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STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA
MICHALA BOBKA
prednesené dne 18. brezna 2021

Véc C-605/18

Adler Real Estate AG,
Petrus Advisers LLP,
GM
za ucasti:
Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA)

[zadost o rozhodnuti o predbézné otdzce podana Bundesverwaltungsgericht (Spolkovy spravni
soud, Rakousko)]

,Rizeni o predbézné otdzce — Pozadavky na transparentnost u cennych papirti prijatych
k obchodovani na regulovaném trhu nachéazejicim se nebo provozovaném v nékterém ¢lenském
staté — Oznamovani ,vyznamnych Gcasti‘ ,osobami jednajicimi ve shodé’ — Smérnice
2004/109/ES - ,Prisnéjsi pozadavky’ — ,Dohled’ ze strany organu ur¢eného podle
smérnice 2004/25/ES*

I. Uvod

1. Finanzmarktaufsichtsbehorde (afad pro dohled nad finan¢nimi trhy, Rakousko) (déle jen ,urad
pro dohled nad finan¢nimi trhy*) ulozil nékolika osobam spravni sankce za to, Ze emitentovi, jehoz
akcie byly prijaty k obchodovani na regulovaném trhu nachéazejicim se v Rakousku, neoznamily, ze
nabyly ,vyznamnou ucast® na cennych papirech tohoto emitenta. Podstatou otdzky podané
Bundesverwaltungsgericht (Spolkovy spravni soud, Rakousko) v projedndvané véci je, zda drad
pro dohled nad finan¢nimi trhy byl podle smérnice 2004/109/ES?* organem prislusnym k ulozeni
sankci za takové poruseni oznamovaci povinnosti.

! — Pavodni jazyk: angli¢tina.
2 — Smeérnice Evropského parlamentu a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o harmonizaci pozadavki na prithlednost tykajicich se

informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou pfijaty k obchodovéni na regulovaném trhu, a o zméné smérnice 2001/34/ES
(Ut vést. 2004, L 390, s. 38).
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II. Pravni ramec

A. Unijni prdvo

1. Smérnice o nabidkdch prevzeti

2. Smérnice 2004/25/ES (ddle jen ,smérnice o nabidkich prevzeti“) stanovi opatfeni ke
koordinaci vSech nastrojl tykajicich se nabidek prevzeti u cennych papirt spolec¢nosti, které jsou
kétovany na regulovanych trzich nachazejicich se nebo provozovanych v nékterém clenském
staté’. Podle ¢l. 4 odst. 1 uvedené smérnice urci ¢lenské staty jeden nebo vice organti prislusnych
k dohledu nad nabidkami pro tcely pravidel, kterd stanovi nebo zavedou podle této smérnice.

2. Smérnice o transparentnosti

3. Smérnice 2004/109 (déle jen ,smérnice o transparentnosti“) harmonizuje pozadavky na
transparentnost tykajici se informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou prijaty
k obchodovani na regulovaném trhu nachazejicim se nebo provozovaném v nékterém clenském
staté. V souladu s bodem 2 odivodnéni této smérnice plati, Ze ,akcionarti nebo fyzické osoby ¢i
pravnické osoby drzici hlasovaci prava nebo financni nastroje, ze kterych vyplyva narok na
porizeni stavajicich akcii s hlasovacimi pravy“ by méli informovat emitenty o nabyti ¢i jinych
zméndch ,vyznamné Gcasti“ na spolecnostech tak, aby tyto subjekty byly schopny pribézné
informovat verejnost.

4. Bod 28 odtivodnéni této smérnice vysvétluje:

»V kazdém clenském staté by mél byt urcen jediny prislusny organ, ktery prevezme kone¢nou
odpovédnost za dohled nad plnénim ustanoveni prijatych podle této smérnice, i za mezinarodni
spolupréci [...]*

5. Po zméné provedené smérnici 2013/50/EU (dale jen ,smérnice pozmeénujici smérnici
o transparentnosti“) * zni ¢lanek 3 smérnice o transparentnosti takto:

»1. Domovsky clensky stit mtze emitentovi ulozit pozadavky prisnéjsi, nez jsou pozadavky
stanovené v této smérnici, avSak nemtize pozadovat, aby emitenti zvefejiovali pravidelné
finan¢ni informace Castéji, nez je zverejnovani vyro¢nich finan¢nich zprav uvedenych v ¢lanku 4
a pololetnich finan¢nich zprav uvedenych v ¢lanku 5.

3 — Clanek 1 odst. 1 smérnice o nabidkach pievzeti.

* — Smérnice Evropského parlamentu a Rady 2013/50/EU ze dne 22. fijna 2013, kterou se méni smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2004/109/ES o harmonizaci pozadavkil na prithlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichZ cenné papiry jsou prijaty
k obchodovéni na regulovaném trhu, smérnice Evropského parlamentu a Rady 2003/71/ES o prospektu, ktery md byt zvefejnén pfi
vefejné nabidce nebo pfijeti cennych papirtt k obchodovani, a smérnice Komise 2007/14/ES, kterou se stanovi provddéci pravidla
k nékterym ustanovenim smérnice 2004/109/ES (Ot. vést. 2013, L 294, s. 13).
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la. Odchylné od odstavce 1 mohou domovské ¢lenské staty pozadovat, aby emitenti zvefejinovali
dodate¢né pravidelné financni informace c¢astéji, nez je zverejnovani vyroc¢nich finanénich zprav
uvedenych v ¢lanku 4 a pololetnich finan¢nich zprav uvedenych v ¢lanku 5, jsou-li splnény tyto
podminky:

— dodatecné pravidelné finan¢ni informace nepredstavuji v prislusném clenském staté
neprimérenou finanéni zatéz, zejména pro dotcené malé a stredni emitenty, a

— obsah pozadovanych dodatecnych pravidelnych financnich informaci je imérny vzhledem
k okolnostem, které prispivaji k investi¢cnim rozhodnutim investori v dotéeném clenském
state.

Domovsky clensky stat nesmi ulozit drziteli akcii nebo fyzické ¢i pravnické osobé uvedené
v ¢lanku 10 nebo v ¢lanku 13 prisnéjsi pozadavky, nez jsou pozadavky stanovené v této smérnici,
kromé:

iii) uplatnovani pravnich a spravnich predpist prijatych ohledné nabidek prevzeti, fuzi a jinych
transakci majicich vliv na vlastnictvi nebo kontrolu nad spolecnostmi, které podléhaji
dohledu orgdnd urcenych clenskymi staty na zakladé c¢lanku 4 smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2004/25/ES ze dne 21. dubna 2004 o nabidkach prevzeti.”

6. Clanek 10 smérnice o transparentnosti stanovi:

»Pozadavky na oznamovani definované v ¢l. 9 odst. 1 a 2 se vztahuji i na fyzickou nebo pravnickou
osobu v rozsahu, v jakém je opravnéna nabyvat hlasovaci prava, zcizovat je nebo je vykondvat
v kterémbkoli z nésledujicich pripad® nebo jejich kombinaci:

a) hlasovaci prava drzend treti stranou, se kterou tato fyzickd nebo pravnickd osoba uzavrela
dohodu, jez je zavazuje provadét prostiednictvim jednotného vykonu hlasovacich prav, ktera
drzi, trvalou spole¢nou politiku vii¢i vedeni dotceného emitenta;*

7. Clanek 24 smérnice o transparentnosti stanovi:

»1. Kazdy clensky stat urci ustfedni organ uvedeny v ¢l. 21 odst. 1 smérnice 2003/71/ES jako
prislusny ustfedni spravni orgéan, ktery plni povinnosti stanovené v této smérnici a zajistuje
uplatnovani ustanoveni prijatych podle této smérnice [...]

2. Clenské staty mohou svému prislusnému ustrednimu organu povolit delegovani tkold [...]
Jakékoli delegovani tkold bude provedeno specifickym zptisobem s uvedenim tkoldi, které maji
byt provedeny[,] a podminek, za kterych maji byt plnény.

[...] V kazdém pripadé konecnd odpovédnost za dohled nad plnénim ustanoveni této smérnice

a provadécich opatreni podle ni prijatych spocivda na prislusném organu urceném v souladu
s odstavcem 1.“
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B. Rakouské pravo

1. UbG

8. Smérnice o nabidkich pfevzeti byla provedena do rakouského prava Bundesgesetz betreffend
Ubernahmeangebote (spolkovy zdkon o nabidkdch prevzeti) (dile jen ,,UbG")°. Ustanoveni § 1
odst. 6 definuje pojem ,pravni subjekty jednajici ve shodé“ nasledovneé:

»Pravni subjekty jednajici ve shodé: fyzické nebo pravnické osoby, které spolupracuji
s predkladatelem nabidky na zdkladé dohody, aby ziskaly nebo vykondvaly kontrolu nad cilovou
spoleCnosti, zejména prostrednictvim koordinace hlasovacich prav, nebo které spolupracuji na
zakladé dohody s cilovou spolec¢nosti, aby zabranily aspéchu nabidky prevzeti. Pokud ma subjekt
primy nebo nepfimy kontrolni podil (§ 22 odst. 2 a 3) na jednom nebo nékolika pravnich
subjektech, plati domnénka, ze vSechny tyto subjekty jednaji ve shodé; to samé plati, pokud se
nékolik subjektt dohodlo na vykonu svych hlasovacich prav pfi volbé ¢lent dozorci rady.”

9. Ustanoveni § 22 odst. 1 UbG stanovi:

»Kazdy, kdo pfimo nebo nepfimo ziskd kontrolni podil v cilové spole¢nosti, je povinen ozndmit
tuto skutecnost neprodlené Komisi pro prevzeti a musi ve lhaté 20 burzovnich dni po ziskani
kontrolniho podilu ozndmit nabidku pro vSechny cenné papiry cilové spolecnosti v souladu
s ustanovenimi tohoto spolkového zdkona.*

10. Podle bodu 1 § 22a UbG vzniké ,povinnost u¢init nabidku podle § 22 odst. 1 [...] pokud je
zalozena skupina stran jednajicich ve shodé, ktera spole¢né ziska kontrolni podil®.

11. Ustanoveni § 23 UbG, nadepsané ,Piipoc¢itavani podilii a rozéifeni povinnosti piedkladatele

nabidky“, v prvnim odstavci upfesnuje, Ze ,0sobdm jednajicim ve shodé” ve smyslu § 1 odst. 6
UbG musi byt vzdjemné pripoctena jejich hlasovaci prava na zakladé § 22 az § 22b.

2. BorseG 1989

12. V dobé rozhodné z hlediska skutkového stavu v ptivodnim fizeni byl pouzitelny Borsegesetz
1989, ve znéni vyhlaseném v BGBIL I 98/2015 (déle jen ,BorseG 1989). Ustanoveni § 91
a nasledujici BérseG 1989 mimo jiné provadéji povinnosti oznamovat informace o ,vyznamnych
ucastech”, které vyplyvaji z oddilu I kapitoly III, a zejména z ¢l. 9 odst. 1 smérnice
o transparentnosti.

13. Ustanoveni § 92 odst. 7 BorseG 1989 rozsifuje oznamovaci povinnost podle § 91 rovnéz na
yhlasovaci prava, ktera jsou pricitatelnd osobé podle § 23 odst. 1 nebo 2 UbG".

III. Skutkovy stav, ptivodni rizeni a predbézné otazky

14. Ubernahmekommission (Komise pro pievzeti, Rakousko) (dale jen ,Komise pro pievzeti®) je
yorganem dohledu” ur¢enym Rakouskem podle ¢lanku 4 smérnice o nabidkach prevzeti.

* — BGBL L, ¢. 127/1998.
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15. Dne 22. listopadu 2016 vydala Komise pro prevzeti rozhodnuti (ddle jen ,predbézné
rozhodnuti) proti spolecnostem Adler Real Estate AG (ddle jen ,Adler”), Mountain Peak
Trading LLP (déle jen ,Mountain Peak”), Westgrund AG (dale jen ,Westgrund®), Petrus Advisers
Ltd (déle jen ,Petrus), jakoz i GM (fyzickd osoba). Uvedené rozhodnuti bylo vyddno v ramci
vySetfovaciho rizeni ohledné nabyti ,vyznamné ucasti“ ve vysi 31,36 % ve spolecnosti Conwert
Immobilien SE (ddle jen ,Conwert) a s nim souvisejictho nesplnéni povinnosti predlozit
povinnou verejnou nabidku prevzeti. Tento organ konstatoval, ze na zdkladé vzijemného
pfipocteni hlasovacich prav podle § 23 odst. 1 UbG bylo dosazeno kontrolniho podilu ve smyslu
§ 22 UbG.

16. Komise pro prevzeti dospéla k tomuto zavéru o dosazeni prahové hodnoty na zdkladé kritérii
pro pfipocteni stanovenych u ,,0sob jednajicich ve shodé“ v § 1 odst. 6 UbG. Podle § 23 odst. 1 UbG
méla byt tedy tato hlasovaci prava ve spolecnosti Conwert poprvé vzijemné pripocCtena
spolecnostem Adler, Mountain Peak, Westgrund a Petrus, jakoz i GM dne 29. zari 2015. Podle
§ 22a bodu 1 UbG mélo toto nabyti ,vyznamné tcasti“ vést k povinné verejné nabidce prevzeti
pro spolecnost Conwert ve lhiité 20 burzovnich dni.

17. Rozsudkem ze dne 1. bfezna 2017 Oberster Gerichtshof (Nejvyssi soud, Rakousko) zamitl
opravny prostredek podany proti predbéznému rozhodnuti. Predbézné rozhodnuti nabylo pravni
moci.

18. Dne 29. cervna 2018 ulozil ufad pro dohled nad financ¢nimi trhy, ktery je ,prislusnym
ustfednim spravnim orgdnem® ve smyslu ¢lanku 24 smérnice o transparentnosti, spole¢nostem
Adler a Petrus, jakoz i GM penézité spravni sankce za poruseni oznamovaci povinnosti stanovené
v § 92 odst. 7 BorseG 1989. Tuto povinnost maji fyzické nebo pravnické osoby, které jednotlivé
nebo spole¢né dosahnou v ,cilové spole¢nosti“ prahové hodnoty tcasti ve vysi 30 %. Podle nazoru
uradu pro dohled nad finan¢nimi trhy jednaly Adler, Petrus a GM pfi nabyti akcii ve spole¢nosti
Conwert ,ve shodé“ ve smyslu § 1 odst. 6 UbG. Hlasovaci prava z jejich t¢asti ve spole¢nosti
Conwert méla tedy byt témto strandm vzdjemné pripoctena poprvé dne 29. zari 2015.

19. Urad pro dohled nad finan¢nimi trhy mél pro tGcely kvalifikace spole¢nosti Adler a Petrus,
jakoz i GM jako ,osob jednajicich ve shodé“ za to, Ze je vazdn konecnou povahou skutkové
a pravni kvalifikace obsazené v predbézném rozhodnuti. Z tohoto divodu sam neposuzoval, zda
maji byt spole¢nosti Adler a Petrus, jakoz i GM kvalifikovany jako ,,0soby jednajici ve shodé” ve
smyslu § 1 odst. 6 UbG ani zda jim maji byt vzdjemné piipoétena hlasovaci prava z jejich dcasti.
Utad pro dohled nad finanénimi trhy rozhodl, Ze v ramci fizeni o ulozeni penézitych spravnich
sankci lze proSetrovat pouze existenci subjektivniho znaku protipravniho jednani — mens rea
spolec¢nosti Adler a Petrus, jakoz i GM.

20. Predkladajici soud uvadi, ze BorseG 1989, ktery provadi do rakouského prava smérnici
o transparentnosti, ukladd oznamovaci povinnosti osobam, které drzi v ,emitentovi“ ,vyznamnou
ucast” (stanovenou ve vysi 30 %). Tyto povinnosti presahuji rdmec povinnosti stanovenych
smérnici o transparentnosti. Uvedeny soud se tedy domniva, Ze oznamovaci povinnost uloZzena
»pravnim subjektim jednajicim ve shodé” na zakladé § 92 odst. 7 BorseG 1989 spada pod pojem
»prisnéjsi pozadavky, nez jsou pozadavky stanovené” ve smérnici o transparentnosti.

21. Predkladajici soud ma vsak pochybnosti o tom, zda jsou tyto ,prisnéjsi“ pozadavky v souladu
s ¢l. 3 odst. 1a ¢tvrtym pododstavcem tfetim bodem smérnice o transparentnosti. Toto ustanoveni
upresnuje, ze veskeré ,prisnéjsi“ pozadavky ,podléhaji dohledu organti urcenych c¢lenskymi staty

“«

na zakladé ¢lanku 4 [smérnice o nabidkach prevzeti]“.

ECLI:EU:C:2021:220 5



STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA M. BoBka — vEc C-605/18
ADLER REAL ESTATE A DALSI

22. Predkladajici soud si rovnéz klade otdzku o slucitelnosti rakouskych procesnich pravidel
upravujicich zavazné ucinky spravnich rozhodnuti, kterd nabyla pravni moci, s ¢lankem 47
Listiny zakladnich prav Evropské unie (déle jen ,Listina“) v situaci, kdy urad pro dohled nad
finan¢nimi trhy ma byt nasledné vazan predchozim rozhodnutim Komise pro prevzeti, které se
stalo pravomocnym.

23. Zatéchto podminek se Bundesverwaltungsgericht (Spolkovy spravni soud, Rakousko) rozhodl
prerusit fizeni a predlozit Soudnimu dvoru nésledujici predbézné otazky:

»1) Je tfeba ¢l. 3 odst. la c¢tvrty pododstavec bod iii) smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2004/109/ES ze dne 15. prosince 2004 o harmonizaci pozadavkii na prithlednost
tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou prijaty k obchodovani na
regulovaném trhu, a o zméné smérnice 2001/34/ES, naposledy pozménéné smeérnici
Evropského parlamentu a Rady 2013/50/EU, vykladat v tom smyslu, ze predpokladem pro
pripustnost uloZeni ,prisnéjsich pozadavkd‘ pro ,drzitele akcii nebo fyzické ¢i pravnické
osoby’ je, aby ,pravni nebo spravni predpisy’, v nichz jsou stanoveny prisnéjsi pozadavky na
zverejnovani ucasti, ,podléhaly dohledu’ ze strany organu, ktery clensky stat urcil podle
¢lanku 4 smérnice 2004/25/ES [...] o nabidkich prevzeti, a aby tento dohled zahrnoval
dodrzovani prisnéjsich pozadavki na zverejnovani ucasti ve smyslu smérnice 2004/109/ES?

2) Brani ¢lanek 47 Listiny zdkladnich prav Evropské unie vnitrostitni praxi, podle niz je
rozhodnuti organu dohledu podle ¢lanku 4 smérnice 2004/25/ES, zakladajicimu prekazku
véci pravomocné rozsouzené, jimz bylo rozhodnuto o tom, ze fyzickd osoba porusila
vnitrostatni pravni predpisy vydané k provedeni smérnice 2004/25/ES, priznan zavazny
ucinek i v ramci rizeni o spravnich deliktech vedeného proti téze osobé z diivodu poruseni
vnitrostatnich norem s témito frizenimi souvisejicich a prijatych k provedeni smérnice
2004/109/ES (smérnice o transparentnosti), takze tato fyzicka osoba nemuze z pravniho ani
skutkového hlediska zpochybnit poruseni prava, o némz jiz bylo pravomocné rozhodnuto?”

24. Pisemnd vyjadreni predlozily spole¢nosti Adler a Petrus, jakoz i GM, urad pro dohled nad
finan¢nimi trhy, jakoz i Evropskd komise. Tito ztGc¢astnéni s vyjimkou Komise rovnéz odpovédéli
na pisemné otazky Soudniho dvora.

IV. Analyza

25. Toto stanovisko je strukturovano nasledovné. Za¢nu prvni otazkou polozenou predkladajicim
soudem a vykladem pojmu ,podléhat dohledu” s ohledem na kontext ustanoveni, v némz je
stanoven. Nasledné se budu zabyvat souvislostmi projednavané véci. S ohledem na tyto Gvahy
navrhnu Soudnimu dvoru, Ze je nezbytné odpovédét pouze na prvni polozenou otizku (A).
Vzhledem k tzké vazbé mezi projedndvanou véci a jinou zadosti o rozhodnuti o predbéziné
otdzce podanou tymz predkladajicim soudem v soubézné projednavané véci C-546/18, Adler Real
Estate® byla jiz totiz odpovéd na druhou otdzku poddna v uvedené véci (B).

¢ — Viz mé stanovisko ve véci Adler Real Estate a dalsi (C-546/18).
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A. K prvni otdzce

26. Prvni otazkou predkladajici soud zada o objasnéni, zda ¢l. 3 odst. 1a ¢tvrty pododstavec treti
bod smérnice o transparentnosti, ve znéni smérnice pozménujici smérnici o transparentnosti,
musi byt vykladdn v tom smyslu, ze ,prisnéjsi pozadavek na oznamovani, nez je pozadavek
obsazeny ve smérnici o transparentnosti, musi podléhat dohledu organu urceného clenskymi
staty podle clanku 4 smérnice o nabidkdch prevzeti. V pripadé kladné odpovédi na tuto otdzku
vyvstava podotazka, zda lze takovy ,dohled” oddélit od ukolu ,zajisténi dodrzovani“ téchto
»prisnéjsich” pozadavki na oznamovani.

27. Tato otazka vyzaduje hlubsi ,rozbor”. Za tim Gcelem nejprve vysvétlim zmény provedené
smérnici pozménujici smérnici o transparentnosti a nezbytnost zaclenéni ctvrtého pododstavce
¢l. 3 odst. 1a do smérnice o transparentnosti (1). Poté uvedené ustanoveni vylozim v kontextu, do
kterého spadi, a ve svétle podminek jeho pouziti (2). Nasledné se budu zabyvat vykladem pojmu
»podléhat dohledu®, ktery je uveden ve tretim bodé ¢tvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice
o transparentnosti, za ucelem urceni, ktery organ by mél vykondavat regulacni dohled nad témito
»prisnéjsimi“ pozadavky na oznamovani (3). Teprve poté budu s to odpovédét na otazku
polozenou predkladajicim soudem.

1. Smeérnice o transparentnosti a jeji zména

28. Cilem smérnice o transparentnosti jakozto soucasti $irstho cile dokonceni jednotného trhu
finan¢nich sluzeb a sblizovani standardd finan¢niho vykaznictvi v celé Unii bylo prispét
k vytvoreni ,efektivnich, prihlednych a integrovanych trhii cennych papird“’. Tato smérnice
vedla k minimdlni harmonizaci oznamovacich povinnosti fyzickych nebo pravnickych osob,
které nabydou nebo jinak naklddaji s cennymi papiry emitentq, ktefi ptisobi na regulovaném trhu
Clenského statu®. V této souvislosti byl clenskym statim ponechan pri provadéni téchto
pozadavki volny prostor pro uvazeni k prekroceni rdmce harmonizované zakladni trovné
zavedenim ,prisnéjsich® pozadavk na oznamovani, nez jsou pozadavky stanovené ve smérnici
o transparentnosti’.

29. Jak je vysvétleno v pracovnim dokumentu utvarGd Komise o fungovani smérnice
o transparentnosti, tyto ,prisnéj$i“ pozadavky vedly k ,rozdilné drovni harmonizace“. To
ztézovalo fyzickym nebo pravnickym osobdm jednat v souladu s pravnimi predpisy nékolika
clenskych statd soucasné ™.

7 — Smérnice o transparentnosti, body 1 a 9 odivodnéni.

8 — Na rozdil napfiklad od Gplné harmonizace pozadavki na zverejiiovani v rdmci ,nafizeni o prospektu” [nafizeni Evropského parlamentu
a Rady (EU) 2017/1129 ze dne 14. ¢ervna 2017 o prospektu, ktery mé byt uvefejnén pfi vefejné nabidce nebo pfijeti cennych papiri
k obchodovéni na regulovaném trhu, a o zru$eni smérnice 2003/71/ES (Uf. vést. 2017, L 168, s. 12)].

® — Smérnice o transparentnosti, ¢l. 3 odst. 1.

1 — Pracovni dokument ttvard Komise — Pfezkum fungovani smérnice 2004/109/ES: objevujici se problémy, Privodni dokument ke
Zpravé Komise Radé, Evropskému parlamentu, Evropskému hospodarskému a socidlnimu vyboru a Vyboru regiont — Uplatiovani
smérnice 2004/109/ES o harmonizaci pozadavkd na prithlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou prijaty
k obchodovéni na regulovaném trhu — COM(2010)243 (SEC(2009)611 final), bod 6. Viz také k problému pfisnéjsich vnitrostdtnich
pozadavkl (tzv. gold-plating), pracovni dokument dtvard Komise, Zprdva o piisnéjsich vnitrostitnich opatfenich s ohledem na
smérnici 2004/109/ES o harmonizaci pozadavk na prihlednost tykajicich se informaci o emitentech, jejichz cenné papiry jsou ptijaty
k obchodovéni na regulovaném trhu, (SEC(2008) 3033, bod 6).
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30. Smérnici pozménujici smérnici o transparentnosti mél byt tento problém vyfesen. Doslo
obecné k odstranéni uvazeni clenskych stath pri ukladdni drziteldm akcii ,prisnéjsich”
oznamovacich povinnosti, nez jaké jsou uvedeny ve smérnici o transparentnosti’. Zaroven vsak
smérnice pozménujici smérnici o transparentnosti povazovala za nezbytné zachovat moznost
clenskych statt takové pozadavky ulozit, pokud se tykaly jiného aspektu regulace vnitrostatnich
trhd s cennymi papiry.

31. Mezi tyto aspekty patfi regulace nabidek prevzeti, fuzi a jinych transakci majicich vliv na
vlastnictvi nebo kontrolu nad spole¢nostmi. Jejich regulace obecné podléha smérnici o nabidkach
prevzeti'?. Podle tfetiho bodu cCtvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti
muze domovsky clensky stat ulozit drziteli cennych papirt ,prisnéjsi“ pozadavky na oznamovani,
nez jsou pozadavky stanovené ve smérnici o transparentnosti, pokud tyto pozadavky spadaji do
plisobnosti smérnice o nabidkach prevzeti. Tyto ,prisnéjsi“ pozadavky vsak musi ,podléhat
dohledu” organa urcenych clenskymi staty na zakladé clanku 4“ smérnice o nabidkach prevzeti®.

32. Divodem sporu v projedndvané véci je vyklad pojmu ,podléhat dohledu” uvedeného v tomto
ustanoveni, kterym se nyni budu zabyvat.

2. ,Podléhat dohledu“

33. Predkladajici soud se taze, zda pojem ,podléhat dohledu” uvedeny ve tretim bodé ¢tvrtého
pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti ma byt chapan tak, ze se vztahuje pouze na
»dohled” nad ,prisnéjsimi“ pozadavky stanovenymi vnitrostatnim pravem nebo zda se musi tykat
rovnéz zajisténi jejich ,dodrzovani®.

34. GM, spole¢nost Adler a Komise se priklanéji k doslovnému vykladu tohoto bodu. Tvrdi, Ze
tento bod jednozna¢né odkazuje na orgdny urcené clenskymi stity podle ¢lanku 4 smérnice
o nabidkdach prevzeti jakozto organy, které musi ,dohlizet” na ,prisnéjsi“ pozadavky.

35. Utad pro dohled nad finanénimi trhy tvrdi, Ze by bylo v rozporu s duchem a ti¢elem smérnice
o transparentnosti, kdyby byla pravomoc zajistovat dodrzovani uvedené smérnice svérena jinému
organu nez jemu samotnému. Poznamendavd, Ze pouze on je ,prislusnym dstfednim spravnim
organem” ve smyslu ¢l. 24 odst. 1 smérnice o transparentnosti. Vyklad ¢l. 3 odst. 1a ¢tvrtého
pododstavce trettho bodu smeérnice o transparentnosti, podle néhoz by byl dohled nad
»Prisnéjsimi“ pozadavky svéren Komisi pro prevzeti, neni podle nidzoru tradu podporen znénim
cl. 24 odst. 1 smérnice o transparentnosti. Kromé toho pojem ,orgin urceny v souladu
s ¢lankem 4 smérnice o nabidkach prevzeti musi zahrnovat jakykoli orgdn vécné prislusny
k dosazeni cilti smérnice o nabidkdch prevzeti. Jinak by se strany mohly vyhnout oznamovacim
povinnostem vyplyvajicim ze smérnice o transparentnosti tim, Ze budou ,jednat ve shodé” pri
nabyti ,vyznamnych acasti”.

36. Argumenty uradu pro dohled nad finan¢nimi trhy nepovazuji za presvédcivé.

' — Smérnice pozménujici smérnici o transparentnosti, bod 12 odtvodnéni. Viz také zdkaz ukladani pozadavki drzitelm cennych papirtt
obsazeny ve ¢tvrtém pododstavci ¢l. 3 odst. 1 smérnice o transparentnosti.

12— Viz naptiklad Moloney, N., EU Securities and Financial Markets Regulation, Oxford University Press, 2014, s. 140.

13— Kurzivou zvyraznil autor stanoviska.
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37. Cilem smérnice o transparentnosti je harmonizace pravnich a spravnich predpist. Clenské
staty musi povérit urcity spravni organ dohledem nad uvedenym cilem ™. K takové harmonizaci
vsak muze samozriejmé dojit pouze v rdmci pisobnosti smérnice o transparentnosti. Tento cil se
nedotyka pravomoci, které nespadaji do jeji plisobnosti, v¢etné pripadu, kdy se tykaji regulace
jinych aspekt vnitrostatnich trhti s cennymi papiry®. Rozumny vyklad tfetiho bodu ctvrtého
pododstavce ¢l. 3 odst. 1la smérnice o transparentnosti proto potvrzuje, Ze se uvedena vyjimka
tykd pravé takovych ,vnéjsich“ pravomoci, jako jsou nabidky prevzeti, fize a jiné transakce.
V téchto oblastech smérnice o transparentnosti nikdy neusilovala o stanoveni harmonizovanych
pravidel pro oznamovaci povinnosti.

38. Tentyz zavér potvrzuje i bod 12 odavodnéni smérnice pozménujici smérnici
o transparentnosti. Unijni zdkonoddrce v ném pripoming, ze cil harmonizace rezimu oznamovani
drzby cennych papirtt s hlasovacimi pravy by nemél mit vliv na paralelni povinnosti podle
smérnice o nabidkach prevzeti (a na ji sledovanou iniciativu transparentnosti). Je tomu zejména
proto, Ze obé smérnice sleduji rozdilné ,rychlosti“ legislativni Gpravy: smérnice o nabidkach
prevzeti je zalozena na zdsadé ,koordinace“’, jelikoz usiluje pouze o vytvofeni ,urcitych
spole¢nych zasad a omezeného poctu obecnych pozadavkd, které maji ¢lenské staty provadét
pomoci podrobnéjsich pravidel v souladu se svymi vnitrostitnimi systémy a kulturnimi
souvislostmi“?. Naopak smérnice o transparentnosti prosazuje $irsi politickou iniciativu s cilem
harmonizovat ustanoveni vnitrostatniho prava’s.

39. Odkaz v ¢l. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti na ,prisnéjsi pozadavky” je proto nutno
chdpat spiSe jako ustanoveni ,kontroly nad pravomoci®, jehoz ucelem je ochrana proti
»nepfiméfenému dohledu” ze strany organu urceného podle <clanku 24 smérnice
o transparentnosti. Unijni zdkonodarce tim zamyslel zajistit, aby ,orgidn podle clanku 24“
neroz$ifoval nepfimo pozadavek ,harmonizace” na oznamovaci povinnosti, které jinak spadaji
pod dohled ,,organu podle ¢lanku 4.

40. Umysl vymezit ,pravomoci organu podle ¢ldnku 24“ véak nabyvd na skute¢ném vyznamu
pouze v pripadech, v nichz se doty¢ny clensky stat rozhodl rozdélit pravomoci dohledu podle
smérnice o transparentnosti a smérnice o nabidkach prevzeti mezi dva (nebo vice) organy®.
K pokryti takovych pripadd stanovi tfeti bod ctvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. la smérnice
o transparentnosti ,hlavni“ orgdn pro Gcely smérnice o transparentnosti, jakoz i omezeni
uvedeného organu pravnimi predpisy. Z tohoto divodu doplnuje z rozdilné strany povinnost
spoluprace a vzijemného poskytovani informaci zakotvenou v Cl. 4 odst. 4 smérnice o nabidkich
prevzeti.

4 — Jak spravné uvadi arad pro dohled nad finan¢nimi trhy, ¢lenské stity samoziejmé mohou urcit i jiny pfislusny orgdn nez ,prislusny
Ustfedni orgdn“ uvedeny v ¢l. 24 odst. 1 smérnice o transparentnosti pro ucely ¢l. 24 odst. 4 pism. h) této smérnice a mohou rovnéz
svérit tomuto jinému orgdnu urcité pravomoci. Jak nicméné tento trad potvrdil ve svém vyjadreni, o tato hlediska se v projedndvané
véci nejedna.

15 — Jak vysvétluji v bodé 30 tohoto stanoviska.

© — Bod 1 odiivodnéni smérnice o nabidkich prevzeti.

17— Bod 26 odivodnéni smérnice o nabidkich prevzeti.

— Bod 5 odtivodnéni smérnice o transparentnosti.

— Rada ¢lenskych statt podle vieho uréila tentyz orgin pro uUcely ¢lanku 4 smérnice o nabidkich prevzeti a ¢lanku 24 smérnice
o transparentnosti. Viz Evropsky orgdn pro cenné papiry a trhy, ,Practical Guide: National rules on notifications of major holdings
under the Transparency Directive” [Praktickd prirucka: Vnitrostdtni pravidla pro oznamovani vyznamnych ucasti podle smérnice
o transparentnosti], 31. ¢ervence 2019 (ESMA31-67-535) a ,List of competent authorities designated for the purposes of Directive
2004/25/EC on takeover bids“ [Seznam pfislu$nych orgdni urcenych pro ucely smérnice 2004/25/ES o nabidkich prevzeti],
8. ¢ervna 2020.
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41. Podle mého nazoru proto nic nenasvédcuje tomu, ze cilem ¢l. 3 odst. 1a ¢tvrtého pododstavce
trettho bodu smérnice o transparentnosti je narusit (nebo omezit) dlohu ,prislusného Gstredniho
spravniho orgdnu“ podle ¢lanku 24 smérnice o transparentnosti. Stejné tak nevidim davod, pro¢
by pristup navrhovany GM, spole¢nosti Adler a Komisi poskytoval moznost ,obchazeni”
pozadavkil na oznamovani vyplyvajicich ze smérnice o transparentnosti. Pokud se totiz jedna
o ,prisnéjsi“ pozadavky na oznamovani, které jsou slucitelné s ¢l. 3 odst. la ctvrtym
pododstavcem tfetim bodem smérnice o transparentnosti, ty spadaji do oblasti ptisobnosti (a pod
regulacni dohled) ,organiti podle ¢lanku 4“ urc¢enych za timto tcelem. Jestlize je tato povinnost
provedena do vnitrostatniho prava spravné, neexistuje riziko, Ze se ,prisnéjsi“ pozadavky na
oznamovani pro ucely nabidek prevzeti, fuzi a jinych transakci majicich vliv na vlastnictvi nebo
kontrolu nad spole¢nostmi stanou regula¢nim ekvivalentem ,mezinarodnich vod*“.

42. To vSechno nakonec vede k podotazce, zda takovy ,dohled” zahrnuje rovnéz ,zajisténi
dodrzovani” ,prisnéjsich” pozadavkid na oznamovani.

43. S ohledem na vse, co bylo uvedeno vy$e, mam za to, ze odpovéd musi byt kladna.

44. Zaprvé z cCisté jazykového a logického hlediska povazuji za dosti obtizné odlisit ,dohled” od
»zajisténi dodrzovani“. Za predpokladu, Ze spravnim organtim neni priznana pravomoc
»dohledu” pro vlastni zdbavu, musi se ,dohled do znacné miry prekryvat se ,zajisténim
dodrzovani®.

45. Zadruhé k zadnému jinému zavéru neumoznuje dospét raciondlni vyklad tfettho bodu
ctvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti. Nic v textu uvedené smérnice ani
v pripravnych pracich k ni nenaznacuje, ze md byt rozliSovino mezi ,dohledem® a ,zajisténim
dodrzovani“ podminek podle smérnice o transparentnosti.

46. Zatreti, jak jsem vysvétlil v bodech 37 a 38 tohoto stanoviska, je zjevné, Ze treti bod ctvrtého
pododstavce Cl. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti se tyka regula¢nich aspekt nespadajicich
do ptsobnosti uvedené smérnice. Bylo by tedy zcela nelogické pozadovat po ,organu podle
clanku 24, aby dohlizel na dodrzovani pozadavkl nespadajicich do jeho pravomoci.

47. Jedinym rozumnym zpusobem, jak vykladat vyraz ,podléhat dohledu” uvedeny ve tretim bodé
ctvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti, tedy je, ze pod néj bude rovnéz
zahrnuto ,zajisténi dodrzovani“ pozadavki vyplyvajicich ze smérnice o nabidkach prevzeti.

3. Projedndvand véc: prisnéjsi poZadavky?

48. Na veskeré ,prisnéjsi pozadavky” na oznamovani, nez jsou pozadavky obsazené ve smérnici
o transparentnosti, na které se vztahuje treti bod ctvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice
o transparentnosti, musi tedy dohlizet prislusné organy urcené clenskymi staty podle ¢lanku 4
smérnice o nabidkach prevzeti.

49. Pokud se vratim k legislativnimu kontextu projednavané véci, Gcastnici rizeni vysvétluji, ze
UbG provadi do rakouského prava smérnici o nabidkach pievzeti. Na jeho zakladé byla Komise
pro prevzeti urcena jako prislusny organ ve smyslu ¢lanku 4 uvedené smérnice. S vyhradou
potvrzeni predkladajicim soudem se tak jevi, Ze jedinym organem vykondvajicim tuto pravomoc
je Komise pro prevzeti.
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50. Ve svych odpovédich na pisemnou otdzku Soudniho dvora GM, spolec¢nost Adler a urad pro
dohled nad finan¢nimi trhy vysvétluji, Ze urad pro dohled nad finan¢nimi trhy je jedinym
organem urc¢enym podle ¢l. 24 odst. 1 smérnice o transparentnosti a Ze tento orgin neprevedl na
Komisi pro prevzeti zddnou pravomoc dohledu nebo zajisténi dodrzovani pozadavka.

51. Jinymi slovy, zda se, Ze v rakouském pravu existuje jasné oddéleni pravomoci mezi orgdnem
povérenym podle smérnice o transparentnosti (ifad pro dohled nad finan¢nimi trhy) a orgdnem
povéfenym podle smérnice o nabidkiach prevzeti (Komise pro prevzeti). To by znamenalo, Ze
pouze Komise pro prevzeti mohla byt opravnéna dohlizet na ,,prisnéjsi pozadavky” na oznamovani
(a zajistovat jejich dodrzovani), nez jsou pozadavky obsazené ve smérnici o transparentnosti,
a spadajici pod treti bod ctvrtého pododstavce ¢l. 3 odst. 1a smérnice o transparentnosti.

52. Tyto skute¢nosti musi ovérit predkladajici soud, jelikoz se jednd o vyklad vnitrostatniho prava.
Je rovnéz na predkladajicim soudu, aby urd¢il, zda rozsifeni oznamovaci povinnosti stanovené
v § 92 odst. 7 BérseG 1989 na vyznamné Gcasti pficitatelné podle § 23 odst. 1 UbG predstavuje
»prisnéjsi pozadavek®, nez je pozadavek obsazeny ve smérnici o transparentnosti.

53. Nicméné, abych byl predkladajicimu soudu plné ndpomocen a reagoval na uvahy, které jiz
uvedeny soud uvedl v predkladacim rozhodnuti, souhlasim vahavé s predkldadajicim soudem, ze
na zdkladé informaci, které poskytl a které jsou obsazeny ve spisu, se v projednavané véci jevi, ze se
o takovy pozadavek skute¢né jedna.

54. Pojem ,o0soby jednajici ve shodé” se jako takovy nevyskytuje ve smérnici o transparentnosti.
Jeji ¢lanek 10 pism. a) vSak zahrnuje situace, kdy fyzickd osoba nebo pravnicka osoba nabyva,
zcizuje nebo vykonava hlasovaci prava drzena treti stranou, se kterou tato fyzicka nebo pravnicka
osoba uzavrela dohodu, jez je zavazuje provadét prostrednictvim jednotného vykonu hlasovacich
prav, ktera drzi, trvalou spolecnou politiku vici vedeni dotceného emitenta®.

55. Utad pro dohled nad finan¢nimi trhy m4 za to, Ze se toto ustanoveni ,kvalitativné* prekryva
s oznamovaci povinnosti stanovenou v § 92 odst. 7 BorseG 1989 pro ,,0soby jednajici ve shodé®.

56. Spolecnosti Adler a Petrus, jakoz i GM zastavaji opacny nazor. V podstaté tvrdi, ze pisobnost
vnitrostatnitho prava prekracuje oblast ptisobnosti ¢l. 10 pism. a) smérnice o transparentnosti,
jelikoz § 92 odst. 7 BorseG ani ustanoveni, kterd s nim pfimo ¢i nepfimo souvisi, nevyzaduji
strvalou spole¢nou politiku vici vedeni dotceného emitenta®.

57. Clanek 10 pism. a) smérnice o transparentnosti obsahuje fadu kumulativnich podminek.
Zaprvé vyzaduje ,dohodu”. Neexistence dalsiho vysvétleni pro kvalifikaci dohody z hlediska
obsahu nebo formy znamend, ze se v tomto ohledu vyzaduje pouha ,shodna vtle“. Nebylo by
totiz uzite¢né podrobit oznamovaci povinnosti pouze pisemné (nebo hmotné) dohodé, jestlize je
celkovym ucelem ¢lanktt 9 a 10 smérnice o transparentnosti zpristupnéni kazdé ,vyznamné
drzby“ kétovanych cennych papirti. Zadruhé uvedené ustanoveni pozaduje ,povinnost zaujmout”
urcitou pozici na zdkladé existujici drzby podilt, z ditvodu uvedené dohody®. Zatreti dohoda
a v jejim ramci prijatd ,pozice“ musi vyzadovat ,jednotny vykon, ve smyslu koordinované akce.
Kone¢né uvedeny vykon musi vést k ,trvalé spolecné politice vici vedeni dotceného

% — I kdyz je nutno poznamenat, Ze zatimco anglickd (,to adopt“), francouzskd (,a adopter”), $panélskd (,a adoptar®) a italskd (,ad
adottare”) jazykovd verze podle vseho vyzaduji pouze nezbytnost ,souhlasit” s urcitou pozici, ostatni jazykové verze, predevsim
némecka (,zu verfolgen®), nizozemskd (,te voeren®) nebo ceska (,provadét”) davaji prednost tomu, Ze strany uvedenou pozici skute¢né
»prosazuji“. To zfejmé znamend néco vic, nez Ze s ni v zdsadé souhlasi.
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emitenta“?. Jinymi slovy, toto ustanoveni vyzaduje vysoky stupen zavazku po urcitou dobu, ktery
nemuze byt sporadicky ¢i obcasny a ktery musi byt jednotny a byt urcen vedeni dotcené
spole¢nosti.

58. Aniz je nezbytné posuzovat, zda jsou splnény vsechny vyse uvedené pozadavky, a s vyhradou
potvrzeni predkladajicim soudem, postaci konstatovat, ze zadné z ustanoveni vnitrostatniho prava
uvedenych pred Soudnim dvorem nevyzaduje podobnou formu ,trvalé spolecné politiky*, jakou
vyzaduje ¢l. 10 pism. a) smérnice o transparentnosti.

59. Priklanél bych se tedy k nazoru predkladajiciho soudu, ze oznamovaci povinnost podle § 92
odst. 7 BorseG 1989 stanovena pro ,,0soby jednajici ve shodé” obsahuje , prisnéjsi pozadavek®, nez
je pozadavek obsazeny ve smérnici o transparentnosti, ktery mél ,podléhat dohledu” organu
urceného Rakouskem podle ¢lanku 4 smérnice o nabidkach prevzeti. Timto orgdnem je podle
rakouského prava podle vseho Komise pro prevzeti.

B. Ke druhé otazce

60. Druhou otdzkou zad4 predkladajici soud o voditko, zda musi byt ¢lanek 47 Listiny vykladan
v tom smyslu, Ze brdni vnitrostitnim procesnim predpisim, které spojuji zavazné ucinky
s pravomocnymi spravnimi rozhodnutimi orgdnu dohledu urceného podle ¢lanku 4 smeérnice
2004/25, prijatymi v predbézném fizeni, a v nichz byly objektivné zjistény urcité skutkové
okolnosti, pokud uvedené rozhodnuti zbavuje jiny orgdn dohledu urceny na zakladé ¢lanku 24
smérnice 2004/109 moznosti provést vlastni skutkova zjisténi nebo pravni posouzeni, ktera se
tykaji stejného predmétu a stejnych osob.

61. S ohledem na navrhovanou odpovéd na prvni otdzku neni zapotiebi odpovidat na druhou
otazku.

62. Nicméné pro uplnost a s ohledem na moznost, Ze by Soudni dvir zastaval ohledné prvni
otazky odliSny ndzor, odkazuji na analyzu, kterou jsem jiz provedl u podobnych otdzek
predlozenych stejnym predkladajicim soudem v soubézném fizeni ve véci C-546/18, Adler Real
Estate™.

63. Rizeni v projedndvané véci se od véci C-546/18, Adler Real Estate, lisi v jednom ohledu: otazky
vznesené predkladajicim soudem se tykaji ,interinstituciondlnich® ucinkt drivéjsiho zjisténi
spravniho orgdnu, na rozdil od pouhych ,intrainstitucionalnich® tc¢ink napfi¢ jednotlivymi
fizenimi, jako tomu bylo ve véci C-546/18, Adler Real Estate.

64. Tato skutec¢nost je viak irelevantni. Nebo lépe feceno problém, ktery vyvstava v uvedené véci,
je logicky stejny v fizeni v projednavané véci, nebot oba pripady maji pavod v témze problému:
neexistence Gc¢inné pravni ochrany pozadované ¢l. 47 prvnim pododstavcem Listiny v prvuim
kole predbézného rizeni pred Komisi pro prevzeti, které je v obou vécech stejné.

2 — Kurzivou zvyraznil autor stanoviska.
2 — Viz mé stanovisko ve véci Adler Real Estate a dalsi (C-546/18).
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65. Rozhodnuti, zda a jak nastdvaji ve vnitrostaitnim pravnim radu zavazné uc¢inky pravomocnych
rozhodnuti spravnich orgind, je v zasadé ponechdno na vnitrostatni procesni autonomii
Clenskych statt. Tato uprava podléhd pouze zdsaddm rovnocennosti a efektivity”. Pokud je
splnéna podminka (skute¢né) totoznosti ucastnikii fizeni, skutkového stavu a predmétu, nic
v zdsadé nebrani prizndni zavaznych acinkd pravomocnému rozhodnuti jednoho spravniho
organu (v projednavané véci Komise pro prevzeti) tak, aby vazalo jiny spravni organ v fizeni jim
vedenym (v projedndvané véci urad pro dohled nad finan¢nimi trhy, jestlize je odpovéd na prvni
otazku odlisnd) >,

66. Pokud vsak orgdn, jehoz spravni rozhodnuti jsou povazovdna za pravomocnd, nespliuje sim
o sobé kritéria ,soudu” ve smyslu prvniho pododstavce clanku 47 Listiny, musi byt pro ucely
dodrzeni uvedeného ustanoveni Listiny tato zjisténi prezkoumatelnd soudem s ,,plnou jurisdikci®,
ktery maze zkoumat jak pravni, tak i skutkové otazky>.

67. V projednavané véci ucastnici rizeni vysvétlili, ze urad pro dohled nad finan¢nimi trhy mél za
to, ze je vdzan rozhodnutim vydanym v ramci predchoziho fizeni vedeného Komisi pro prevzeti.
Samotnd Komise pro prevzeti vSak nesplinuje pozadavky pro to, aby byla povazovana za ,soud” ve
smyslu prvniho pododstavce clanku 47 Listiny. Jurisdikce Nejvyssiho soudu v téchto vécech je
CasteCnd a omezend pouze na pravni otazky.

68. Shora uvedené lze shrnout tak, Ze instituciondlni a procesni podoba pravidel pouzitelnych
v projedndvané véci vykazuje tytéz nedostatky stejné pravni Gpravy ve véci C-546/18, Adler Real
Estate: v uvedené véci ,,v prvnim kole“ podle véeho chybi, opét s vyhradou kone¢ného potvrzeni
predkladajicim soudem, ucinnd pravni ochrana pozadovana podle prvniho pododstavce
clanku 47 Listiny. Tuto vadu nelze napravit ve ,druhém kole“, nebot v té dobé jsou jak nasledné
rozhodujici spravni organ, tak i soud, ktery bude pripadné prezkoumavat ,druhé” spravni
rozhodnuti, ve skutec¢nosti vazany zjisténimi ,,prvniho” spravniho rozhodnuti.

V. Zavéry

69. Navrhuji, aby Soudni dvir odpovédél na predbézné otazky Bundesverwaltungsgericht
(Spolkovy spravni soud, Rakousko) nasledovné:

,Clanek 3 odst. la ¢tvrty pododstavec treti bod smérnice 2004/109/ES, naposledy pozménéné
smérnici 2013/50/EU, musi byt vykladdn v tom smyslu, ze organ povéreny ,dohledem’ nad
uklddanim ,prisnéjsich pozadavkid’ ve smyslu uvedeného ustanoveni je orgdnem urcenym
Clenskym statem podle clanku 4 smérnice 2004/25/ES. Tento dohled zahrnuje zajisténi
dodrzovani téchto ,prisnéjsich’ pozadavka.

Je na vnitrostatnim soudu, aby ovéril, zda pozadavky na oznamovani dotcené ve véci v pivodnim
fizeni predstavuji ,prisnéjsi pozadavky’, nez jsou pozadavky stanovené ve smérnici 2003/109/ES.*

% — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 11. listopadu 2015, Klausner Holz Niedersachsen (C-505/14, EU:C:2015:742, bod 40 a citovana
judikatura).

# — Viz mé stanovisko ve véci Adler Real Estate a dalsi (C-546/18).
% _ Tamtéz, bod 48.
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