musi
podilnik zastupci prokdzat zplisoby pro to stanovenymi statutem fondu a pouzitelnym vnitrostatnim
pravem. Spravcovska spole¢nost muze jen tézko svého mistniho zastupce zmocnit k provadéni plateb
a vyplaceni nebo odkuptt podilovych jednotek s podilnikem nemajicim takové dikazy, pfipadné bez
toho, ze by podilnik pozadal spravcovskou spolec¢nost, aby mistnitho zastupce zmocnila k provedeni
plateb .

2. Ptisobnost ¢lanku 45 smérnice 85/611

38. Clanky 44 a 45 smérnice 85/611 jsou pouzitelné na podilové jednotky fondu, které byly uvedeny na
trh v jiném ¢lenském staté, nez ve kterém se podilovy fond nachdazi.

39. Pojem uvadéni na trh uvedeny v cl. 44 odst. 1 smérnice 85/611 dle mého ndzoru znamend, ze
upisovani a ndkup podilovych jednotek v ¢lenském staté uvadéni na trh je mozné, aniz by investor
musel provadét jakdkoliv opatfeni mimo utzemi tohoto clenského statu. Pokud je uvedeni na trh
uspésné a je zavrSeno Upisy, musi spravcovskd spolecnost pro ucely clanku 45 smérnice 85/611
disponovat za ni jednajicim mistnim zastupcem, na néhoz se podilnici mohou obracet.
V projednavané véci je nesporné, ze takovy vztah existoval mezi fondem Citiportfolios (Lucembursko)
a spole¢nosti Citibank Belgium.

40. Pro spravné pochopeni ptsobnosti ¢lanku 45 smérnice 85/611 je nezbytné zabyvat se tlohou
tohoto ustanoveni v obecné systematice smérnice, pri¢emz je tfeba mit na paméti, ze tato smérnice
ma umoznit volné poskytovani preshrani¢nich sluzeb v daném oboru.

41. Zde je uzite¢né znovu odkazat na komentar ke smérnici zverejnény Komisi v roce 1988. Ten uvadi,
ze ,Clensky stat, v némz SKIPCP uvadi na trh své podilové jednotky, nemuze za zaddnych okolnosti
vyuzit toto pravidlo [uvedené v clanku 45] k tomu, aby tento subjekt pfinutil mit na svém uzemi
zdkonného zastupce, jelikoz to by znamenalo, ze pravo SKIPCP uvadét na trh podilové jednotky

15 — Na jednéni Beobank uvedla, Ze poté, co obdrzela zadost P. Gruslina o vyddni osvédc¢eni o vlastnictvi podilovych jednotek, postoupila zddost
spolecnosti Citibank Luxembourg. Dle mého nazoru neuklddal clanek 45 smérnice 85/611 spolecnosti Citibank Belgium jakoukoliv
povinnost, aby tak ucinila.
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v jiném clenském staté, nez ve kterém se nachdzi, by bylo podminéno existenci provozovny v tomto
jiném staté, coz by bylo v rozporu s konceptem poskytovani sluzeb zavedenym Smlouvou. Proto, aby
byla odstranéna jakakoliv nejednoznacnost, pozadavek obsazeny v pavodnim ndvrhu Komise, aby
SKIPCP musel poskytovat v clenském staté, v némz uvadi na trh své podilové jednotky, financni
sluzby, jakkoliv se ma obecné za to, ze finan¢ni sluzby predstavuji pouze administrativni servis, nemiize
byt, na rozdil od pripadu zdkonného zastupce, povazovan za ekvivalent pozadavku na existenci

provozovny“'°.

42. Navic rozsah odpovédnosti hostitelského ¢lenského statu (tykajici se napf. ndstroji pro provadéni
plateb a vyplaceni nebo odkupu podilovych jednotek SKIPCP podle ¢lanku 45 smérnice 85/611) je
striktné omezen tak, aby nedochdzelo k tvorbé prekazek volného pohybu sluzeb mezi ¢lenskymi staty.
Dle mého nazoru tak nelze ¢lanek 45 smérnice 85/611 vykladat Siroce.

43. Rovnéz bych chtél poznamenat, ze pravo podilnikdt na informace je ve smérnici 85/611 presné
definovano. Odkazuji zejména na oddil VI této smérnice, obsahujici ustanoveni tykajici se prospektu,
vyroc¢nich zprav a dalsich informaci.

44. Na rozdil od tvrzeni belgické vlady vsak na vydavani podilovych listd, a to ani v pripadé podilovych
listt znéjicich na jméno podilnika, nelze nahlizet jako na plnéni informacni povinnosti podle smérnice
85/611. Jednd se o akt, ktery muze byt vyzadovdn nebo povolen statutem fondu a vnitrostatnimi
pravnimi pfedpisy za Gcelem prokdzani vlastnického titulu k podilovym jednotkam.

45. Jak na jednani zddraznovala Beobank, oddil VI smérnice 85/611 zakladd mj. povinnost zvefejiovat
prospekt, vyro¢ni zpravu a pololetni zpravu a rovnéz povinnost pravidelné zvefejiiovat ceny emise,
prodeje, zpétného odkupu nebo vyplaceni podilovych jednotek. VSechny tyto informace odrazeji to, co
zdkonodarce SpoleCenstvi povazoval za nezbytné k tomu, aby umoznil investorovi pfijmout radné
odtivodnéné rozhodnuti pristoupit k investici nebo se ji zbavit. Na druhé strané, oddil VI smérnice
85/611 nijak nesouvisi s prokazovanim vlastnictvi podilovych jednotek.

46. Dle mého ndzoru neni emitovani nebo vydévani podilovych listd soucasti pojmu ,platby
podilnikiim“ uvedeného v c¢lanku 45 smérnice 85/611. Platbami se zde rozumi plnéni penéznich
povinnosti, jako napf. vyplaceni trokd nebo dividend plynoucich z podilovych jednotek nebo,
v pripadé vyplaceni nebo odkupu podilovych jednotek, ¢astek splatnych podilnikéim.

47. Jak na jedndani vysvétlila Beobank, zastupce v clenském staté poskytuje pouze finan¢ni sluzby, takze
muiize byt povazovan za zastupce odpovédného za platby v tom smyslu, Ze provadi platby castek
dluznych fondem mistnim podilnikiim. Drive, nez zastupce provede jakoukoliv platbu souvisejici
s podilovymi jednotkami, musi vyckat na prevod penéz od fondu. Dale poskytuje podilnikiim
informace, na néz tito maji ndrok, a predava zadosti o vyplaceni nebo odkup podilovych jednotek
depozitafi fondu, pricemz podilnikovi vyplati jejich cenu pouze, az obdrzi od fondu pfislusné
prostredky.

48. Jinymi slovy, ¢lanek 45 smérnice 85/611 neukladd samostatné zdkonné povinnosti pro zastupce
odpovédné za plnéni tkolt vyjmenovanych v clanku 45, pfinejmensim pfi neexistenci spoluprice
s fondem, presnéji se spravcovskou spolecnosti, eventudlné s depozitifem. VSechny ostatni vyklady by
nardzely na zdsadu, podle které se jednd o preshrani¢ni financ¢ni sluzby poskytované SKIPCP
z cClenského stitu, v némz se SKIPCP nachdzi, do clenského stitu uvadéni na trh. Po mistnich
zastupcich tak nelze pozadovat, aby provadéli platby podilnikiim, odkupy nebo vyplaceni podilovych
jednotek, ¢i dokonce poskytovali informace, k jejichz predavani je povinen SKIPCP, pokud tak neucini
fond. Z toho jasné plyne, Ze zastupce uvedeny v clanku 45 nemfize mit povinnost emitovat nebo
vydavat podilové listy.

16 — Viz vy$e uvedeny p. Vandamme, s. 93.
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49. Z toho plyne zavér, ze z pojmu ,platby podilnikim® v ¢lanku 45 smérnice 85/611 nelze vyvozovat
povinnost mistniho zastupce SKIPCP v clenském staté uvadéni na trh vydavat podilové listy
podilnikiim.

IV — Zavéry

50. Na zakladé vySe uvedenych tvah navrhuji na predbéznou otazku polozenou Cour de cassation
(Belgie) odpovédét nasledovné:

,Clanek 45 smérnice 85/611/EHS ze dne 20. prosince 1985 o koordinaci pravnich a spravnich predpisti
tykajicich se subjektit kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirid (SKIPCP) je tfeba
vykladat tak, ze pojem ,platby podilnikiim‘ nezahrnuje vydavani osvédceni pro registrované podilové
jednotky podilnikiim.”
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