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W Sbirka soudnich rozhodnuti

STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA
GERARDA HOGANA
prednesené dne 25. tinora 2021

Spojené véci C-478/19 a C-479/19

UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH
proti
Agenzia delle Entrate

[zadost o rozhodnuti o predbézné otizce podand Corte suprema di cassazione (Nejvyssi kasacni
soud, Italie)]

»Rizeni o pfedbézné otazce — Svoboda usazovani — Clanek 43 prvni pododstavec ES —
Volny pohyb kapitalu — Clanek 56 odst. 1 ES — Dan ze zapisu hypotéky a dan z prevodu
nemovitosti a podnikii — Danova zvyhodnéni priznand pouze uzavienym nemovitostnim

investi¢nim fonddm*“

I. Uvod

1. Projednavanymi zadostmi o rozhodnuti o predbéziné otdzce Corte suprema di cassazione
(Nejvyssi kasa¢ni soud, Itdlie) zad4a Soudni dvtr, aby rozhodl o slucitelnosti italské pravni dpravy
s unijnim pravem, zejména s ohledem na ustanoveni Smluv tykajici se volného pohybu kapitalu
a svobody usazovani, kdy tato italskd pravni iprava omezuje moznost vyuzit 50 % snizeni dané ze
zapisu hypotéky a dané z prevodu nemovitosti a podniki splatné pri nabyti komer¢ni nemovitosti
jménem nemovitostnich investicnich fond@ pouze na fondy, které budu nazyvat ,uzavienymi“
nemovitostnimi investi¢cnimi fondy. Dot¢end véc opét vyvolava otdzky omezeni volného pohybu
kapitdlu v danové oblasti.

2. Tyto zadosti o rozhodnuti o predbézné otazce byly konkrétné podany v fizenich vedenych mezi
UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH (dile jen ,UBS Real Estate“), spolecnosti
zaloZenou podle némeckého prava, kterd provadi spravu portfolii podilovych fond®, a Agenzia
delle Entrate (danova sprava, Itilie, dale jen ,italska danova sprava®). Predmétem rizeni
v projednavané véci jsou zaloby podané spolecnosti UBS Real Estate proti mlcky ucinénym
rozhodnutim italské danové spravy nevratit dvéma némeckym investicnim fondtim spravovanym
touto spolecnosti naklady dané ze zapisu hypotéky a dané z prevodu nemovitosti a podnika, které
tyto fondy zaplatily pfi zapisu nabyti dvou obchodnich komplexti, a to s odtivodnénim, zZe tyto
fondy nejsou uzavienymi investi¢nimi fondy, jak pro priznani 50% snizeni splatné dané ze zdpisu
hypotéky a dané z prevodu nemovitosti a podnikd vyzaduje nafizeni vlady s moci zdkona
¢. 223/2006, ale otevienymi investicnimi fondy.

! — Pavodni jazyk: angli¢tina.

CS
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II. Pravni ramec

A. Unijni pravo

3. V dobé rozhodné z hlediska skutkového stavu v pavodnim fizeni jesté Lisabonskd smlouva
nevstoupila v platnost. Prestoze tedy nékteri Gcastnici fizeni odkazovali na ustanoveni Smlouvy
o fungovani Evropské unie a na to, Ze jsou tato ustanoveni stejna jako drive platna ustanoveni, je

nutné vychézet z ustanoveni Smlouvy o zalozeni Evropského spolecenstvi.

4. Unijni pravo rozliSuje v soucasnosti dva druhy néstroji kolektivniho investovani: subjekty
kolektivniho investovdni do prevoditelnych cennych papird (SKIPCP) a instituce a nastroje
kolektivniho investovani, které nejsou SKIPCP, a sice alternativni investicni fondy (AIF), na které
se vztahuje smérnice 2011/61/EU ze dne 8. Cervna 2011 o spravcich alternativnich investi¢nich
fondt a o zméné smérnic 2003/41/ES a 2009/65/ES a narizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU)
¢. 1095/2010 (déle jen ,smérnice o AIF“)? jakoz i nafizeni v prenesené pravomoci (EU)
C. 694/2014 ze dne 17. prosince 2013, kterym se doplnuje smérnice Evropského parlamentu
a Rady (EU) 2011/61/EU, pokud jde o regulacni technické normy urcujici typy spravci

alternativnich investi¢nich fond?.

5. Smérnice o AIF ani narizeni v prenesené pravomoci ¢. 694/2014 vsak nebyly v dobé rozhodné
z hlediska skutkového stavu véci v ptivodnim fizeni pouzitelné. Narizeni v prenesené pravomoci
¢. 694/2014 nicméné nabizi vysvétleni rozdilu mezi uzavienym a otevienym fondem.

6. Toto narizeni v prenesené pravomoci bylo prijato za tcelem doplnéni pravidel obsazenych ve
[smérnici o AIF] regula¢nimi technickymi normami urcujicimi typy spravci alternativnich
investicnich fondd (dale jen ,AIFM) tak, aby se nékteré pozadavky smérnice uplatnovaly
jednotnym zptsobem*.

7. Bod 2 odtivodnéni uvedeného narizeni vysvétluje:

sJe zadouci rozliSovat, zda spravce spravuje alternativni investicni fond otevieného nebo
uzavieného typu nebo oboji, aby se na spravce radné uplatiiovala pravidla o fizeni likvidity
a postupy ocenovani podle [smérnice o AIF].”

8. Bod 3 odivodnéni narizeni ¢. 694/2014 uvadi:

»Rozlisujicim faktorem pfi urceni, zda se jedna o spravce spravujici alternativni investi¢ni fondy
otevieného nebo uzavieného typu, by méla byt skutecnost, ze otevieny alternativni investi¢ni
fond odkupuje nebo vyplaci akcie ¢i podilové jednotky svym investoriim, pokud o to kterykoli
z jeho akcionart ¢i podilnikd pozadd pred zahdjenim likvida¢ni faze nebo likvidace fondu, a to
podle postupt a s Cetnosti stanovenych v jeho statutu nebo zaklddacich dokumentech, prospektu
nebo nabidkovych dokumentech [...]“

> — Uf. vést. 2011, L 174, s. 1.
3 — Ut vést. 2014, L 183, 5. 18.
* — Viz bod 1 odiivodnéni natizeni v pfenesené pravomoci ¢. 694/2014.
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9. Clanek 1 odst. 1 az 3 uvedeného narizeni, ktery je jedinym clankem obsahujicim vécnou
Upravu, stanovi:

»1. Spravce alternativniho investi¢niho fondu mtize byt jednim nebo obojim z nasledujiciho:
— spravcem otevieného alternativniho investi¢niho fondu,
— spravcem uzavieného alternativniho investi¢niho fondu.

2. Za spravce otevieného alternativniho investi¢niho fondu se povazuje spravce, ktery spravuje
akcie nebo podilové jednotky alternativniho investi¢niho fondu, které jsou na zadost kteréhokoli
z akcionaru ¢i podilnikd odkoupeny nebo vyplaceny pred zahdjenim likvidaéni faze nebo likvidace
fondu, pfimo ¢i neprimo, z aktiv alternativniho investi¢cniho fondu podle postupti a s Cetnosti
stanovenych v jeho statutu nebo zaklddacich dokumentech, prospektu nebo nabidkovych
dokumentech.

Snizeni kapitalu alternativniho investi¢niho fondu v souvislosti s rozdélenim v souladu se statutem
nebo zaklddacimi dokumenty alternativniho investicniho fondu, jeho prospektem nebo
nabidkovymi dokumenty, véetné toho, které bylo povoleno usnesenim akciondri ¢i podilnikt
a probéhlo v souladu s uvedenymi pravidly nebo zaklddacimi dokumenty, prospektem nebo
nabidkovymi dokumenty alternativniho investi¢niho fondu, se pro tucely urceni toho, zda je
alternativni investi¢ni fond otevieného typu ¢i nikoli, nebere v tvahu.

Skutec¢nost, zda lze s akciemi nebo podilovymi jednotkami alternativniho investi¢niho fondu
obchodovat na sekunddrnim trhu a zda je alternativni investi¢cni fond neodkupuje nebo
nevyplaci, se pro Gcely urceni toho, zda je alternativni investi¢ni fond otevieného typu ¢i nikoli,
nebere v Gvahu.

3. Za spravce uzavreného alternativniho investi¢niho fondu se povazuje spravce, ktery spravuje
alternativni investi¢ni fond jiného typu, nez je popsan v odstavci 2.“

B. Italské pravo

1. Legislativni natizeni ¢. 347/1990

10. Decreto Legislativo 31 Ottobre 1990, N. 347 relativo alle disposizioni concernenti le imposte
ipotecaria e catastale (legislativni nafizeni ¢. 347 ze dne 31. fijna 1990 o ustanovenich tykajicich se
dané z vkladu a z prevodu nemovitosti a podnikd, dile jen ,legislativni narizeni ¢. 347/1990%)
stanovi, Ze na formdlni nalezitosti tykajici se vkladu, zapisu hypoték, obnoveni a pozndmky do
katastru nemovitosti se vztahuje dan z vkladu do katastru nemovitosti. Zaklad dané tvori
hodnota prevadénych nebo vkladanych nemovitosti a sazba je stanovena na 1,6 %.

11. Legislativni nafizeni ¢. 347/1990 rovnéz upresnuje, ze se na zménu v osobé majitele dotéeného
vlastnického prava nebo vécného prava k nemovitosti zapsaného v katastru nemovitosti vztahuje
dan ze zapisu (,imposta catastale”). Tato dan, jejiz sazba ¢ini 0,4 %, je imérnd hodnoté dotceného
majetku.
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2. Ministerské narizeni ¢. 228/1999

12. Decreto ministeriale n. 228 — Regolamento recante norme per la determinazione dei criteri
generali cui devono essere uniformati i fondi comuni di investimento (ministerské nafizeni ¢. 228
— nafizeni, jimiz se stanovi pravidla pro urcovani obecnych kritérii, kterd musi splnovat podilové
fondy) ze dne 24. kvétna 1999° stanovilo, Ze nemovitostni fondy jsou fondy, které investuji vylu¢né
nebo prevazné do nemovitosti, prav k nemovitostem a podil v realitnich spole¢nostech.

3. Narizenivlddy s moci zdkona ¢. 223/2006

13. Clanek 35, nadepsany ,Opatieni pro boj proti podvodiim a danovym tnikim*, Decreto-Legge
n. 223 — Disposizioni urgenti per il rilancio economico e sociale, per il contenimento e la
razionalizzazione della spesa pubblica, nonche interventi in materia di entrate e di contrasto
all’evasione fiscale (nafizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006 o naléhavych opatfenich pro
hospodarskou a socidlni obnovu, pro zpomaleni a racionalizaci vefejnych vydajt, a o opatfenich
v oblasti pfijmu a boje proti danovym unikim) ze dne 4. cervence 2006¢, preménéné na zakon po
provedeni zmén zdkonem ¢. 248 ze dne 4. srpna 2006 (dile jen ,nafizeni vlady s moci zdkona
¢. 223/2006“), v odstavci 10-b stanovi:

»U katastralnich prevodd a zdpist tykajicich se prodeje investicniho nemovitého majetku [...],
i pokud podléhd dani z pridané hodnoty, kam patfi uzaviené nemovitostni fondy upravené
clankem 37 testo unico delle disposizioni in materia di intermediazione finanziaria
[konsolidované znéni predpistt v oblasti finan¢niho zprostfedkovani] uvedeného v decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 (legislativni nafizeni ¢. 58 ze dne 24. Gnora 1998), ve znéni
pozdéjsich predpisti, a clankem 14-a legge 25 gennaio 1994, n. 86 (zdkon ¢. 86 ze dne
25. ledna 1994), nebo finan¢ni leasingové spole¢nosti nebo banky a finan¢ni zprostredkovatelé
[...], jsou sazby ze zdpisu hypotéky a z prevodu nemovitosti a podnikd, ve znéni
odstavce 10-a tohoto c¢lanku, ve vztahu k porizeni a odkoupeni zbozi, které ma byt pronajato
nebo bylo pronajato v ramci finan¢niho leasingu, sniZzeny o polovinu. Ustanoveni uvedené
v predchozi vété plati od 1. fijna 2006.“

4. Legislativni narizeni ¢. 58/1998

14. Decreto Legislativo N. 58/1998 — Testo unico delle disposizioni in materia di intermediazione
finanziaria, ai sensi degli articoli 8 e 21 della legge 6 febbraio 1996, n. 52 (legislativni narizeni
¢. 58/1998, konsolidované znéni predpisi v oblasti finan¢niho zprostredkovani, na zakladé
¢lanka 8 a 21 zdkona ze dne 6. inora 1996, ¢. 52) ze dne 24. Gnora 19987, ve znéni uc¢inném ke
dni provedeni obou transakci, které jsou predmétem sporu v pivodnim fizeni, uvadél v ¢lanku 1,
nadepsaném , Definice®:

»1. V tomto legislativnim nafizeni se rozumi:

[...]

5 — @QURI ¢. 164 ze dne 15. ¢ervence 1999.
¢ — GURI ¢. 153 ze dne 4. cervence 2006.
7 — Bézna priloha ke GURI ¢. 71 ze dne 26. bfezna 1998.
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k) ,otevfenym fondem‘ podilovy fond, jehoz uUcastnici maji pravo kdykoli pozadovat vyplaceni
podilovych listd podle statutu upravujiciho fungovani tohoto fondu;

1) ,uzavienym fondem’ podilovy fond, ve kterém je icastnikiim prizndno pravo vyplaceni akcii
pouze v pfedem stanovenych terminech [...]"

15. Clanek 36 legislativniho natizeni ¢. 58/1998, nadepsany ,,Fondy kolektivniho investovani®, ve
znéni uc¢inném v dobé rozhodné z hlediska skutkového stavu v ptivodnim fizeni, stanovil:

»1. Podilovy fond je spravovan spolecnosti provadéjici spravu portfolia, kterd jej zalozila, nebo
jinou spolecnosti provadéjici spravu portfolia. Druhd uvedena spole¢nost spravuje jak fondy,
které sama zalozila, tak fondy zalozené jinymi spole¢nostmi.

[...]

3. Utastenstvi v podilovém fondu je upraveno stanovami daného fondu. Po projedndni
s [Commissione Nationale per le Societa e la Borsa (Consob) (Nérodni komise pro obchodni
spole¢nosti a burzu, Itdlie)] stanovi Banca d’Italia nad rdmec ustanoveni clanku 39 obecna
kritéria pro vytvoreni stanov fondu a jejich minimalni povinny obsah.

[...]

6. Kazdy podilovy fond nebo kazdy podrizeny fond téhoz fondu predstavuje samostatné
portfolio, které je pro vSechny pravni ucely oddéleno od aktiv spolecnosti provadéjici spravu
portfolia a aktiv kazdého z ucastnikd, jakoz i vSech ostatnich aktiv spravovanych stejnou
spole¢nosti [...]*

16. Clanek 37 legislativniho nafizeni ¢. 58/1998, ve znéni i¢inném v dobé rozhodné z hlediska
skutkového stavu v pivodnim fizeni, nadepsany ,Struktura podilovych fonda“, stanovi:

»1. Ministr hospodarstvi a financi stanovi nafizenim prijatym po konzultaci s Banca d’Italia
a CONSOB obecna kritéria, ktera musi splnovat podilové fondy a ktera se tykaj:

a) ucelu investice;
b) kategorif investord, kterym je nabidka akcii urcena;

c) podminek Gcasti v otevienych a uzavienych fondech, zejména frekvence emise a vyplaceni
akcii, pripadného minimalniho limitu pro upisovani akcii a pouzitelnych postupty;

d) pripadné minimélni a maximalni doby trvani;
da) podminek nabyvani nebo vkladii majetku, a to v okamziku zalozeni fondu i poté, pokud jde

o fondy, které investuji vylu¢né nebo prevazné do nemovitosti, prav k nemovitostem
a nemovitosti jako podild v realitnich spole¢nostech.

[...]

2a. Ve stanovach uvedenych v odstavci 1 musi byt rovnéz uvedeny zélezitosti, ohledné nichz se
ucastnici v uzavienych fondech schizeji na zaseddnich za ucelem prijimani rozhodnuti, ktera
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budou pro spolecnost provadéjici spravu portfolia zdvazni. Schiize rozhoduje o nahrazeni
spolecnosti provadéjici spravu portfolia jinou spolec¢nosti, o zadosti o prijeti ke kétovani, pokud
tak neni stanoveno, a o zméndch strategii spravy [...]"

17. Clanek 39 legislativniho nafizeni ¢. 58/1998, ve znéni G¢inném v dobé rozhodné z hlediska
skutkového stavu v pivodnim fizeni, nadepsany ,Stanovy fondu®, stanovi:

»1. Ve vztahu ke kazdému podilovému fondu vymezuji stanovy jeho zakladni charakteristiku,
upravuji jeho fungovani, uvadéji zakladatelskou spole¢nost fondu, spravce, pokud jim neni
zakladatelska spole¢nost, a depozitni banku, urcuji rozdéleni ikoli mezi posledné jmenovanymi
a upravuji stavajici vztahy mezi nimi a ucastniky.

2. Stanovy musi obsahovat zejména nasledujici nalezitosti:
a) nazev a dobu trvani fondu;

b) podminky ucasti ve fondu, podminky vydavani a ruseni podilovych listd, jakoz i upisovani
a vyplaceni akcif, jakoz i podminky likvidace fondu;

c) subjekty, jimz nalezi vybér investic, a kritéria pro umistovani téchto investic;

d) druh majetku, financ¢nich ndstrojt a jinych cennych papird, do nichz je mozno aktiva fondu
investovat;

[...]°

III. Skutkovy stav v pitvodnim rizeni a predbézna otazka

18. UBS Real Estate je spole¢nost provadéjici spravu portfolii podilovych fondd s ustredim
v Némecku a pobockou v Itdlii. Spravuje portfolia dvou nemovitostnich investi¢nich fondd, a sice
»UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe“ v likvidaci [dfive ,UBS (D) 3 Kontinente Immobilien“]
a ,UBS (D) Euroinvest Immobilien Real Estate Investment Fund“ (déle jen ,fondy UBS®), které
byly oba zalozeny podle némeckého prava®.

19. Dne 4. rijna 2006 se spolecnost UBS Real Estate stala jménem fondt UBS vlastnikem dvou
komplextt nemovitosti pro podnikatelské ucely nachézejici se v San Donato Milanese v Italii. Pri
zapisu nabyti téchto dvou nemovitosti zaplatila spole¢nost UBS Real Estate italské danové spravé
jménem obou fondt dan ze zdpisu (3 %) a dan z prevodu nemovitosti a podniki (1 %) v celkové
vysi 802 400,00 eur za prvni nemovitost a 820 900,00 eur za druhou nemovitost.

20. Pozdéji se spole¢nost UBS Real Estate dozvédéla o tom, Ze dne 1. fijna 2006 nabylo uc¢innosti
narizeni vlady s moci zakona ¢. 223/2006. Toto narizeni vlady s moci zakona zakotvuje 50 %
snizeni dané ze zapisu hypotéky a dané z prevodu nemovitosti a podnikd v pripadé nabyti
nemovitosti jménem uzavienych nemovitostnich investi¢nich fondd ve smyslu ¢lanku 37
legislativniho nafizeni ¢. 58/1998.

8 — Podle spole¢nosti UBS nebyly tyto fondy v Itdlii uvddény na trh.
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21. UBS Real Estate podala u italské danové spravy dveé zadosti o vraceni ¢astek, které oznacila za
dva preplatky na danich ze zapisu obou nemovitosti, pricemz tvrdila, Ze i oteviené fondy, jako jsou
fondy, o které v projednavané véci jde, by mély mit narok na prospéch z ustanoveni narizeni vlady
s moci zakona ¢. 223/2006.

22. Italska danova sprava nevydala ve skutecnosti zddnd vyslovnd rozhodnuti o téchto dvou
zadostech podanych spole¢nosti UBS Real Estate. Toto pochybeni vsak vedlo podle italského
prava k prijeti dvou mlcky ucinénych zamitavych rozhodnuti (,silenzio-rifiuto“) o uvedenych
zadostech.

23. Poté zahgjila UBS Real Estate dvé rizeni tykajici se téchto dvou mlcky ucinénych rozhodnuti
u Commissione Tributaria Provinciale di Milano (provin¢ni danovy soud v Mildné, Italie). Tato
rizeni byla skoncena zamitnutim zalob s odivodnénim, zZe italsky zdkonodarce vyslovné omezil
zvyhodnéni v podobé snizeni dané stanoveného nafizenim vlady s moci zdkona ¢. 223/2006 na
kategorii uzavienych investi¢nich fondd.

24. UBS Real Estate podala proti obéma rozsudkéim provinéniho danového soudu odvoléani ke
Commissione Tributaria Regionale per la Lombardia (regionalni danovy soud pro Lombardii,
Italie).

25. Tato odvolani byla zamitnuta dvéma rozsudky Commissione Tributaria Regionale per la
Lombardia (regiondlni danovy soud pro Lombardii) ze dne 3. dubna 2012 s odGvodnénim, Ze
vzhledem k ¢etnym rozdilim mezi obéma druhy nemovitostnich fondt (uzavieného fondu, ktery
se Fidi italskym pravem, a otevieného fondu, ktery se fidi némeckym pravem) nedoslo ani
k poruseni unijniho prava na zakladé rozdilného zachdzeni (nebot na rizné skutkové okolnosti je
mozno pouzit riznd danova pravidla), ani k poruseni ¢lanku 25 dmluvy mezi Itdlii a Némeckem
o zamezeni dvojimu zdanéni (nebot idajné nedoslo k zadné zjistitelné diskriminaci na zdkladé
statni prislusnosti).

26. UBS Real Estate poté podala proti témto rozhodnutim dva kasa¢ni opravné prostiedky tykajici
se urcitych pravnich otazek ke Corte suprema di cassazione (Nejvyssi kasacni soud). V ramci
téchto kasacnich opravnych prostredkt UBS Real Estate zpochybnila zejména slucitelnost ¢l. 35
odst. 10-b nafizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006 s ustanovenimi nynéjsich c¢lanka 18, 49
a 63 SFEU. Danova sprava s témito kasacnimi opravnymi prostredky nesouhlasila a podala
vzajemny kasa¢ni opravny prostredek.

27. Na podporu svych kasa¢nich opravnych prostfedkidt UBS Real Estate zejména tvrdi, ze
Regionalni danovy soud porusil clanek 49 SFEU, kdyz rozhodl, ze rozdilné danové zachazeni
s uzavienymi investicnimi fondy a otevienymi investicnimi fondy je odGvodnéno rozdily
v danych situacich, pricemz vsak tyto rozdily nejsou z hlediska pouzitého kritéria a acelu ¢l. 35
odst. 10-b narizeni vlady s moci zadkona ¢. 223/2006 relevantni.

28. Corte suprema di cassazione (Nejvyssi kasa¢ni soud) ma za to, Ze obé véci v podstaté nastoluji
otdzku, zda rozdily existujici mezi uzavienymi investi¢cnimi fondy, které se ridi italskym pravem,
a otevienymi investi¢nimi fondy, které se fidi pravem jiného clenského statu, mohou odivodnit
odlisné danové zachdzeni.
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29. V tomto ohledu tento soud uvadi, ze italsky danovy rezim nemovitostnich podilovych fondt
byl v poslednich letech mnohokrat zménén za Gcelem podpory rozvoje uzavienych fondd,
pricemz ucelem bylo zajistit téz to, aby tyto fondy nebyly vyuzivany pro tcely obchézeni pravnich
predpisu.

30. Pokud jde konkrétné o ¢l. 35 odst. 10-b narizeni vlady s moci zakona ¢. 223/2006, Corte
suprema di cassazione (Nejvyssi kasacni soud) uvedl, Ze omezeni danového zvyhodnéni
zakotveného v tomto ustanoveni na uzaviené fondy ma v podstaté za cil pouze propagovat
a podporovat rozvoj realitnich fond@ kolektivniho investovani, za nimiz nestoji vysoce
spekulativni a nejasné umysly, a omezit systémova rizika na trhu s nemovitostmi v pripadé krize.
V pripadé krize na trhu s nemovitostmi by totiz osoby, které investovaly do investi¢nich fondi
tohoto typu, obecné zadaly pred¢asné vyplaceni svych akcii, coz by mélo za nésledek vstiebani
likviditnich polstara téchto fondt. Aby mohly tyto pozadavky na vyplaceni uspokojit, byly by tyto
fondy nasledné nuceny prodat ¢ast nabytych nemovitosti za ¢astku niz$i, nez je jejich bézna
hodnota, coz by krizi dale prohloubilo. Z tohoto divodu by bylo vhodnéjsi motivovat investory
ke koupi podilovych listd uzavrenych fondi spise nez fondi otevienych.

31. V tomto kontextu se Corte suprema di cassazione (Nejvyssi kasac¢ni soud) rozhodl prerusit
rizeni a polozit Soudnimu dvoru v kazdé véci jednu predbéznou otazku, pricemz tyto otazky jsou
v obou vécech formulovéany totozné:

»Brani unijni pravo — a zejména ustanoveni Smlouvy v oblasti svobody usazovani a volného
pohybu kapitélu, jak jsou vykldddna Soudnim dvorem - uplatnéni ustanoveni vnitrostitniho
prava, jako je ustanoveni uvedené v ¢l. 35 odst. 10-b nafrizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006
(v rozsahu, v némz vyhrazuje danové zvyhodnéni ve vztahu k danim ze zdpisu hypotéky a danim
z prevodu nemovitosti a podnik(i uzavienym nemovitostnim investicnim fondtum)?“

32. V priibéhu rizeni polozil Soudni dvar italské vladé a spolecnosti UBS Real Estate otazky
k pisemnému zodpovézeni. UBS Real Estate na tyto otdzky odpovédéla, zatimco italskd vlada
nikoli, takze nékteré aspekty jeji pravni apravy jesté nebyly potvrzeny.

IV. Analyza

33. Uvodem je potteba pripomenout, Ze zaprvé v souladu s ¢ldnkem 267 SFEU m4 Soudni dvir
pouze pravomoc rozhodovat o predbéznych otazkach tykajicich se vykladu Smluv nebo platnosti
a vykladu aktl prijatych organy, institucemi nebo jinymi subjekty Unie, nikoli vSak presného
vykladu vnitrostatnich pravnich predpist nebo slucitelnosti vnitrostatniho prava s pravidly
unijniho prava ¢i spravnosti véech skutkovych okolnosti obsazenych ve spise’.

34. Z toho vyplyva, Ze Soudni dvir na jedné strané nema pravomoc rozhodovat o vykladu takové
mezinarodni imluvy uzavrené ¢lenskymi staty, jako je imluva mezi Italif a Némeckem o zamezeni
dvojimu zdanéni. Na druhou stranu, rozhoduje-li Soudni dvir o predbézné otazce (oproti situaci
v fizeni o nesplnéni povinnosti), je jeho odpovéd na predbéinou otdzku vidy poskytovina
s ohledem na okolnosti predlozené vnitrostitnim soudem. Vylu¢né vnitrostatnimu soudu

® — V tomto smyslu viz rozsudky ze dne 16. ¢ervna 2015, Gauweiler a dalsi (C-62/14, EU:C:2015:400, bod 15), a ze dne 11. ¢ervna 2020,
Subdelegacién del Gobierno en Guadalajara (C-448/19, EU:C:2020:467, bod 17).
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prislusi, aby ovéril, zda byly predané informace spravné, a zda tudiz hypotéza polozené otazky
odpovida situaci dot¢ené v ptivodnim fizeni, zejména pokud jde o cile sledované dotcenou pravni
upravou .

35. Je pravda, ze Soudni dvir muize vzit v Gvahu platné dvoustranné dmluvy mezi dvéma
Clenskymi staty jakozto soucdst pravniho ramce, aby vymezil situaci predvidanou predkladajicim
soudem Vv jeho otdzce, a poskytnout tak vyklad unijniho prava, ktery bude pro vnitrostatni soud
uzite¢ny, pokud se nebude vyjadrovat ke konkrétnimu vykladu téchto umluv, ktery je tfeba
provést''.

36. V projednavané véci pritom nic nenasvédcuje tomu, ze by platnd danova imluva mezi Italii
a Némeckem predstavovala divod pro prijeti spornych rozhodnuti, a predkladajici soud ji ani ve
svych dvou otazkach nezminuje. Za téchto okolnosti nevidim zadny divod k tomu, aby byla tato
umluva zohlednovéana v odpovédi na polozené otazky.

37. Zadruhé vzhledem k tomu, Ze vnitrostatni soud odkazuje ve svych otdzkach na nékolik svobod
pohybu, je nejprve nutno urcit, ktera z téchto svobod je relevantni.

A. Urceni relevantnich ustanoveni Smlouvy

38. Vzhledem k tomu, ze predkladajici soud zminuje ve své otazce jak svobodu usazovani
uvedenou v ¢lanku 43 ES, tak volny pohyb kapitdlu zakotveny v ¢lanku 56 ES, je potfeba urcit,
zda vnitrostatni opatteni dot¢ené v ptivodnim fizeni spadd do ramce svobody usazovani, nebo do
ramce volného pohybu kapitalu, poptipadé obou téchto svobod.

39. Podle judikatury Soudniho dvora je tfeba pri urc¢ovani, zda vnitrostatni opatieni spadd do
ramce jedné nebo vice svobod, zohlednit predmét dotcenych pravnich predpisia >

40. V tomto ohledu je potieba uvést, ze svoboda usazovani muiize byt definovana jako svoboda
ziidit nebo prevést spolecnost v jiném clenském staté, nez je stat pivodu, a to za stejnych
podminek, jaké plati pro rezidenty®. Tato svoboda tak predpokladd, ze hospodarsky subjekt
hodla skute¢né vykonavat hospodarskou c¢innost prostfednictvim stalé provozovny a na dobu
neurcitou'. Tak napriklad ve sporu tykajicim se urcité budovy se mohou svobody usazovani
dovoldvat osoby, které se stanou vlastniky této budovy, pokud v ni hodlaji provozovat
hospodarskou c¢innost .

10— To plati tim spiSe, ze na rozdil od fizeni o nesplnéni povinnosti nenesou ucastnici fizeni zddné dikazni bfemeno, jelikoz Zddost
o rozhodnuti o predbézné otézce je rizenim vedenym mezi soudy. Postup zavedeny ¢lankem 267 SFEU totiz neni kontradiktornim
fizenim, ale ndstrojem spoluprdce mezi Soudnim dvorem a vnitrostatnimi soudy, diky némuz Soudni dvir poskytuje vnitrostatnim
souddm vyklad prava Unie, jenz je pro né nezbytny k vyreseni sporu, ktery maji rozhodnout. Viz rozsudek ze dne 15. zafi 2011, Unié
de Pagesos de Catalunya (C-197/10, EU:C:2011:590, bod 16).

' — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 19. ledna 2006, Bouanich (C-265/04, EU:C:2006:51, bod 51), a rozsudek ze dne 25. fijna 2017,
Polbud — Wykonawstwo (C-106/16, EU:C:2017:804, bod 27).

2 — Rozsudek ze dne 10. unora 2011, Haribo Lakritzen Hans Riegel a Osterreichische Salinen (C-436/08 a C-437/08, EU:C:2011:61,
bod 34).

B — V tomto smyslu viz napiiklad _rozsudky ze dne 28. ledna 1986, Komise v. Francie (270/83, EU:C:1986:37, bod 14), ze dne
7. Cervence 1988, Stanton a L'Etoile 1905 (143/87, EU:C:1988:378, bod 11), a ze dne 25. fijna 2017, Polbud — Wykonawstwo
(C-106/16, EU:C:2017:804, bod 33). Podle mého ndzoru postacuje, Ze nerezidenti maji moznost zvolit si stejny dafovy rezim, jaky je
pouzitelny na rezidenty. Nerezidentim pak tedy pfislusi rozhodnout, zda upfednostnuji tento nebo jiny rezim, ktery pro né muaze byt
v zavislosti na jejich situaci vice ¢i méné vyhodny.

“ _ Viz napfiklad rozsudky ze dne 23. tnora 2016, Komise v. Madarsko (C-179/14, EU:C:2016:108, body 148 az 150), a ze dne
14. listopadu 2018, Memoria a Dall'Antonia (C-342/17, EU:C:2018:906, bod 44).

5 — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 21. ledna 2010, SGI (C-311/08, EU:C:2010:26, bod 38).

ECLI:EU:C:2021:148 9



STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA G. HOGANA — sPOJENE VECI C-478/19 A C-479/19
UBS ReAL ESTATE

41. Smlouva o ES sice nevymezila pojem ,pohyb kapitdlu“ — coz neucinila ani SFEU — nicméné
z ustdlené judikatury vyplyvd, Ze smérnice 88/361/EHS ze dne 24. cervna 1988, kterou se provadi
clanek 67 Smlouvy', spolu s klasifikaci a vysvétlivkami, které jsou pripojeny k této smérnici jako
jeji priloha, je v tomto ohledu demonstrativni’’. Podle vysvétlivky ke smérnici 88/361 zahrnuje
preshranicni pohyb kapitdlu zejména ,[p]ofizeni budov a pozemki a staveb soukromymi
osobami pro ucely zisku nebo pro osobni uzivani“. Pravo nabyvat, vyuzivat a zcizovat nemovity
majetek na izemi jiného clenského statu totiz pri svém vykonu nutné vytvari pohyb kapitalu.

42. Z toho vyplyvd, Ze kazdé vnitrostatni opatfeni, které upravuje investice do nemovitosti
uskutecnéné nerezidenty na uzemi ¢lenského statu, by se mohlo témér nevyhnutelné dotknout
jak svobody usazovani, tak volného pohybu kapitalu *.

43. Podle ustdlené judikatury vSak neni diivodem existence zaddosti o rozhodnuti o predbézné
otdzce vydavani konzultativnich stanovisek k obecnym nebo hypotetickym otazkam, ale potreba
skute¢ného vyteseni sporu®. Pro tcely urceni, kterd svoboda poslouzi jako zdklad pro odpovéd
na predbéznou otazku, je tfeba zohlednit okolnosti sporu v ptivodnim fizeni. Skutecnost, Ze
vnitrostatni opatfeni by mohlo zasahovat do dvou svobod, totiZ nutné neznameng, ze se téchto
dvou svobod miize dovolavat dozadujici osoba ve sporu v ptivodnim fizeni. Proto v pripadé, ze by
vnitrostatni opatreni mohlo spadat do oblasti ptisobnosti dvou svobod, mélo by byt toto opatreni
posuzovano pouze z hlediska jedné z téchto dvou svobod, pokud se za okolnosti dané véci ukaze,
zZe se zalobce muize dovolavat pouze jedné z nich .

44. V projednavané véci ze spisu podle vseho vyplyvi, ze uvedené dva fondy, které nabyly ony dva
dotcené komerc¢ni komplexy, tak ucinily spiSe ve formé pasivni investice, nikoli za icelem zalozeni
podniku v dotéenych nemovitostech ¢i jejich jiného uzivani. Z toho vyplyva, ze fondy v ptivodnim
rizeni nevyuzily svého prava na svobodu usazovani, ale pouze svého prava na volny pohyb
kapitalu®. Jak tedy zdaraznila Komise, tvrzené rozdilné zachdzeni musi byt posuzovano vylu¢né
z hlediska volného pohybu kapitalu.

16 _ Ut vést. 1988, L 178, s. 5. Tato smérnice, ktera je stale v platnosti, provedla tplnou liberalizaci pohybu kapitélu a piedstavovala prvni
fazi ménové unie. Viz rozsudek ze dne 23. inora 1995, Bordessa a dalsi (C-358/93 a C-416/93, EU:C:1995:54, bod 17).

17— Rozsudek ze dne 23. Gnora 2006, van Hilten-van der Heijden (C-513/03, EU:C:2006:131, bod 39).
8 — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 1. ¢ervna 1999, Konle (C-302/97, EU:C:1999:271, bod 22).
1 — Viz napriklad rozsudek ze dne 10. prosince 2018, Wightman a dal$i (C-621/18, EU:C:2018:999, bod 28).

2 — V tomto smyslu viz rozsudky ze dne 26. ¢ervna 2008, Burda (C-284/06, EU:C:2008:365, body 68 a 69), ze dne 18. ¢ervna 2009, Aberdeen
Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, body 34 a 35), a ze dne 30. dubna 2020, Société Générale (C-565/18,
EU:C:2020:318, bod 19). Uréeni pouZitelné svobody nebo svobod muize mit prakticky vyznam, jelikoZ svoboda usazovéni spadd do
pusobnosti smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/123/ES ze dne 12. prosince 2006 o sluzbich na vnitfnim trhu
(UF. vést. 2006, L 376, s. 36).

— Je pravda, Ze Soudni dvir ve svém rozsudku ze dne 30. kvétna 1989, Komise v. Recko (305/87, EU:C:1989:218), posuzoval pravni
predpis o uzavirdni pravnich akt statnimi pfislusniky jinych clenskych statd, které se tykaly nemovitosti nachézejicich se v feckych
pohrani¢nich oblastech, z hlediska svobody usazovani. Je vSak tfeba uvést, ze tato véc se tykala zaloby pro nesplnéni povinnosti, nikoli
Zadosti o rozhodnuti o predbézné otdzce. V ramci fizeni o predbéiné otdzce musi urceni dotcené svobody zohlednit situaci u¢astnika
fizeni (coz je mimo jiné divod, pro¢ je pro posouzeni pfipustnosti otdzky rozhodujici zejména to, zda je spor vnitini ¢i nikoliv).
V ramci zaloby pro nesplnéni povinnosti véak Soudni dvir rozhoduje o sluditelnosti pravni Gpravy s unijnim pravem obecné. Ve véci
Komise v. Recko (C-305/87, EU:C:1989:218) se s ohledem na cile a obsah dot¢ené pravni ipravy mohla tato pravni prava vztahovat
jak na pouhé investory, tak na osoby, které maji zdjem se prosttednictvim dotéenych nemovitosti usadit.
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45. K tomu, aby se vsak uplatnila néktera ze svobod pohybu spojenych s vnitfnim trhem, musi byt
splnény dvé podminky: zaprvé situace dotcend v pavodnim fizeni nesmi byt Cisté vnitrostatni
zdlezitosti dotleného clenského stitu?’; zadruhé oblast, na kterou se vztahuje vnitrostatni
opatreni, jehoz soulad s unijnim pravem byl zpochybnén, nesmi byt dosud predmétem uplné
harmonizace*.

46. V projednavané véci je prvni podminka jednoznacné splnéna, nebot navrhovatelka jedna
jménem dvou fondd, které se ridi pravem jiného clenského statu. Pokud jde o druhou podminku —
a sice urceni, zda oblast, na kterou se opatieni dotcené v pivodnim rizeni vztahuje, je na arovni
Unie plné harmonizovdna — je nutno zohlednit nikoli ¢innost vykondvanou témito fondy, ale
spiSe povahu a tcinek tohoto opatreni.

47. Na tomto misté lze poznamenat, Ze jelikoz se ¢lanek 35 nafizeni vlady s moci zdkona
¢. 223/2006 pouzije v pripadé prevodl a zcizovani nemovitosti pro podnikatelské tcely a jeho
ucelem je poskytnout danové zvyhodnéni, spada toto opatieni do ramce prava dani
z nemovitosti. Je zjevné, ze unijni pravo neharmonizovalo danova pravidla pouzitelna na obchody
s nemovitostmi, a to ani v pripadech, kdy jsou tyto transakce, jako v projednavané véci, provadény
»uzavienym“ nemovitostnim fondem.

48. Za téchto okolnosti navrhuji posoudit dotéenou vnitrostatni pravni ipravu pouze z hlediska
volného pohybu kapitalu zakotveného v ¢lanku 56 ES (nyni ¢lanek 63 SFEU).

B. K existenci omezeni

1. Ke kritériu, které ma byt pouzito

49. Uvodem je tfeba pripomenout, ze piimé dané ztstavaji pfedevsim otdzkou svéfenou élenskym
statim, které mohou zavést takovy danovy systém, jaky povazuji za nejvhodnéjsi. Clenskym
statim prislusi, aby urcily rozsah své danové pravomoci, jakoz i zdkladni zasady svého danového
systému. Clenské staty tak mohou za souc¢asného stavu harmonizace vnitrostatniho danového
prava zavést takovy danovy systém, jaky povazuji za nejvhodnéjsi*.

50. V tomto kontextu nemohou byt tyto svobody pohybu chdpany v tom smyslu, Ze ¢lensky stat je
povinen uvadét sva danova pravidla do souladu s pravidly jiného clenského statu tak, aby za kazdé
situace zarucovala zdanéni odstranujici veskeré odlisnosti*®. Nevyhody, které mohou vyplyvat ze
soubézného vykonu danové pravomoci riznych clenskych stat,, nesmi byt samy o sobé
povazovany za omezeni volného pohybu kapitdlu®*. Pokud by tomu tak totiz bylo, byla by

2 — Viz rozsudek ze dne 15. listopadu 2016, Ullens de Schooten (C-268/15, EU:C:2016:874, bod 47).
% — V tomto smyslu viz napiiklad rozsudek ze dne 16. fijna 2014, Komise v. Némecko (C-100/13, nezvefejnény, EU:C:2014:2293, bod 62).

* — Viz rozsudek ze dne 3. brezna 2020, Vodafone Magyarorszag (C-75/18, EU:C:2020:139, bod 49). Unijni pravo ¢lenskym stitim
neuklddd, aby vzdjemné spolupracovaly za ucelem zamezeni dvojiho zdanéni téhoZ prijmu, nebo naopak zamezeni toho, Ze urcity
ptijem nebude zdanén vibec. Viz rozsudek ze dne 26. kvétna 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, bod 47), nebo
rozsudek ze dne 10. Gnora 2011, Haribo Lakritzen Hans Riegel a Osterreichische Salinen (C-436/08 a C-437/08, EU:C:2011:61,
body 169 az 172).

% — Viz naptiklad rozsudek ze dne 27. tnora 2020, AURES Holdings (C-405/18, EU:C:2020:127, bod 32).

% — Rozsudek ze dne 16. ¢ervence 2009, Damseaux (C-128/08, EU:C:2009:471, bod 27).
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moznost Clenskych stat uklddat dané neopravnéné ohrozena. Za téchto okolnosti je nutno
pripustit, Ze kvaziomezeni zptisobend soubéznou existenci dvou danovych systému nespadaji do
oblasti ptisobnosti Smlouvy?.

51. Clenské staty vsak musi pfi vykonu své danové pravomoci dodrzovat svobodu pohybu, coz
znamend, Ze se v roce 2006 mély zdrzet prijeti opatfeni zakdzanych ¢lankem 56 odst. 1 ES (nyni
¢l. 63 odst. 1 SFEU) .

52. V danovych zilezitostech zaujima Soudni dvir obecné restriktivnéjsi pristup nez v jinych
zélezitostech, pokud jde o posouzeni toho, jak byly dodrzovany svobody pohybu. Pokud totiz
ohledné téchto jinych zilezitosti dospivd Soudni dviar k zavéru, ze doslo k omezeni, byt méla
dotCend vnitrostatni pravni dprava pouze odrazujici ucinek ve vztahu k preshrani¢nim
transakcim, pak je nutno podotknout, ze pouha skutecnost, ze ¢innost nebo transakce podléhaji
urcité dani, nutné c¢ini tuto Cinnost ¢i transakci méné pritazlivou. Aby tedy nebyla nepfimérené
naru$ena schopnost ¢lenskych statti vybirat dané, ma Soudni dvir v zasadé za to, Ze aby mohlo
byt urcité opatteni povazovano v tomto smyslu za omezeni, musi takové opatieni rovnéz, at uz
primo ¢i neprimo, zakladat diskriminaci, ktera bude poskozovat preshrani¢niho investora?®.
Soudni dvar tedy pro ucely prohldseni urcitého opatfeni za neslucitelné s unijnim pravem
v zdsadé vyzaduje provedeni testu srovnatelnosti®.

53. Obecné musi byt opatreni povazovano za diskriminacni, je-li jeho Gcelem nebo disledkem
zachézet se srovnatelnymi situacemi odli$né, nebo naopak zachdazet s odliSnymi situacemi stejné?'.

54. Vzhledem k tomu, Ze cilem svobod pohybu je vytvofeni vnitiniho trhu, Soudni dvir ptivodné
uplatnoval v tomto kontextu specifickou definici. Pokud totiz Smlouva zakazuje pouziti ur¢itého
zvlastniho kritéria, dochazi k primé diskriminaci, je-li s urcitou osobou na zakladé tohoto kritéria
vyslovné zachdzeno méné priznivé. K neprimé diskriminaci naopak dochazi, pokud je kritérium
pouzito zplisobem, ktery se jevi jako neutrdlni, ale v praxi osoby, jez toto zakdzané kritérium
spliuji, ve srovnani s jinymi znevyhodnuje*. Na zdkladé tohoto pristupu Soudni dvir z hlediska
vykonu svobod pohybu, vcetné volného pohybu kapitdlu, povazoval za primou diskriminaci,

7 — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 14. listopadu 2006, Kerckhaert a Morres (C-513/04, EU:C:2006:713, bod 23), a stanovisko
generdlniho advokéta L. A. Geelhoeda ve véci Test Claimants in Class IV of the ACT Group Litigation (C-374/04, EU:C:2006:139,
bod 39).

% — Viz napriklad rozsudek ze dne 12. zafi 2006, Cadbury Schweppes a Cadbury Schweppes Overseas (C-196/04, EU:C:2006:544, bod 40).

¥ — V tomto smyslu viz rozsudky ze dne 6. prosince 2007, Columbus Container Services (C-298/05, EU:C:2007:754, bod 53), a ze dne
26. kvétna 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, bod 47). Je nutno pfipustit, ze podle nékterych rozsudkua ,opatfenimi
zakdzanymi podle ¢l. [56] odst. 1 [ES] z dtivodu, Ze jsou omezenimi pohybu kapitélu, jsou také ta, kterd mohou odradit od investovani
v nékterém ¢lenském staté osoby, které nemaji v tomto stdté bydlisté nebo sidlo, nebo odradit osoby s bydlistém nebo sidlem v tomto
¢lenském staté od investovani v jinych stitech”. Viz naptiklad rozsudek ze dne 10. kvétna 2012, Santander Asset Management SGIIC
a dalsi (C-338/11 az C-347/11, EU:C:2012:286, bod 15). Kurzivou zvyraznil autor tohoto stanoviska. To v$ak neznamend, ze
skute¢nost, ze ma urcité opatfeni odrazujici ucinek, je dostate¢nd k tomu, aby bylo toto opatfeni kvalifikovino jako omezeni. Viz
body 23 a 39 tohoto rozsudku.

— Generélni advokatka J. Kokott navrhovala upustit od kritéria nediskriminace a namisto toho prosazovala pouzit na danové zalezZitosti
stejnd kritéria, jakd jsou pouzivdna v jinych oblastech. Soudni dvir se v$ak v tomto ohledu s jejim stanoviskem neztotoznil. Viz
stanovisko generdlni advokatky J. Kokott ve véci Nordea Bank (C-48/13, EU:C:2014:153, bod 22), rozsudek ze dne 17. ¢ervence 2014,
Nordea Bank Danmark (C-48/13, EU:C:2014:2087, body 23 a 24).

31 — Viz naptiklad rozsudek ze dne 13. bfezna 2014, Bouanich (C-375/12, EU:C:2014:138, bod 45), a ze dne 30. dubna 2020, Société
Générale (C-565/18, EU:C:2020:318, body 24 a 25).

% — Viz stanovisko generdlniho advokata N. Wahla ve véci Rakousko v. Némecko (C-591/17, EU:C:2019:99, bod 42). V tomto smyslu viz téz
¢l. 2 odst. 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2006/54/ES ze dne 5. Cervence 2006 o zavedeni zdsady rovnych piileZitosti
a rovného zachazeni pro muze a Zeny v oblasti zaméstnani a povolani (Ut. vést. 2006, L 204, s. 23).
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pokud toto opatteni vedlo k odlisnému zachdzeni z divodu statni prislusnosti, a za nepfimou
diskriminaci, pokud toto opatfeni, byt zalozené na jiném kritériu, jako je naptiklad kritérium
bydlisté, ve skutecnosti vedlo ke stejnému vysledku*.

55. Je vsak tfeba zdiraznit, ze jiz po dobu priblizné deseti let se Soudni dvir velmi casto (nikoli
vsak vzdy)* uchyluje k obecné definici pojmu diskriminace — specifikované v bodé 53 tohoto
stanoviska — kterd vyvolavd fadu potencialnich otazek.

56. Zaprvé nelze nevidét, Ze tento obecnéjsi pristup by mohl vést k paradoxnimu vysledku v tom
smyslu, ze pokud urcity pravni predpis sleduje jasné diskriminacni cil, nebude zZadnd diskriminace
konstatovana, nebot s ohledem na tento cil by mély byt dotcené situace povazovany za odlisné.

57. Zadruhé tento pristup podle vSeho neni zcela souladny s pristupem zastdvanym rovnéz
v nékterych ze stejné skupiny rozsudkd, ktery spocivd v posuzovani srovnatelnosti situaci na
urovni odiivodnéni, zatimco podle obecné definice pojmu diskriminace je srovnatelnost dotcené
situace soucasti samotné definice pojmu diskriminace *.

58. Zatteti vzhledem k tomu, Ze srovnatelnost musi byt posuzovana s ohledem na cil sledovany
dotCenou pravni upravou, je logické pred provedenim srovnani posoudit nejprve otazku
pripustnosti sledovaného cile. Za této situace miize vyvstat otdzka, co jesté zbyva k posouzeni na
urovni odGivodnéni.

59. Osobné se domnivam, ze bez ohledu na zvoleny pristup v pripadé primé diskriminace, tedy
diskriminace z hlediska ucelu, neni obecné nutné posuzovat, zda jsou dotcené situace striktné
srovnatelné, nebot tuto srovnatelnost Ize predpokladat.

60. Pokud jde o Groven, na které je tfeba srovnani provést, lze poznamenat, Ze judikatura na toto
téma nerozliSuje vzdy zcela jednoznac¢né mezi jednotlivymi trovnémi provadéni tohoto testu
(tedy zda opatfeni predstavuji omezeni a pokud ano, zda je toto omezeni objektivné
odivodnitelné), ale spise obecné zkoumd, zda je dané opatfeni v rozporu se Smlouvami®.
V kazdém pripadé, prestoze by takovy postup bylo mozno z hlediska metodologického povazovat

% — Viz napfiklad rozsudky ze dne 14. inora 1995, Schumacker (C-279/93, EU:C:1995:31, body 26 az 29); ze dne 20. ledna 2011, Komise
v. Recko (C-155/09, EU:C:2011:22, bod 46); ze dne 19. listopadu 2015, Hirvonen (C-632/13, EU:C:2015:765, bod 28), a ze dne
18. ¢ervna 2020, Komise v. Madarsko (Transparentnost sdruzovéni) (C-78/18, EU:C:2020:476, bod 62). Tento piistup je podle vieho
v souladu s judikaturou, podle které predstavuji svobody pohybu odchylky od zésady zakazu diskriminace na zakladé statni prislusnosti
stanovené v ¢lanku 12 ES (nyni ¢ldnek 18 SFEU), takze pokud se tyto svobody uplatni, neni potieba uplatiiovat toto ustanoveni
autonomné. Viz napiiklad rozsudek ze dne 21. ledna 2010, SGI (C-311/08, EU:C:2010:26, bod 31).

— Pokud jde o nedavny pifklad pouziti prvniho pfistupu, viz rozsudek ze dne 3. bfezna 2020, Tesco-Global Aruhazak
(C-323/18, EU:C:2020:140, bod 62).

— Je pravda, ze ¢l. 58 odst. 1 pism. a) ES [nyni ¢l. 65 odst. 1 pism. a) SFEU] stanovi, Ze ,[¢]ldnkem 56 neni dot¢eno prévo ¢lenskych stata
[...] uplatiiovat prislu$nd ustanoveni svych danovych predpisi, kterd rozliSuji mezi danovymi poplatniky podle mista bydli$té nebo
podle mista, kde je jejich kapitdl investovan®. Jak jsem vsak vysvétlil ve svém stanovisku ve véci E (Pfijem vyplidceny SKIPCP)
(C-480/19, EU:C:2020:942), vyraz ,neni dotceno privo ¢lenskych stata” neimplikuje existenci vyjimky, ale spiSe to, Ze clenské staty
mohou, je-li to pfipadné za urcitych okolnosti relevantni, zakotvit odchylnd pravidla pro nerezidenty. Domnivdm se tedy, ze ¢l. 56
odst. 1 pism. a) ES, zejména ve spojeni s tfetim pododstavcem tohoto ¢ldnku, pouze pfipomind, pokud jde o kritérium bydliste,
v kterémzto pripadé je pouziti takového kritéria, byt rovnocenného sttni prislu$nosti, slucitelné s unijnim pravem, Ze tyto ¢lenské
staity mohou zachdzet s osobami rozdilné na zdkladé tohoto kritéria za podminky, Ze to nepredstavuje prostfedek svévolné
diskriminace nebo zastfeného omezovani, coz predpoklads, ze existuje divod pro pouziti daného kritéria (svévolnd diskriminace) a ze
ve svétle tohoto divodu se toto odlisné zachdzeni nejevi nesoudrzné (zastfend diskriminace). Jako pfiklad rozsudku, v némz Soudni
dvir pristoupil k porovndni situaci na tdrovni kvalifikace opatfeni jako omezeni, viz rozsudek ze dne 23. ledna 2014, DMC
(C-164/12, EU:C:2014:20, bod 42).

% — Viz naptiklad rozsudek ze dne 30. dubna 2020, Société Générale (C-565/18, EU:C:2020:318, bod 26).
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za neuspokojivy, poznamendvam, Ze v ramci fizeni o predbéziné otdzce uroven, na které je
posouzeni srovnatelnosti provedeno, nema zadny prakticky tcinek, samoziejmé za podminky, ze
takové posouzeni provedeno je¥.

61. Konec¢né, pokud jde o cile, které je potieba zkoumat prfi posuzovani srovnatelnosti,
resp. divodd, lze podle mého nazoru jakékoli pochybnosti, které by mohly v tomto ohledu
existovat, snadno vyresit. Pro toto srovnani je dilezity cil sledovany dotéenou dariovou vyhodou
nebo nevyhodou, jejiz pouZiti je zpochybriovdno, zatimco na urovni posuzovani pripadnych
dtvoda jsou cili, které je treba vzit v tvahu, ty, které jsou v rdmci tohoto opatreni specificky
sledovdany kritériem, které vedlo k uplatnéni, popripadé, v zdvislosti na dané situaci, odeprent
pouziti tohoto opatreni na dotCenou preshranicni situaci nebo transakci*.

62. V tomto ohledu je podle mého nazoru potreba mit na paméti, pokud jde o posuzovani
srovnatelnosti situaci — at jiz je povazovana za podminku pro vymezeni pojmu omezeni, nebo za
divod — Ze srovnavaci kritérium, které ma byt pouzito pro urceni, zda rozdilné zachazeni
vyplyvajici z dotéené pravni Gpravy odrazi rozdil v objektivnich situacich, zavisi na cilech
sledovanych dot¢enou pravni apravou®.

63. V této souvislosti je treba rovnéz dilezité pamatovat na to, Ze pouha skutecnost, zZe je subjektu
zahrani¢niho prava, ktery ma korporatni formu nezndmou v hostitelském staté, odepfeno urcité
danové zvyhodnéni stanovené pro jiné kategorie subjektQ, sama o sobé nestaci k prokazani toho,
ze dotCend pravni Gprava vytvari neodivodnéné omezeni volného pohybu kapitdlu. Takové
pravidlo by totiz mohlo byt zcela v souladu s jinym rozhodnutim ucinénym timto clenskym
statem, a sice zdanit rozdélované zisky v zavislosti na pravnim postaveni subjektu, ktery tyto zisky
rozdéluje, a nikoli v zavislosti na povaze vykondvané cinnosti®. Jak jsem naptriklad vysvétlil ve
svém stanovisku ve véci E (Prijmy vyplacené ze strany SKIPCP) (C-480/19, EU:C:2020:942), je
zcela pochopitelné, kdyz ¢lensky stat uplatnuje danova pravidla upravujici zdanéni dividend na
prijmy vyplacené fondy s pravni subjektivitou, prestoze dotceny clensky stat neumoznuje, aby
byly jeho vlastni fondy v této podobé zfizovany.

64. Bylo by vsak nespravné vylucovat riziko neprimé diskriminace i v pfipadé, ze by urcité
zahrani¢ni subjekty mohly splnit relevantni kritérium. Pokud je totiz G¢inkem pouzitého kritéria
pouze castecné vylouceni zahrani¢nich subjektd — napriklad téch, které si zvolily urcitou
korporatni formu — pak naopak skuteCnost, Ze pouze zahrani¢ni subjekty patrné nesplni
podminku ¢i podminky pozadované pro ziskdni danového zvyhodnéni, mtlize nicméné
zpochybnit skute¢né iimysly vnitrostatniho zdkonodarce *.

— Tato otdzka véak miZe mit urcity vyznam v ramci zaloby pro nesplnéni povinnosti, jelikoz diikazni bfemeno ohledné daného omezeni
nese Komise, zatimco dikazni bfemeno ohledné odtivodnéni nese ¢lensky stat.

% — V tomto smyslu viz rozsudky ze dne 13. listopadu 2019, College Pension Plan of British Columbia (C-641/17, EU:C:2019:960, body 65
a 66), a ze dne 23. ledna 2014, DMC (C-164/12, EU:C:2014:20, bod 42). Tyto cile mohou byt nékdy totozné.

¥ — Viz napfiklad rozsudek ze dne 10. kvétna 2012, Santander Asset Management SGIIC a dalsi (C-338/11 az C-347/11, EU:C:2012:286,
bod 28), a ze dne 2. ¢ervna 2016, Pensioenfonds Metaal en Techniek (C-252/14, EU:C:2016:402, bod 49).

% — Je pravda, ze v bodé 50 rozsudku ze dne 18. ¢ervna 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377), Soudni dvar
rozhodl, Ze ,0kolnost, ze [v ¢lenském staté] neexistuje druh spole¢nosti se stejnou pravni formou, jako ma [prdvni Gprava, o kterou
jde], nemuze sama o sobé odivodnit rozdilné zachdzeni, jelikoz vzhledem k tomu, Ze pravo spole¢nosti ¢lenskych statt neni na Grovni
[Unie] plné harmonizované, by tim jinak byla svoboda usazovéni zbavena veskerého uZite¢ného ué¢inku“. Soudni dvir nicméné
nevyvodil existenci omezeni z pouhé okolnosti, ze tato pravni forma ve vnitrostatnich prévnich predpisech neexistovala, ale pouze to,
ze takova okolnost sama o sobé nepredstavuje odivodnéni. Pro zjisténi omezeni je dilezité, ze s ohledem na cile sledované dot¢enym
opatfenim a uplatiované danové zdsady mélo byt s touto formou spole¢nosti zachdzeno stejné jako s jinou formou spole¢nosti
existujici ve vnitrostatnim pravu.

# — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 9. fijna 2014, van Caster (C-326/12, EU:C:2014:2269, body 36 a 37), a ze dne 8. ¢ervna 2017, Van
der Weegen a dalsi (C-580/15, EU:C:2017:429, bod 29).
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65. Za této situace je tedy obzvlasté dilezité posoudit srovnatelnost situaci téchto zahrani¢nich
subjekti za ucCelem posouzeni, zda volba tohoto kritéria je v souladu s logikou vnitrostatniho
prava, a zda je tedy skutecnost, Ze pouze zahrani¢ni subjekty toto kritérium patrné nesplni,
pouhym dusledkem volby ¢lenského statu, ze tuto zvlastni pravni formu neupravil, nebo zda
naopak predstavuje tato skute¢nost neprimy prostiredek zvyhodnovani vnitrostatnich podnika.

66. Konecné je potieba pripomenout, Ze rozdilné zachdzeni muze byt slucitelné s unijnim
pravem, pokud je v pripadé primé diskriminace odtvodnéno jednim z divodid vyslovné
stanovenych Smlouvami®, nebo v pripadé neprimé diskriminace rovnéz naléhavymi davody
obecného zajmu, a v obou pripadech za podminky, Ze je opatfeni vnitrostatniho prava zptisobilé
zarucit uskutec¢néni sledovaného cile a neprekracuje meze toho, co je pro dosazeni tohoto cile
nezbytné®.

67. A pravé ve svétle shora uvedeného navrhuji odpovédét na otazku polozenou predkladajicim
soudem.

2. Pouziti

68. Uvodem je potieba predeslat, Ze ¢l. 35 odst. 10-b naiizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006
podrizuje moznost vyuzit sniZeni sazby prevodnich dani a dani ze zapisu dvéma zvidstnim
podminkdm, a sice ze zadatel musi byt zaprvé uzavienym nemovitostnim fondem a Ze se na néj
zadruhé musi vztahovat ¢lanek 37 legislativniho nafizeni ¢. 58/1998.

69. Prestoze se otdzka polozend predklddajicim soudem v projedndvané véci tyka pouze
podminky prvni, dovoluji si pripojit nékolik pozndmek i k podmince druhé. Poukazuji totiz na
skutecnost, samoziejmé maje vzdy na paméti, jak jsem jiz uvedl, Ze vyklad vnitrostatni pravni
upravy prislusi v kone¢ném dasledku predkladajicimu soudu, ze jelikoz jsou tyto dvé podminky
samostatné, 1ze kazdou z nich odivodnit odmitnuti uplatnéni onoho 50% snizeni sazby dani na
ony dva dotéené nemovitostni fondy.

a) Ke druhé podmince stanovené v cl. 35 odst. 10-b narizeni vliddy s moci zdakona ¢. 223/2006

70. Navrhovatelka tvrdi, ze druhd podminka zaklada primou diskriminaci, jelikoz c¢lanek 37
legislativniho narizeni ¢. 58/1998 se vztahuje pouze na fondy upravené italskym prdavem.

71. 1kdyz z udaji poskytnutych predkladajicim soudem nevyplyva, jaka byla piisobnost ¢lanku 37
legislativniho narizeni ¢. 58/1998 v dobé, kdy k rozhodnym udalostem do$lo*, je dilezité
zdlraznit, Ze pokud by se ukazalo, Ze se toto ustanoveni pouzilo bud pouze na fondy zaloZené
podle italského prava (pokud jde o fondy zfizené na zdkladé zdkona), nebo na fondy, jejichz
smlouva se ridi italskym pravem (pokud jde o fondy majici smluvni formu), nebo na fondy,
jejichz spravcovska spolecnost je usazena v Itdlii, pak by tato druhd podminka predstavovala

# — Ohledné danovych opatfeni viz stanovisko generdlniho advokata A. Tizzana ve véci SEVIC Systems (C-411/03, EU:C:2005:437, bod 55),
nebo obecnéji rozsudky ze dne 7. kvétna 1997, Pistre a dalsi (C-321/94 az 324/94, EU:C:1997:229, bod 52).

#® — Viz napfiklad rozsudek ze dne 26. unora 2019, X (Zprostiedkovatelské spole¢nosti usazené ve tretich zemich)
(C-135/17, EU:C:2019:136, bod 70).

— Jak bylo vysvétleno, smérnice o AIF nebyla jesté v dobé rozhodné z hlediska skutkového stavu pfijata. Nemovitostni fondy navic
nespadaly do oblasti ptisobnosti smérnice 85/611/EHS ze dne 20. prosince 1985 o koordinaci pravnich a spravnich predpisi tykajicich
se subjekttt kolektivniho investovani do prevoditelnych cennych papirt (SKIPCP), kterd zakotvila zdsadu kontroly provddéné zemi
pavodu, nebot tyto fondy by nemély investovat do prevoditelnych cennych papirt nebo jinych likvidnich finan¢nich aktiv, jak je
uvedeno v ¢ldnku 1 smérnice 85/611.

44

ECLI:EU:C:2021:148 15



STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA G. HOGANA — sPOJENE VECI C-478/19 A C-479/19
UBS ReAL ESTATE

primou diskriminaci. Za téchto okolnosti by byl totiz odkaz v ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlady
s moci zakona ¢. 223/2006 na clanek 37 legislativniho narizeni ¢. 58/1998 totéz jako stanoveni
kritéria ,statni prislusnosti“ fondu pro ucely pouziti ¢l. 35 odst. 10-b uvedeného narizeni vlady
s moci zakona®.

72. Jak jsem jiz vysvétlil, piima diskriminace mize byt odivodnéna pouze nékterym z divodi
vyslovné stanovenych Smlouvami, které jsou v zasadé zakotveny, pokud jde o volny pohyb
kapitalu, v ¢l. 58 odst. 1 pism. b) ES (nyni ¢l. 65 odst. 1 pism. b) SFEU), a sice udrzovani vefejného
poradku a verejné bezpecnosti*, coz zahrnuje i boj proti danovym tnikim nebo podvodim
a nutnost branit neobhajitelnym danovym zvyhodnénim.

73. Pokud by se tedy ukdzalo, ze se ¢lanek 37 legislativniho naftizeni ¢. 58/1998 pouzije pouze na
fondy podle italského prava nebo spravované spolecnostmi, které se ridi italskym pravem, je jen
obtizné predstavitelné, jak by jeden z téchto divodd mohl byt povazovin za zjistény, kdyz
nebezpeci vyhybani se danovym povinnostem je podle véeho, vzhledem k povaze obou dotcenych
dani, stejné zavazné bez ohledu na ,statni prislusnost” dotcenych fondd. I kdyby toto kritérium
sledovalo dtvod verejného poradku spocivajici v uprednostnovani ,uzavienych® nemovitostnich
fondt (coz je podrobné pojednano nize), aby se zabranilo vzniku systémového rizika, bylo by toto
riziko patrné stdle stejné bez ohledu na ,statni prislusnost” dotéenych fondt.

b) K prvni podmince stanovené v ¢l. 35 odst. 10-b narizeni vlddy s moci zdkona ¢. 223/2006

1) K existenci omezeni

74. Pokud jde o prvni podminku, je treba uvést, ze s ohledem na skutecnost, Ze tato podminka
nesouvisi pfimo s pravem pouzitelnym na fondy, nelze konstatovat zadnou pfimou diskriminaci.

75. Pokud jde o otazku pripadné existence neprimé diskriminace, je nutno posoudit, zda pouzité
kritérium — a sice zda je urcity nemovitostni fond ,uzavieny” — predstavuje kritérium, které, a¢ na
prvni pohled neutralni, v praxi danové znevyhodnuje zahranic¢ni fondy. K tomu je nezbytné, aby
ucinkem tohoto kritéria bylo znevyhodnéni zahrani¢nich fondt, prestoze se tyto fondy nachazeji
z hlediska cil@ sledovanych dot¢enym danovym opatienim ve stejné situaci jako fondy, které se
fidi vnitrostaitnim pravem. Jak je vysvétleno vyse, v tomto ohledu lze nepfimou diskriminaci
predpokladat v pripadé, ze jedinymi subjekty, které toto kritérium patrné nesplni, budou
zahrani¢ni subjekty®.

76. V projednavané véci, ackoli se dotcené dané vztahuji, dojde-li k nabyti majetku, na oteviené
i uzavrené fondy, prvni podminka stanovi, ze dotcené slevy na danich ve vysi 50 % mohou vyuzit
pouze uzaviené fondy. Clanek 12-a ministerského naiizeni ¢. 228/1999 stanovi, ze nemovitostni
fondy mohou byt v Itdlii zfizovany pouze ve formé uzavienych fondd. Z toho vyplyva, zZe tuto
podminky patrné nesplni pouze zahrani¢ni fondy. Za téchto konkrétnich okolnosti je tedy nutno
predpokladat, ze pouziti tohoto kritéria, a¢ na prvni pohled neutralniho, predstavuje rozdilné
zachdzeni na tkor urcitych preshranic¢nich situaci.

% — Nejednalo by se o nepfimou diskriminaci, nebot pouzité kritérium by se, byt prostfednictvim odkazu, tykalo pfimo otdzky, zda ma
dana transakce preshrani¢ni povahu nebo nikoli.

% — Viz ¢l. 58 odst. 1 pism. b) ES.
¥ — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 18. ¢ervna 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, bod 50).
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77. Takové rozdilné zachidzeni vsak bude patrné predstavovat neprimou diskriminaci — a tudiz
omezeni ve smyslu ¢lanku 56 ES (nyni ¢lanku 63 SFEU) — pouze tehdy, pokud lze mit za to, Ze se
oteviené a uzaviené fondy nachdzeji ve skutecné srovnatelnych situacich, a to s ohledem na cile
sledované zakonodircem v okamziku, kdy poskytl dotéené danové zvyhodnéni, které je
predmétem vzneseného naroku, a sice, v projednavané véci, ptriznani 50% snizeni pouzitelnych
danovych sazeb.

78. Na prvni pohled je patrny problém spocivajici v tom, ze predklddajici soud se nevyjadril zcela
jasné k davodu, proc italské pravo takové danové zvyhodnéni poskytlo. V zadosti o rozhodnuti
o predbéziné otdzce totiz zminény soud uvedl pouze toto: ,V poslednich letech byly danové
pravni predpisy upravujici uzaviené nemovitostni investi¢ni fondy predmétem rady legislativnich
zasah motivovanych dvéma protichtidnymi cili: na jedné strané snahou podpofit rozvoj urcitého
zvlastniho nastroje spravy aktiv, na druhé strané asilim o omezeni jeho vyuziti pro neurcité acely”.
Je vsak obtizné rici, zda se toto tvrzeni tykd ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlady s moci zdkona
¢. 223/2006, nebo zda se jedna pouze o vyjasnéni kontextu projedndvané véci, jehoz cilem je
obecné osvétlit davod, pro¢ byly ony nejriznéjsi zdsahy do danového rezimu investi¢cnich fondi
vnitrostatnim zakonodarcem provedeny.

79. 1 za predpokladu, ze se toto vysvétleni tyka konkrétné ¢l. 35 odst. 10-b narizeni vlady s moci
zakona ¢. 223/2006, vysvétlilo by to pouze to, proc jsou oteviené fondy vylouceny ze zvyhodnéni
zakotveného v tomto ustanoveni, avSak nikoli to, pro¢ bylo takové danové zvyhodnéni viibec
priznano.

80. V tomto kontextu podala jediné seriézni vysvétleni cile sledovaného onim 50% sniZenim
danovych sazeb spolecnost UBS Real Estate. Podle uvedené spolecnosti bylo skute¢nym cilem
dotcené pravni upravy zabranit ohrozeni fondd, které casto provadéji transakce nakupu a dalsiho
prodeje®, jelikoz by byly z hospodarského hlediska tyto transakce zdanény dvakrat®.

81. Pokud by tomu tak bylo — coz prislusi ovérit vnitrostatnimu soudu — bylo by nutno
konstatovat, ze z hlediska takového cile musi byt vsechny nemovitostni fondy, oteviené ci
uzaviené, povazovany za fondy nachdzejici se ve stejné situaci, takze s nimi mélo byt v zdsadé
zachazeno stejné.

82. Z toho vyplyva, ze pokud by toto byl skutecné onen davod, pro¢ Itdlie upravila moznost
snizeni dotCenych dani, pak by omezeni tohoto zvyhodnéni pouze na uzaviené fondy
predstavovalo nepfimou diskriminaci. Stejné by tomu bylo i v pripadé, ze by predkladajici soud
nebyl schopen nalézt zadny jasny cil tohoto dannového zvyhodnéni.

83. Ovsem vzhledem k tomu, ze by omezeni tohoto zvyhodnéni pouze na uzavrené fondy mohlo
byt zaméreno na dosazeni urcitych cilti obecného zajmu, budu se nyni vénovat prave této otazce.

# — K prokdzini, ze ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlddy s moci zdkona ¢. 223/2006 takovy cil sleduje, odkazuje navrhovatelka na studii
¢. 2/2009/T z 15. kvétna 2009 vypracovanou Consiglio nazionale del Notariato (Narodni rada notard, Itdlie), nadepsanou ,Il regime
tributario dei fondi immobiliari“ (Danovy rezim nemovitostnich fonda), jakoz i na dokument Assonime (sdruzeni italskych akciovych
spole¢nosti). Ackoli zddny z téchto dokumentd neni oficidlnim pramenem prdva, oba uvddéji, Ze uplatnéni dané z nabyti nemovitosti
uréenych k podnikatelskym tGc¢elim zohlediuje skute¢nost, Ze po nabyti nemovitosti témito subjekty nutné ndsleduje dal$i prodej
uvedenych nemovitosti: nemovitostni fondy se zfizuji na ur¢itou dobu, béhem niZ jsou koupené nemovitosti déle prodavény.

¥ — Z pravniho hlediska tomu tak ziejmé neni, nebot osoba povinnd k dani nebude v okamziku koupé a v okamziku dalsiho prodeje
totoznd. Ackoli neni ziejmé, jak by se tento jev konkrétné dotkl investi¢nich fondt — jelikoz toto ,dvoji“ zdanéni patrné vyplyvéa pouze
z uskute¢néni dvou odlisnych pravnich transakci — nelze vyloudit moznost, ze se skutecné jednd o cil sledovany italskym
zdkonodarcem.
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2) K existenci ditvodu

84. Jak jsem se jiz pokusil vysvétlit, nepfimd diskriminace by mohla byt slucitelna se Smlouvami,
pokud je podle vseho odivodnéna naléhavym diivodem obecného zajmu.

85. V tomto ohledu predkladajici soud v podstaté odkdazal na dva cile, které udajné sleduje prvni
podminka stanovend v ¢l. 35 odst. 10-b naftizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006. Prvnim cilem je
podle néj propagace a podpora rozvoje nemovitostnich fonda kolektivniho investovani, které
nejsou zalozeny na vysoce spekulativnich a neurcitych umyslech, a druhym cilem je omezeni
systémového rizika na trzich s nemovitostmi (a Sirsich bankovnich trzich) v pripadé krize®.
Kromé téchto dvou cilii jesté Komise zminila boj proti danovym tnikéim. Nakonec italska vlada
zminila jesté dalsi divod, a sice zachovani soudrznosti italského systému, nebot italské pravo
uzndava uzavrené investi¢ni fondy jako jediny typ fondu, ktery mize provadét transakce spocivajici
v nabyvani nemovitosti®'.

86. Zaprvé, pokud jde o cil predkladany Komisi, ¢ldnek 35 nafizeni vlady s moci zdkona
¢. 223/2006 je sice nadepsan ,Opatieni pro boj proti danovym unikéim a vyhybdni se danovym
povinnostem®, nicméné plné sdilim nazor tohoto ucastnika fizeni, ze pokud by toto bylo
skutecné onim sledovanym cilem, bylo by prvni kritérium k dosazeni takového cile zcela
nevhodné. Naznacovalo by se tim totiz, ze nabyti nemovitosti provedena otevienymi fondy jsou
podvodnd. Kromé toho podle ustilené judikatury plati, ze k tomu, aby mohl byt prijat argument
zalozeny na takovém odtvodnéni, je tfeba, aby byla prokazana existence pfimé souvislosti mezi
dotcenym danovym zvyhodnénim a vyrovndnim tohoto zvyhodnéni urcitou danovou zatézi,
k ¢emuz v projednavané véci nedoslo .

87. Zadruhé, pokud jde o divod zminény italskou vladou, uvadim, ze takovy davod je v rozporu
s judikaturou, podle niz mize nepfima diskriminace vyplyvat ze skutecnosti, Ze nerezidenti
pravdépodobné nebudou schopni splnit pozadovanou podminku ¢i podminky, aby mohli mit
prospéch z urcitého danového rezimu, nebo by tak mohli ucinit jen s obtizemi®.

88. Pokud jde o prvni cil uvddény predkladajicim soudem v souvislosti s bojem proti vysoce
spekulativnimu nabyvani majetku a neurcitym umyslim a bez ohledu na to, zda takovy cil
predstavuje naléhavy diivod obecného zajmu podle unijniho prava, tento cil podle vieho nemuze

%0 — V tomto ohledu je nutno podotknout, zZe ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006 se pouzije bez ohledu na to, zda je
dotceny fond rozsifen v Itélii: vztahuje se na nabyvani nemovitosti prostfednictvim fondu. Z tohoto diivodu se Italie nemuize dovoldvat
potieby chranit investory.

51 — V kazdém ptipadé v souladu s ¢ldnkem 267 SFEU Soudnimu dvoru nepfislusi, aby se v rdmci fizeni o predbézné otdzce vyjadroval
k vykladu vnitrostatnich ustanoveni, ani aby posuzoval, zda jejich vyklad, ktery poskytuje predklddajici soud, je spravny, a tim spiSe aby
zjistoval, jaké cile urcité opatieni sleduje. V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 21. fijna 2010, Padawan (C-467/08, EU:C:2010:620,
bod 22), ze dne 15. zafi 2011, Gueye (C-483/09 a C-1/10, EU:C:2011:583, bod 42); a ze dne 21. ¢ervna 2016, New Valmar
(C-15/15, EU:C:2016:464, body 25 a 26). Jak jiz bylo vysvétleno, vzhledem k tomu, ze doty¢ny ¢lensky stat nenese ditkazni bfemeno, je
nutno mit na paméti, ze rozhoduje-li Soudni dvir o zadosti o rozhodnuti o predbézné otazce, ¢ini tak vzdy vylucné na zékladé davodi
predestfenych predklddajicim soudem a nékdy, avSak s uréitym prostorem pro uvézeni, Ucastniky rizeni. Pokud se tedy ukéze, ze
predlozené divody nejsou spravné, mize se odpovéd poskytnutd Soudnim dvorem, i kdyz je odivodnéna s ohledem na okolnosti
popsané predklidajicim soudem, ukdzat pro dany spor jako nepouzitelnd. Totéz plati, pokud je zjisténo, Ze nékterd ustanoveni
vnitrostatnich pravnich predpis®, i kdyz jsou relevantni, nebyla vnitrostditnim soudem zminéna, nebo pokud se ukéze, ze citovand
ustanoveni nebyla ve skute¢nosti na spor v piivodnim fizeni pouZitelnd, zejména ratione temporis. Ackoli je to politovanihodné a ve
vztahu k ob¢anim Unie to pusobi urcitd nedorozuméni, je to dusledkem fizeni o zddosti o rozhodnuti o predbézné otdzce, v némz
Soudni dviir nemd na rozdil od vnitrostdtniho nejvy$siho soudu pravomoc vykladat vnitrostitni pravo, a musi se tedy spoléhat na
tvrzeni predklddajicich soudu.

2 — Viz naptiklad rozsudek ze dne 1. prosince 2011, Komise v. Belgie (C-250/08, EU:C:2011:793, bod 71).

% — TJak jsem vsak vysvétlil dfive, okolnost, ze ma urcity subjekt formu, kterd neni v hostitelském ¢lenském staté uzndna, neuklddd tomuto
¢lenskému statu povinnost pouzit na tento subjekt nejvyhodnéjsi existujici danovy rezim, ale spi$e jen rezim vyplyvajici ze soudrzného
uplatniovani kritérii stanovenych vnitrostatni pravni Gpravou.
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odivodnit prvni podminku pouziti ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006.
Uzaviend nebo oteviend povaha fondu se totiz tyks, jak podotyka spole¢nost UBS Real Estate,
moznosti investortt pozadovat, aby fondy jejich investici (kterou predstavuje pocet podilovych
listd, jejichz jsou drziteli) vyplatily. Tato povaha samozfejmé mize mit dopad na zptsob, jakym
bude fond spravovén, nebot zejména skutecnost, Ze investori mohou kdykoli pozadovat vyplaceni
svych podilovych listd, povede k tomu, ze fond bude muset drzet likvidni prostiedky, aby mohl
uspokojit pfiméreny pocet zadosti. Tato otazka vsak podle véeho nesouvisi s tim, do jaké miry je
dand investice uskute¢novanad timto fondem spekulativni, ani s tim, jak jasné ¢i nejasné jsou
umysly fondu v tomto ohledu.

89. Pokud predkladajici soud zamysli prostrednictvim tohoto diivodu odkazat na cil spocivajici
v podpore dlouhodobych ndkupti nemovitosti oproti kratkodobym spekulativnim ndkupim —
zejména z toho divodu, ze kratkodobé spekulativni ndkupy by mohly prispét k umélému zvyseni
cen, a tudiz vytvorit i problém pristupu k nemovitostem — nemuze tato myslenka sama o sobé a za
téchto konkrétnich okolnosti, bez ohledu na to, jak je chvalyhodnd, odGvodnit takovéto rozdilné
zachdzeni mezi otevienymi a uzavienymi fondy. Je pravda, Ze z povahy uzavieného fondu
vyplyvd, Ze investofi nemohou vykondvat svd prava na vyplaceni, kdykoli by chtéli. Tento
charakteristicky rys uzavrenych fondi je vsak nezavazuje k tomu, aby nemovitosti, které ziskaji
do svého majetku, méli ve svém majetku déle, nez kdyby byly fondy otevienymi. Vzhledem
k tomu, ze prvni podminka stanovena v ¢l. 35 odst. 10-b podle v$eho neni v souladu s takovym
cilem, nemize tento cil predstavovat pozadovany objektivni davod.

90. Druhy davod nabizeny predkldadajicim soudem je, ze cilem vnitrostatni pravni Upravy je
v podstaté zabranit tomu, co by bylo mozno nazvat efektem ,snéhové koule” ve vztahu k trhu
s komer¢nimi nemovitostmi. V této souvislosti predkladajici soud vysvétluje, ve vztahu
k otevienym fonddm, ze pokud by doslo na trhu v dtsledku poklesu cen nemovitosti ke krizi,
mohlo by to mnohé investory primét k tomu, aby zadali o pred¢asné splaceni ¢asti investovanych
castek. Tim by mohlo dojit k pohlceni rezerv likvidity téchto fondd, které by nasledné mohly byt
nuceny prodat ¢ast téchto nemovitosti za cenu nizsi, nez je jejich ucetni hodnota, aby vyhovély
zadostem o vyplaceni akcii**. Aby se takovému riziku predeslo, je tedy legitimni podporovat
pouze rozvoj uzavienych fonda — a bez ohledu na to, zda pravni Gprava, kterd se na né vztahuje —
tim, Ze jsou urcitd danova zvyhodnéni vyhrazena pouze jim, jako je pravé zvyhodnéni stanovené
v ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006.

91. V tomto ohledu cil zaméfeny na omezeni rizika systémové povahy zjevné predstavuje
naléhavy dtivod obecného zijmu pro ucely unijniho prava®. Systémova rizika jsou totiz zjevné
divodem ke znepokojeni, jak doklada skute¢nost, ze Evropska unie prijala nafizeni zaméfené na
omezeni takovych rizik, pokud jde o financni trhy.

% — Rozdil mezi likviditou otevienych a uzavienych investi¢nich fondd je nyni uznén ¢ldnkem 1 nafizeni v pfenesené pravomoci 694/2014.

% — Trvani na tom, Ze tento problém existuje, namisto argumentace ve smyslu rizika, aby byl ¢lensky stat opravnén dovolavat se nutnosti
tomuto riziku celit, by vedlo k legislativnimu ping-pongu a odrézelo by podle mého ndzoru uréitou formu justi¢ni kratkozrakosti:
opatteni je pfijato jako odpovéd na urcity problém, ale bude muset byt zrudeno, jakmile bude jeho Gc¢innost zji$téna, coz povede
k tomu, Ze se dot¢eny problém objevi znovu, a tak povede dany stat k obnoveni uvedeného opatreni, a tak pordd dal. Pokud je problém
zminovany ¢lenskym stitem v soucasné dobé pod kontrolou, mozna je to pravé proto, Ze opatfeni prijatd za ucelem Fe$eni tohoto
problému funguji.

— Viz natizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1092/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o makroobezietnostnim dohledu nad
finanénim systémem na tirovni Evropské unie a o zfizeni Evropské rady pro systémova rizika (Ut. vést. 2010, L 331, s. 1). Je pravda, Ze
v projedndvané véci se dotcené systémové riziko tykd trhu s nemovitostmi. Avsak existence takového rizika dozvuka krize na trzich
s nemovitostmi ve vztahu ke stabilité finanéniho systému a hospodaistvi jako celku je podle vseho obecné prijimdna. Viz naptiklad
prvni bod odavodnéni doporuceni Evropské rady pro systémova rizika ze dne 31. fijna 2016 o doplnéni chybéjicich ddaju
o nemovitostech (ESRB/2016/14) (Ut. vést. 2017, C 31, 5. 1).

ECLI:EU:C:2021:148 19



STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA G. HOGANA — sPOJENE VECI C-478/19 A C-479/19
UBS ReAL ESTATE

92. Aby vsak byla nepfima diskriminace takového druhu slucitelnd s unijnim pravem, musi nejen
sledovat naléhavy divod obecného zajmu, ale musi byt téz primérena ve vztahu k dosazeni tohoto
cile. To znamens, Ze prijaté opatfeni (v projednavané véci vylouceni otevienych fond z moznosti
mit prospéch z 50% snizeni sazby dani) musi byt zptsobilé zarucit dosazeni tohoto cile a nesmi jit
nad ramec toho, co je k dosazeni tohoto cile nezbytné®.

93. Domnivdm se rovnéz, ze v pripadé predchdzeni komplexnimu riziku je nutno priznat
Clenskym statim urcity prostor pro uvdzeni®®. Prezkum primérenosti jakéhokoli opatfeni prijatého
k dosazeni takového cile provadény Soudnim dvorem by tak mél byt omezen na ovéreni toho, zda
nedoslo v tomto ohledu ke zjevnému pochybeni®.

94. 1kdyz je tento problém pro trh s nemovitostmi pravdépodobné méné vyznamny nez jiné, jako
je predluzeni spolecnosti nebo domdcnosti, je v oblasti financi dobre znam a podle mého nazoru
odivodnuje, aby se o néj clenské staty zajimaly, nebot jakdkoli krize je obecné vysledkem
kombinace vice faktori. To plati tim spiSe, jako je tomu v projednavané véci, ze se dotcené
opatreni tykd konkrétné komercnich nemovitosti®, tedy trhu, na kterém jsou investi¢ni fondy
hlavnimi hraci®.

95. Navrhuji vénovat se nejprve druhému kritériu, a sice nutnosti toho, aby dotc¢ené opatreni
neprekracovalo meze toho, co je nezbytné pro dosazeni posuzovaného naléhavého davodu
obecného zjmu.

% — Viz napriklad rozsudek ze dne 10. unora 2011, Haribo Lakritzen Hans Riegel a Osterreichische Salinen (C-436/08 a C-437/08,
EU:C:2011:61, bod 122). Nékteré rozsudky nebo ndstroje odkazuji na tfeti kritérium, a sice Ze nesmi byt mozné nahradit tento
pozadavek méné omezujicim opatfenim, které by mohlo vést ke stejuému vysledku. To vsak predstavuje druhou stranu tohoto kritéria,
a sice ze dotcené opatieni nesmi prekracovat meze toho, co je k dosazeni tohoto cile nezbytné. Pokud by totiz bylo mozné prijmout
méné omezujici opatfeni, které by mohlo vést ke stejuému vysledku jako dané opatieni, pak by toto posledné uvedené opatteni
nevyhnutelné prekrac¢ovalo meze toho, co je k jeho dosazeni nezbytné.

% — Obdobné, pokud jde o omezeni zdravotnich rizik, viz rozsudek ze dne 1. bfezna 2018, CMVRO (C-297/16, EU:C:2018:141, bod 65).

% — Obdobné viz rozsudek ze dne 18. ¢ervna 2015, Estonsko v. Pralament a Rada (C-508/13, EU:C:2015:403, bod 29).

® — Je obecné prijimano, ze komer¢ni nemovitost ma urcité specifické vlastnosti, které z ni, prinejmensim caste¢né, ¢ini zvlastni trh
oddéleny od trhu s rezidenénimi nemovitostmi. Je véak patrné uzndvanym faktem, Ze existuje vyznamné riziko pielévéni (,spillover”)
negativnich G¢inkit z odvétvi komercnich nemovitosti do $irsiho finan¢niho sektoru a redlného hospodarstvi. V tomto smyslu viz
Evropské rada pro systémova rizika (ESRB), Report on vulnerabilities in the EU commercial real estate sector [Zprdva o zranitelnosti
unijniho odvétvi komerénich nemovitosti], listopad 2018, s. 51. Dle této zpravy navic odvétvi komerénich nemovitosti predstavovalo
v roce 2018 v Itélii priblizné 6 % hrubého domaciho produktu. Viz s. 11. Je nutno pripustit, Ze i kdyz Itilie nebyla dle této zpravy mezi
¢lenskymi staty, které byly nejvice vystaveny riziku rozsifeni negativnich tc¢inka v roce 2018, neznamena to, Ze toto riziko neexistuje
(a tim méné, Ze neexistovalo v roce 2006). Potirdni tohoto rizika tak musi byt povazovéno za ¢innost, kterd by mohla pfedstavovat
naléhavy divod obecného zdjmu pro Gcely unijniho prava.

— Podle nékterych autort byly nemovitostni investi¢ni fondy v roce 2020 v Itélii nej¢astéji pouzivanym prostfedkem pro investovani do
komer¢nich nemovitosti. Viz Croce L., de Capitani, G. a Trutalli, F., Commercial real estate in Italy: Overview, Thomson Reuters
Practical law, internetovy priivodce typu otazek a odpovédi tykajici se korporatniho prava nemovitosti v Italii. Studie PwC, ktera
odkazuje na udaje Banca d’Italia, uvadi, Ze nemovitostni fondy v Itdlii obhospodafovaly v roce 2019 aktiva sestavajici
z maloobchodnich, kancelafskych nebo primyslovych nemovitosti v hodnoté odpovidajici 56 000 000 000 euro. Tato studie v$ak neu-
vadi celkovou velikost tohoto trhu. Viz PwC, Real Estate Market Overview: Italy 2019 [Prehled trhu s nemovitostmi: Itdlie 2019],
k dispozici na internetové strance této globdlni sité spolecnosti. V Irsku predstavoval podil komerc¢nich nemovitosti v majetku investic-
nich fondu (s vyjimkou nemovitostnich fondu a pojistovacich spole¢nosti a penzijnich fonda) v roce 2016, v zévislosti na odhadu celko-
vého vyuzitého trhu, mezi 25 a 50 % portfolia komerénich nemovitosti (kanceldfskych, maloobchodnich a primyslovych). Odhad
vytvoreny na zdkladé téchto udaji je zminén v Coates, D., Daly, P., Keenan, E., Kennedy, G., a McCarthy, B., Who Invests in the Irish
Commercial Real Estate Market? An overview of Non-Bank Institutional Ownership of Irish CRE, Banc Ceannais na hEireann/irska cen-
trélni banka, Financial stability Notes [Dluhopisy finan¢ni stability], ¢. 6, 2019, ¢. 6, s. 5 a 7. Ve Francii je 14 % komerénich nemovitosti
v Pafizi a na pfedmeéstich Pafize v majetku investi¢nich fondi (kotovanych na burze ¢i nekotovanych, ale s vyloucenim instituciondl-
nich investord nebo bank). Viz Association francaise des sociétés de placement immobilier (ASPIM) a Ernst & Young, L’investissement
immobilier, une dynamique au service des territoires: 1" étude socio-économique des fonds d’investissement immobilier non cotés, fijen
2019,s.7.
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96. Pokud se v projedndvané véci zaméfime na Gcinky uplatnéni tohoto opatfeni, lze tuto
podminku povazovat za splnénou, jelikoz Itdlie pouze vyloucila oteviené fondy z urcitého
danového zvyhodnéni, ale neuchylila se k tomu, aby jim cisté a jednoduse zakazala nabyvat
nemovitosti nachdzejici se na jejim tzemi.

97. Pokud vs$ak jde o prvni kritérium, a sice ze dané opatfeni musi predstavovat vhodny
prostredek zpusobily zarucit dosazeni posuzovaného naléhavého divodu obecného zajmu, neni
situace tak jednoducha.

98. V tomto ohledu je potfeba pripomenout, ze zaprvé toto kritérium jednoduse vyzaduje, aby
dotCené opatreni mohlo tvrzené riziko smiZit®®. To tedy znamend, ze dotCené opatreni je
prinejmens$im ucinné. Neznamend to vsak, Ze toto opatfeni musi byt samo o sobé zpusobilé
odstranit uvedené riziko, coz by bylo v praxi velmi ¢asto nemozné. Pokud by tomu tak nebylo,
znamenalo by to, ze by bylo clenskym statim za dcCelem dosazeni urcitého cile namisto
jednoznac¢ného zakazu spiSe branéno v pouziti kombinace odrazujicich opatreni.

99. Zadruhé, aby mohlo byt opatfeni povazovano za vhodny prostfedek zptisobily zarucit
dosazeni naléhavého diivodu obecného zajmu, musi toto opatfeni skute¢né odrazet snahu tohoto
cile dosahnout soudrznym a systematickym zptisobem .

100. Mam za to, ze v projedndvané véci existuje souvislost mezi vnimanym rizikem, jak bylo
zminéno, a otevienou ¢i uzavienou povahou dotcenych fondt. Jak totiz vysvétlil predkladajici
soud, pokud otevieny fond nabizi kazdodenni vypldceni, ale podstatna cast aktiv, do nichz tento
fond investuje, nemuze byt preménéna na likvidni prostredky béhem jednoho dne, aniz by doslo
ke znacné ztraté hodnoty tohoto majetku, vznikd nesoulad aktiv a pasiv. Tento problém ndsledné
vyvolava riziko spocivajici v tom, ze tyto fondy mohou byt nuceny prodavat budovy uprostred
nemovitostni krize, ¢imz jakoukoli krizi na trhu s komerénimi nemovitostmi jesté vice
prohloubi®. To je diivod, pro¢ nyni existuje rada pravidel zamérenych na zaruceni urcité miry
likvidity otevienych fondd, aby bylo zajisténo, ze tyto fondy budou schopny plnit své povinnosti
vyplaceni a dalsi zavazky®.

¢ — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 1. bfezna 2018, CMVRO (C-297/16, EU:C:2018:141, bod 65).
% — V tomto smyslu viz rozsudek ze dne 14. listopadu 2018, Memoria a Dall'Antonia (C-342/17, EU:C:2018:906, bod 52).

— Viz napfiklad Evropskd rada pro systémova rizika (ESRB), Report on Vulnerabilities in the EU Commercial Real Estate Sector [Zprdva
o zranitelnosti unijniho odvétvi komerénich nemovitosti], listopad 2018, s. 5. ,[I]nvesti¢ni prostfedky, jako jsou oteviené nemovitostni
investi¢ni fondy, ¢eli rizikim vypldceni, kterd mohou vést az k opravdm cen na [trhu s komer¢nimi nemovitostmi], pokud budou fondy
nuceny proddvat sva aktiva urychlené”. Tamtéz, s. 79. V tomto ohledu je nutno mit na paméti, ze investofi do tohoto typu fondu
obecné zadaji o vyplaceni za icelem omezeni své ztraty z divodu poklesu cen na trhu s nemovitostmi.

— V fijnu 2016 prijala US SEC (Komise pro burzu a cenné papiry) nova pravidla na podporu a¢inného Ffizeni rizika likvidity otevienych
fondu (https://www.sec.gov/rules/final/2016/33-10233.pdf); v ¢ervenci 2016 zveiejnila HK SFC (Komise Hongkongu pro cenné papiry
a futures) obézinik poskytujici obhospodafovatelim dodate¢né pokyny, zejména v souvislosti s fizenim rizika likvidity
(https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/EN/circular/doc?refNo= 16EC29); UK FCA (Regula¢ni orgin Spojeného krélovstvi)
zvefejnil dodate¢né pokyny (https://www.fca.org.uk/publications/documents/liquidity-management-investment-firms-good-practice);
francouzsky AMF (Utad pro finanéni trhy) zvefejnil konzultaéni zpriavu o zatézovém testovédni na tGrovni investi¢nich fondd
(srpen 2106,
https://www.amf-france.org/en/news-publications/news-releases/amf-news-releases/autorite-des-marches-financiers-amf-launches-
consultation-use-stress-tests-help-manage-risk-asset, zédvére¢na zprava zvefejnéna v tnoru 2017), jakoZ i podrobné pokyny pro
uplatniovani nové zavedenych odklada vyplaceni (prosinec 2016,
https://www.amf-france.org/en/news-publications/news/setting-redemption-gates-mechanisms-amf-publishes-new-instruction-and-
adjusts-its-existing-policy); indickd SEBI (Rada pro cenné papiry a burzu) zvefejnila obéznik (kvéten 2016) v odvétvi spravy likvidity
(https://www.sebi.gov.in/sebi_data/attachdocs/1464693701007.pdf). Viz téz The Board of the International Organization of Securities
Commissions [Rada Mezindrodni organizace komisi pro cenné papiry], Open-ended Fund Liquidity and Risk Management — Good
Practices and Issues for Consideration — Final report, inor 2018
(https://memofin-media.s3.eu-west-3.amazonaws.com/uploads/library/pdf/Memo%200ICV%20gestion%20risque%20liquidit%c3 %a9.
pdf) nebo pozdéji, v kontextu krize zpisobené onemocnénim Covid, ESMA, Doporudeni Evropské rady pro systémova rizika o riziku
likvidity v investi¢nich fondech, 12. listopadu 2020, zejména strana 54 tykajici se nemovitostnich fonda.
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101. Situace tykajici se uzavienych fondi je odlisnd. V uzavieném fondu lze na rozdil od toho, co
v zésadé plati pro oteviené fondy, pozadovat vyplaceni podilovych listi pouze v predem stanoveny
den nebo, podle zvoleného vzorce, az po uplynuti ur¢itého poctu let od upisu. Vyhoda uzavienych
fondt ve srovndni s otevienymi fondy spociva v tom, Ze v pripadé uzavienych fonda nehrozi, ze
budou vystaveny nahlé potrebé provadét improvizované prodeje majetku za tcelem obstarani
likvidity. Kromé toho z hlediska kapitdlovych trhi se méa obecné za to, ze nemovitostni fondy by
mély byt zaklddany jako fondy s omezenou likviditou nebo jako uzaviené fondy, a to z divodu
dlouhodobé povahy investice do nemovitosti a doby potiebné k tiplnému dokonceni prodeji
nemovitych aktiv .

102. Lze si zajisté opravnéné klast otazku, zda odrazujici ucinek opatreni spocivajiciho pouze
v odmitnuti danového zvyhodnéni takovému typu fondu je dostate¢ny k dosazeni naléhavého
dtvodu obecného zajmu v podobé omezeni systémového rizika na trhu s nemovitostmi tim, ze
oteviené fondy od plisobeni na tomto trhu odrazuje®. Jak jsem vsak jiz vysvétlil, k tomu, aby
mohlo byt dotcené opatfeni povazovano za primérené podle zasady proporcionality, jak je
zakotvena v unijnim pravu, postacuje, aby k dosazeni dot¢eného naléhavého divodu obecného
zajmu mohlo prispét®.

103. V projedndvané véci je nutno podotknout, Ze relevantnim cilem, ktery idajné sleduje prvni
kritérium stanovené v ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni vlady s moci zdkona ¢. 223/2006, je omezit
systémova rizika ohrozujici trh s komer¢nimi nemovitostmi, kterd zptsobuje rozvoj c¢innosti
otevienych nemovitostnich fondd. S ohledem na skute¢nost, Ze bylo konstatovano, ze toto prvni
kritérium zakladd neprimou diskriminaci, coz znamend, Ze ma odrazujici uc¢inek na dotcené
fondy, takové kritérium k dosazeni tohoto cile nezbytné prispiva.

104. To plati tim spiSe, ze jelikoz musi byt ¢lenskym statim priznan urcity prostor pro uvazeni pri
predchizeni komplexnim rizikim zahrnujicim velké mnozstvi faktord, neni patrné nikterak
iracionalni, pokud clensky stat takové riziko zohledni. Jak ukazuji nedavné zkuSenosti, k radé
krizi na nékterych trzich doslo z toho divodu, ze soubézné nastaly urcité uddlosti, které se samy
o sobé jevily jako nepravdépodobné. Udalosti let 2007-2011 ukazaly, ze riziko systémovych Sokd je
v této situaci velmi redlné.

105. Podobné si lze v této souvislosti klast otdzku, zda je takové opatieni soudrzné s prijatymi
opatrenimi se stejnym ucinkem, pokud jde o oteviené fondy podle italského prava, kdyz je témto
italskym fonddm zakdzdno investovat na trhu s nemovitostmi. Je vsak potfeba mit na paméti, ze
unijni pravo se nevztahuje na obracenou diskriminaci®. Skutec¢nost, ze ve vztahu k fondam podle
vnitrostatniho prava bylo prijato drastictéjsi opatreni, tak nemiize zpochybnit predpoklad, ze je
dany cil sledovan soudrznym zptisobem.

106. Dotcené danové opatreni je v kazdém pripadé podle vieho soucasti urcitého legislativniho
balicku urceného k dosazeni uvedeného cile, a sice zvyhodnéni investic, které na italském trhu
s komer¢nimi nemovitostmi uskutecnuji nikoli oteviené, ale uzaviené fondy za ticelem snizeni

% — Viz napriklad Dillon Eustace, A Guide to Irish Regulated Real Estate Funds, 2009, strana 4.

¢ — Obdobné viz rozsudek ze dne 10. dubna 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249,
bod 43).

% — Pokud by v rdmci prvni podminky testu proporcionality mél byt u¢innosti dot¢eného opatteni priklidan nadmérny vyznam, stietla by
se tato podminka s druhou podminkou, ktera stanovi, ze dotéené opatieni nesmi piekracovat meze toho, co je nezbytné.

® — Viz rozsudek ze dne 16. ¢ervna 1994, Steen (C-132/93, EU:C:1994:254, body 9 az 11).
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systémového rizika, které by vzniklo v disledku prilis velkého poctu budov ve vlastnictvi téchto
fonda™. Jakékoli posouzeni toho, zda je dotcené opatreni dostatec¢né, by tak vyzadovalo celkové
prezkoumani vsech takovych opatfeni, ktera vSak nebyla vnitrostatnim soudem specifikovana.

107. Je pravda, Ze jind opatfeni, zejména opatfeni vztahujici se ke zptisobu chovani, jako je zdkaz
nabyvani nemovitosti v Itdlii ke spekulativhim ucelim, by zde byla byvala pro tento tucel
pravdépodobné Gc¢innéjsi. Takova opatieni by vsak méla jesté vétsi dopad na volny pohyb kapitalu
a svobodu podnikani. A fortiori by se stejny problém objevil i v pripadé, ze by byla vici vSem
fondtum, které by chtély nabyvat komercni nemovitosti v Italii, prijata strukturdlni opatteni, jako
jsou ta, ktera v souc¢asné dobé upravuje smérnice o AIF. Je potfeba pamatovat na to, Ze pravo na
svobodu podnikani zahrnuje pravo kazdého podniku volné naklddat v mezich odpovédnosti,
kterou nese za vlastni jedndni, hospodafskymi, technickymi a finan¢nimi zdroji, které ma
k dispozici.

108. Spolec¢nost UBS Real Estate nicméné tvrdi, Ze by prvni podminka nebyla vhodna k zajisténi
toho, aby bylo dosazeno cile spocivajictho v omezeni systémového rizika zjisténého
predkladajicim soudem, nebot by mezi témito uzavienymi investi¢cnimi fondy a otevienymi
investicnimi fondy neexistoval zddny rozdil. Oba druhy fondd se vyznacuji stejnymi
charakteristikami a podléhaji stejnym pravidlam spravy a investovani.

109. Skute¢né tomu tak ale je? Na tomto misté lze poznamenat, Ze podobnosti uvadéné
spolecnosti UBS Real Estate, pokud jde o pravidla spravy a investovéni, se vztahuji na pravidla
pouzitelnd na zakladé kvalifikace dotcenych subjekti jako investi¢nich fondd. Pokud jde
o problém vzneseny predkladajicim soudem, UBS Real Estate pripousti, ze existuje rozdil mezi
otevienym a uzavienym fondem, nebot u otevieného fondu z povahy véci vznika nesoulad aktiv
a pasiv.

110. UBS Real Estate odpovida tak, ze oteviené nemovitostni fondy, pokud disponuji vétsim
mnozstvi likvidity nez uzaviené fondy, jsou podle ni méné rizikovou investici. S timto
argumentem se vSak nemohu ztotoznit. Rizika, na kterda na tomto misté spolecnost UBS Real
Estate odkazuje, jsou rizika, jimz jsou vystaveni jednotlivi investofi. To v$ak nejsou rizika
zminovanad predkladajicim soudem, ktera jsou obecné systémové povahy v tom smyslu, zZe
problém nesouladu aktiv a pasiv mize prohloubit propad cen na trhu s komerc¢nimi
nemovitostmi”, a tim, za urcitych okolnosti, jak ukazuji nedavné zkusenosti, v konecném
dasledku ohrozit i bankovni a finan¢ni trhy.

111. Kone¢né UBS Real Estate tvrdi, Ze oteviené fondy podle némeckého prava jsou ve
skutecnosti srovnatelné s uzavienymi fondy podle italského prava. Na jedné strané némecké
pravo udajné vyzaduje zachovani likviditniho polstare, ktery nesmi klesnout pod urcitou hranici.
Tento likviditni pol§tar udajné snizuje riziko likvidity spojené s investici. V pripadé dotcenych
dvou fondt tak jejich provozni pravidla stanovi, ze musi drzet alespon 5 % hodnoty téchto fonda
ve formé likvidnich prostfedkii. Na druhou stranu tento zdkon umoznuje otevienym fondim
zakotvit pravidla, kterd jim umozni odlozit pripadny prodej nemovitosti v majetku fondu za

7 — Viz bod 76 tohoto stanoviska. Jak jsem vysvétlil ve svém stanovisku ve véci Autoridade Tributdria e Aduaneira (Impot sur les
plus-values immobiliéres) (C-388/19, EU:C:2020:940), Soudni dvirr by nemél posuzovat daiovd opatfeni oddélené, ale musi spise
usilovat o to, aby ziskal dplny obraz danové pravni Gpravy pouzitelné na dotcenou situaci, i kdyz se tim toto posouzeni stivé

vvvvvv

I — Totéz plati pro argumenty spole¢nosti UBS Real Estate tykajici se doporuc¢eného investi¢niho horizontu pro investory téchto fondu.
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ucelem vyplaceni ucastnikd, coz vylucuje riziko predvidané predkladajicim soudem. Pravé takové
pravidlo bylo zakotveno v provoznim fadu dotcenych fond”. Naproti tomu, italska pravni Gprava
umoznuje italskym uzavienym fonddm upravit podminky predcasného vyplaceni podilovych listti.

112. V tomto ohledu souhlasim s tim, zZe dolozky, na které odkazuje spolecnost UBS Real Estate,
by skute¢né mohly snizit riziko zjisténé predkladajicim soudem, nebot tyto dolozky umoznuji
spolecnosti UBS Real Estate odlozit vyplaceni uskute¢nénych investic az na dobu tfi let. Navic,
ackoli prospekty a statut tykajici se tohoto fondu stanovi, Ze investori mohou v zdsadé pozadovat
vyplaceni a tato vyplata maze byt pozastavena pouze za vyjimec¢nych okolnosti, je potireba uvést, ze
tato ustanoveni upravuji moznost pozastavit uspokojeni pohledavek na relativné dlouhou dobu
a ze mezi vyjimec¢né okolnosti, které mohou odivodnit jejich uplatnéni, patii i krize na trhu
s nemovitostmi. To vSe vSak prislusi ovérit vnitrostatnimu soudu.

113. Je vSak potfeba uvést, ze triletd doba pozastaveni zadosti o vyplaceni uskutecnéné investice je
krat$i nez doba, po jejimz uplynuti mohou vyplaceni pozadovat investofi v uzavieném fondu,
ktera Cini obecné 5 az 20 let, a primeérné trva 10 az 12 let. Ovéem vzhledem k tomu, ze krize
v oblasti nemovitosti maze klidné trvat i déle nez tfi roky”, vyplyva z toho, Ze takova ustanoveni,
jako jsou ustanoveni obsazena v prospektu a statutu spole¢nosti UBS Real Estate, by sice mohla
slouzit ke zmirnéni rizika zminovaného predkladajicim soudem, nicméné uplné toto riziko
nevylucuji. Podle mého nazoru Soudnimu dvoru neprislusi posuzovat, zda s ohledem na obsah
dotcenych ustanoveni je toto pretrvavajici riziko dostate¢né k tomu, aby odivodnilo prijeti
opatfeni clenskymi staty v reakci na toto riziko. Toto kone¢né posouzeni prislusi spise
vnitrostaitnim soudam.

114. Pokud by tato ustanoveni mohla uvedené riziko v plném rozsahu odstranit, vyvstava otazka,
zda by mélo byt urcité kritérium povazovano za neprimeérené (nebo prekracujici meze toho, co je
nezbytné) z divodu, ze neobndasi podrobné posouzeni pravidel fungovani fondd™, ale zavisi
vylucné na jejich kvalifikaci provedené v pravni uprave, kterou se fungovani téchto fonda ridi™.

115. Ve vécech volného pohybu je Soudni dvir vici takovému pristupu pomérné obezietny
a vyzaduje pouziti co mozné nejpresnéjsich kritérii™.

— Clének 12 obecného statutu téchto dvou fondd, ve verzi zaslané Soudnimu dvoru, stanovi: ,[spravcovska] spole¢nost si vyhrazuje pravo
docasné odmitnout vyplaceni z divodua likvidity za ucelem ochrany investort. Pokud bankovni vklady a vynosy z prodeje néstroje
penézniho trhu, investi¢nich podild a cennych papir v majetku fondu nepostacuji k zaplaceni odkupni ceny a zajisténi rddné
pokracujici spravy podniku nebo pokud nejsou okamzité k dispozici, ma spole¢nost pravo odmitnout vyplaceni na dobu $esti mésici.
Pokud po uplynuti vy$e uvedené doby stdle nejsou k dispozici dostate¢né penézni prostiedky na vyplaceni, musi byt majetek
investi¢niho fondu proddn. Spole¢nost miize odmitnout vyplaceni az do okamziku dokonceni prodeje tohoto majetku za ptijatelnych
podminek, nejdéle vsak na dobu dvou let ode dne podani zddosti o vyplaceni. Na zdkladé ozndmeni investorim [zverejnéného
v elektronickém Bundesanzeiger (Spolkovy ufedni véstnik) a ve finan¢nim ¢i jiném deniku s dostate¢né velkym poétem vytiskdt nebo
v elektronickych informaé¢nich médiich uvedenych v prospektu prodeje] mtize byt vyse uvedend doba prodlouzena o dalsi rok.”

— Napriklad tzv. ,subprime” krize méla dopad na americky trh s bydlenim pfinejmensim v letech 2007 az 2012. Podobnd krize postihla
$panélsky i irsky trh s nemovitostmi v obdobi let 2008 az 2014.

— V tomto ohledu musim pfipomenout, Ze poloZend otdzka se tykd slucitelnosti prvni podminky uvedené v ¢l. 35 odst. 10-b nafizeni
vlddy s moci zdkona ¢. 223/2006, kterd musi byt splnéna, aby bylo mozno vyuzit snizeni danovych sazeb, nikoli praxe italskych
danovych orgdnti. Argumentace predestiend spole¢nosti UBS Real Estate tak musi byt chdpana tak, Ze kritizuje pouziti podminky
vychdzejici z oteviené nebo uzaviené povahy daného fondu, nebot by bylo byvalo vhodnéjsi pouzit kritérium zalozené na
propracovanéj$i analyze pravidel fungovéni téchto fonda.

— V tomto ohledu je tieba opakované pripomenout, Ze v dobé rozhodné z hlediska skutkového stavu ve véci v pavodnim fizeni nespadaly
nemovitostni fondy do oblasti pisobnosti smérnice 85/611, a tudiz se na né nevztahovala ani zdsada vzdjemného uznavani, ani samotna
zésada kontroly ze strany statu pavodu.

7 — Nicméné v oblasti, kterd vskutku spadd do vylu¢né pravomoci Unie, Soudni dvir pfipustil, Ze pouziti obecného kritéria (trvani

manzelstvi po dobu jednoho roku, k ujisténi se o existenci a stabilité vztaht mezi dotéenymi osobami) neporu$uje zdsadu

proporcionality, i kdyZ by bylo moZné provést podrobnéjs$i posouzeni kazdé situace zalozené napiiklad na provedeni dukazd
predlozenych zdcastnénymi. Viz rozsudek ze dne 19. prosince 2019, HK v. Komise (C-460/18 P, EU:C:2019:1119, bod 89).
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116. Ja se vsak domnivam, ze pokud by mél predkladajici soud dospét k zavéru, ze diavodem
preferen¢niho danového zachazeni s uzavienymi nemovitostnimi fondy bylo chranit se pred
pripadnymi systémovymi riziky na trhu komer¢nich nemovitosti, a potazmo pred pripadnymi
systémovymi riziky vznikajicimi na finanénich trzich, pak pouziti takového kritéria podle vieho
nebylo zjevné neprimérené”. S védomim prostoru pro uvazeni, ktery clenské staty v téchto
zélezitostech maji, by muselo byt za téchto okolnosti jakékoli usili o zvyhodnéni uzavienych
nemovitostnich fond povazovano za pfimérené, byt by bylo mozné rozlisovat jesté podrobnéji
tim, Ze by byly rovnéz zvyhodnény urcité konkrétni oteviené fondy, jejichz ujedndni a prospekty
by usilovaly o ¢astecné vylouceni rizika vyplyvajiciho z nesouladu aktiv a pasiv.

V. Zavéry

117. S ohledem na vyse uvedené tivahy tak navrhuji Soudnimu dvoru, aby na predbézné otazky
polozené Corte suprema di cassazione (Nejvyssi kasacni soud, Itdlie) odpovédél nasledovneé:

,Clanek 56 ES musi byt vykladan v tom smyslu, Ze umozuje pouziti kritéria zalozeného na povaze
fondu jako fondu otevieného nebo uzavieného coby podminky pro ziskdni snizeni sazby dané ze
zapisu hypotéky a dané z prevodu nemovitosti a podniki, které musi byt zaplaceny v pripadé
nabyti nemovitosti, pokud je uvedené kritérium odivodnéno skutecnosti, zZe prispivd k ochrané
proti systémovym rizikim na relevantnim trhu s nemovitostmi, a téz za podminky, ze nedochazi
k pfimé diskriminaci na zdkladé takovych faktord, jako je to, zda jsou fondy podrizeny spravé
v Itdlii ¢i se jinak ridi italskym pravem.”

77— Jak jsem jiz uvedl, postoj ve vztahu k pfimé diskriminaci — pokud by byla prokéazéna — je jiny.
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