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W Sbirka soudnich rozhodnuti

STANOVISKO GENERALNIHO ADVOKATA
MANUELA CAMPOS SANCHEZ-BORDONY
prednesené dne 8. inora 2024

Véc C-174/23

HJ,
IK,
LM
proti
Twenty First Capital SAS

[zddost o rozhodnuti o predbézné otazce, kterou podal Cour de cassation (Kasa¢ni soud, Francie)]

,Rizeni o piedbézné otdzce — Svoboda usazovdni — Spravci alternativnich investi¢nich fondi
(AIFM) — Smérnice 2011/61/EU — Podminky provozovani ¢innosti — Clanek 13 — Zasady
a postupy odmeénovani spravctt — Pusobnost ratione temporis*

1. Smérnice 2011/61/EU? stanovi harmonizovany a prisny regula¢ni a dohledovy ramec pro
¢innost spravci alternativnich investi¢nich fondi (déle jen ,spravci®) v Unii.

2. Smérnice 2011/61 mimo jiné stanovi, ze ¢lenské staty musi od spravca vyzadovat, aby pro
urcité kategorie zaméstnanct zavedli a udrzovali zdsady a postupy odménovani, které jsou
v souladu s fadnym a G¢innym fizenim rizik (¢lanek 13).

3. Tato povinnost se vztahuje i na zaméstnance, jejichz profesni ¢innost méd podstatny vliv na
rizikovy profil alternativnich investi¢nich fondi (dale jen ,, AIF*), které spravuji.

4. Spor, na jehoz zakladé byla podana tato zadost o rozhodnuti o predbézné otazce, probiha mezi
spravcem a nékolika jeho spolupracovniky ve véci odmén sjednanych ve smlouvé ze dne
27. ¢ervna 2014. Francouzsky soud prvniho stupné a odvolaci soud prohlasily tuto smlouvu za
neplatnou, protoze nesplinovala pozadavky stanovené ve vnitrostatnich predpisech provadéjicich
smérnici 2011/61.

5. Cour de cassation (Kasacni soud, Francie), ktery md spor s konec¢nou platnosti rozhodnout,
zada Soudni dvur, aby rozhodl o pouzitelnosti ratione temporis nékterych ustanoveni smérnice
2011/61 ve vztahu ke smlouvé, ktera je predmétem sporu.

! — Pavodni jazyk: $panélstina.

2 — Smérnice Evropského parlamentu a Rady ze dne 8. Cervna 2011 o spravcich alternativnich investi¢nich fondd a o zméné smérnic
2003/41/ES a 2009/65/ES a natizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010 (Ut. vést. 2011, L 174, s. 1). Dile ji budu oznacovat jako
»smérnici 2011/61“ nebo ,,smérnici AIFM*“.
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6. Tato zadost o rozhodnuti o predbéziné otdzce tak dava Soudnimu dvoru moznost vylozit
smérnici 2011/61 s cilem urcit, od jakého okamziku vznikd spravcim povinnost dodrzovat
pozadavky na odménovani stanovené v clanku 13 této smérnice v plném rozsahu.

I. Pravni ramec
A. Unijni prdavo

1. Smérnice 2011/61
7. Bod 24 odavodnéni uvadi:

»Pro ucely reseni potencialné skodlivych ucinkt $patné navrzenych struktur odmeénovani na radné
rizeni rizik a kontrolu rizikového chovani jednotlivc by méla byt pro spravce vyslovné stanovena
povinnost vytvorit a udrzovat pro ty kategorie pracovnik, jejichz profesni ¢innosti maji podstatny
dopad na rizikovy profil spravovanych alternativnich investi¢nich fondd, zdsady a postupy
odménovani, které jsou v souladu s fadnym a uc¢innym fizenim rizik. Tyto kategorie pracovniki
by mély zahrnovat prinejmensim vrcholné vedeni, zaméstnance odpovédné za ¢innosti spojené
s podstupovanim rizik a zaméstnance ve vnitinich kontrolnich funkcich a vSechny zaméstnance,
jejichz celkova odmeéna je radi do stejné tridy odménovani jako vrcholné vedeni a zaméstnance
odpovédné za ¢innosti, s nimiz je spojeno podstupovani rizik.”

8. Clanek 1 ,Predmét” stanovi:

»Llato smérnice stanovi pravidla pro udélovani povoleni, ¢innost a transparentnost spravct
alternativnich investi¢cnich fondd (dale jen ,spravci‘), ktefi spravuji nebo nabizeji alternativni
investi¢ni fondy v Unii.”

9. Clének 4 ,Definice“ v odstavci 1 stanovi:

»Pro ucely této smérnice se rozumi: [...] b) ,sprdvcem’ pravnickd osoba, jejimz predmétem
podnikatelské cinnosti je sprava jednoho nebo vice alternativnich investi¢nich fonda“.

10. Clanek 6 ,Podminky pro zahdjeni ¢innosti spravce” v odstavci 1 stanovi:

,Clenské stity zajisti, aby zadny spriavce nemohl spravovat zadny alternativni investi¢ni fond,
pokud mu nebylo udéleno povoleni v souladu s touto smérnici.

Spravce, kterému bylo udéleno povoleni v souladu s touto smérnici, musi v kazdém okamziku

7«

splnovat podminky pro udéleni povoleni stanovené touto smérnici.
11. Clanek 7 ,Zadost o povoleni v odstavci 1 stanovi:

»Clenské staty vyzaduji, aby spravce zadal o udéleni povoleni prislusné organy svého domovského
¢lenského statu.”
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12. Clanek 12 ,Obecné zasady*, ktery je obsazen v oddile 1 ,Obecné pozadavky* kapitoly III
»LPodminky provozovani ¢innosti spravce®, stanovi:

,1. Clenské staty zajisti, aby spravci vzdy:
a) jednali pfi vykonu svych cinnosti spravedlivé s patficnou dovednosti, péci a opatrnosti;

[...]

e) dodrzovali vSechny predpisy vztahujici se na provozovani jejich obchodnich cinnosti
v nejlepsim zdjmu alternativnich investi¢nich fonda nebo investori alternativnich investi¢nich
fonddq, které spravuji, a v zajmu integrity trhu;

[...]
13. Clanek 13 ,,0dménovani“ stanovi:

,1. Clenské stity vyzaduji, aby méli sprévci pro ty kategorie pracovnikd, véetné ¢lenti vrcholného
vedeni, zaméstnancii odpovédnych za cinnosti spojené s podstupovanim rizik, zaméstnanca
v kontrolnich funkcich a zaméstnanc, jejichz celkovd odmeéna je fadi do stejné prijmové skupiny
jako vrcholné vedeni a zaméstnance odpovédné za ¢innosti spojené s podstupovanim rizik, jejichz
¢innosti maji podstatny vliv na rizikovy profil spravovanych alternativnich investi¢nich fondg,
zavedeny zdsady a postupy odménovani, které jsou v souladu s radnym a a¢innym fizenim rizik,
toto rizeni rizik podporuji a nepovzbuzuji k podstupovani rizik, kterd nejsou slucitelna
s rizikovym profilem, statutem nebo zaklddacimi dokumenty alternativnich investi¢nich fondg,
které spravuji.

Spravce stanovi zasady a postupy odménovani v souladu s prilohou II.

2. Organ pro cenné papiry a trhy [(déle jen ,ESMA®)] zajisti vydani obecnych pokynt pro zasady

rfadného odmeénovani, které jsou v souladu s prilohou II. [...]“
14. Clanek 61 ,Pfrechodnd ustanoveni“ v odstavci 1 stanovi:
»opravci, ktefi vykonavaji ¢innost podle této smérnice pred 22. ¢ervencem 2013, pfijmou veskera
opatfeni nezbytnd k dosazeni souladu s vnitrostaitnim prdavem zalozen[y]m na této smérnici
a podaji zddost o udéleni povoleni do jednoho roku od uvedeného dne.”

15. Clanek 66 ,,Provedeni” stanovi:

»1. Do 22. ¢ervence 2013 clenské staty prijmou a zverejni pravni a spravni predpisy nezbytné pro
dosazeni souladu s touto smérnici. Neprodlené sdéli Komisi znéni téchto predpisti a srovnavaci
tabulku mezi ustanovenimi téchto predpisti a této smérnice.

2. Clenské staty pouziji pravni a spravni predpisy uvedené v odstavci 1 ode dne 22. cervence 2013.

[...]%

16. Podle ¢lanku 70 ,Vstup v platnost” vstoupila smérnice 2011/61 v platnost dvacdtym dnem po
vyhlaseni v Urednim véstniku Evropské unie, k ¢emuz doslo dne 1. cervence 2011.
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2. Obecné pokyny ESMA

17. V souladu s ¢l. 13 odst. 2 smérnice 2011/61 prijal orgdn ESMA ,Obecné pokyny k zasadam
rddného odménovani podle smérnice o spravcich alternativnich investi¢nich fonda“
(ESMA/2013/232), které byly zvefejnény dne 3. cervence 2013 a opraveny dne 30. ledna 2014°>.

B. Vuitrostdtni pravo. Code monétaire et financier*

18. Ordonnance n°2013-676 du 25 juillet 2013 modifiant le cadre juridique de la gestion d’actifs?,
které provedlo smérnici 2011/61 do francouzského prava, vstoupilo v platnost dne
28. ¢ervence 2013.

19. Vladni natizeni ¢. 2013-676 zejména zménilo ménovy a finan¢ni zakonik tim, Ze vlozilo ¢lanek
L. 533-22-2 s nasledujicim obsahem:

— Odstavec I v podstaté prebira clanek 13 smérnice 2011/61, ktery pozaduje, aby spravci urcili
zasady a postupy odménovani mimo jiné jednatelti a ¢lena spravni rady nebo predstavenstva,
pokud mad jejich profesni Cinnost vliv na rizikové profily spravcovskych spolecnosti nebo
spravovanych alternativnich investi¢nich fondd.

— QOdstavec II posledni pododstavec stanovi, ze podminky zdsad a postupti odménovani spravci
stanovi statut Autorité des marchés financiers [Organ pro financni trhy (Francie), dale jen
~AMEF“].

20. Clanek 33 odst. I vlddniho nafizeni ¢. 2013-676 stanovi prechodné ustanoveni, podle néhoz
»[s]pravcovské spole¢nosti, které vykondavaji k datu zverejnéni tohoto vladniho narizeni ¢innosti
odpovidajici ustanovenim, jez obsahuje, pozadaji o udéleni povoleni k vykonu Ccinnosti
spravcovské spolecnosti [...] do 22. Cervence 2014.*

21. Décret n° 2013-687 du 25 juillet 2013 pris pour 'application de 'ordonnance n° 2013-676°¢
uvadi v divodové zpraveé nasledujici:

»Vstup v platnost: spravcovské spolecnosti, které vykonavaji cinnost odpovidajici ustanovenim

uvedenym v tomto nafizeni k datu jejiho zvefejnéni, prijmou veskera nezbytnd opatreni

k dosazeni souladu s témito ustanovenimi a podaji prislusnou zadost o udéleni povoleni
. Ve v «“

nejpozdéji do 22. ¢ervence 2014 [...]“

II. Skutkovy stav, spor a predbézné otazky

22. Spole¢nost Twenty First Capital SAS spravovala subjekty kolektivniho investovani a nejméné
jeden AIF.

3 — Z4dny z nich, pokud se nemylim, se netyk4 konkrétni otazky, kter4 je predmétem této zddosti o rozhodnuti o piedbézné otazce a kterou
se bude ESMA zabyvat pfi zodpovidini nékterych otdzek hospodaiskych subjekti. Obecné pokyny jsou k dispozici na adrese
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma_2013_00060000_cs_tra_0.pdf.

* — Ménovy a finan¢ni zdkonik.

5 — Vladni nafizeni ¢. 2013-676 ze dne 25. ¢ervence 2013 o zméné pravniho ramce spravy aktiv (Utedni véstnik Francouzské republiky
¢. 173 ze dne 27. Cervence 2013). Déle jen ,vlddni natfizeni ¢. 2013-667*.

¢ — Natizeni ¢. 2013-687 ze dne 25. ¢ervence 2013 pfijaté k provedeni vlaidniho natizeni ¢. 2013-676. Zvefejnéné dne 30. ¢ervence 2013.
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23. Dne 27. cervna 2014 uzavtela spole¢nost Twenty First Capital smlouvu o partnerstvi’, kterd
stanovila razné odmény pro IK, H] a LM®

24. Dne 18. srpna 2014 ziskala spole¢nost Twenty First Capital povoleni k ¢innosti spravce podle
smérnice 2011/61.

25. Dne 12. listopadu 2015 spole¢nost Twenty First Capital sdélila IK, H] a LM, Ze odmita plnit
smlouvu o partnerstvi® s odivodnénim, Ze by se jejim plnénim dostala do nesouladu s pravnimi
predpisy.

26. Dne 24. prosince 2015 a 6. ledna 2016 podali HJ a IK™ u tribunal de grande instance de Paris
(soud prvniho stupné v Parizi, Francie) zalobu proti spole¢nosti Twenty First Capital, kterou se
domadhali plnéni smlouvy o partnerstvi a zaplaceni ndhrady $kody. Spolecnost Twenty First
Capital podala vzajemnou zalobu na neplatnost smlouvy o partnerstvi.

27. Soud prvniho stupné rozsudkem ze dne 10. ledna 2019 urcil neplatnost smlouvy o partnerstvi
z dtvodu jejtho nesouladu s vnitrostatnimi predpisy provadéjicimi smérnici 2011/61 a zalobu
zalobct zamit] .

28. Rozsudek soudu prvniho stupné byl napaden odvoldnim a dne 8. inora 2021 Cour d’appel de
Paris (odvolaci soud v Parizi, Francie) tento rozsudek potvrdil .

29. IK, HJ a LM podali proti tomuto rozsudku kasacni opravny prostiedek ke Cour de cassation
(Kasa¢ni soud, Francie).

30. Kasac¢ni soud ma za to, Ze je tfeba na zdkladé vykladu clanku 13 a ¢l. 61 odst. 1 smérnice
2011/61 urcit, zda byl ke dni uzavieni smlouvy o partnerstvi (27. cervna 2014) pouzitelny ¢lanek
L. 533-22-2 ménového a finan¢niho zdkoniku, ktery vstoupil v platnost dne 28. ¢ervence 2013.

7 — Smlouvé predchdzela fada podnikovych operaci: v bieznu 2014 prevedla spole¢nost R Participations, kterou zalozil HJ a jejimiz
spole¢niky byli LM a IK, na spole¢nost T formou postoupeni podniku tfi subjekty kolektivniho investovani zaméfené na investice na
rozvijejicich se trzich (dale jen ,fondy R“). HJ se stal zaméstnancem spolecnosti T. S cilem zorganizovat prevzeti této ¢innosti
spole¢nosti Twenty First Capital byly uzavieny rizné smlouvy, véetné smlouvy ze dne 27. ¢ervna 2014, kterd je pfedmétem sporu.
Niésledné dne 24. fijna 2014 prevedla spole¢nost T na spole¢nost Twenty First Capital ¢dst svého podniku vetné fondt R. Dne
11. prosince 2014 vstoupil HJ do spole¢nosti Twenty First Capital jakozto ¢len predstavenstva, generdlni feditel a druhy ¢len
vrcholného vedenti této spole¢nosti.

8 — Predkladaci rozhodnuti vychézi z predpokladu, Ze tyto osoby byly zaméstnanci, jejichz profesni ¢innost mohla mit vyznamny vliv na
rizikovy profil fondd, které spravovali. Odména stanovend ve smlouvé o partnerstvi se sklddala z pevné ¢asti, kterd se vyplacela ve
¢tyfech ro¢nich splatkach (¢ldnek 2), a z pohyblivé ¢ésti, kterd zévisela na provoznim zisku (¢ldnek 3).

® — Podle IK, HJ a LM probéhla tato komunikace nékolik dni pfed terminem prvni platby a spole¢nost Twenty First Capital v ni uvedla, ze
jim odmité vyplatit ¢astky, které jim nélezi podle ¢lanka 2 a 3 smlouvy o partnerstvi.

10— LM vstoupil do fizeni jakozto vedlejsi ucastnik.

' — Soud prvniho stupné rozhodl, ze Twenty First Capital je spravcem spravujicim alespon jeden AIF, a proto musi byt odména stanovend
ve smlouvé o partnerstvi v souladu s ¢lankem L. 533-22-2 ménového a finanéniho zédkoniku a ¢lankem 319-10 statutu AMF. Dodal, ze
tato ustanoveni jsou ,fidicimi pravidly verejného poraddku” (bod 4 predkladaciho rozhodnuti).

12— Podle ndzoru odvolaciho soudu ,odména stanovend v ¢lancich 2 a 3 smlouvy o partnerstvi neni v souladu s pravidly stanovenymi ve
smérnici AIFM, nebot zejména je pohyblivd, nesouvisi s vysledky a navic pohyblivd odména stanovend v ¢lanku 3 nebyla omezena na
prvni rok. Z toho vyplyvd, Ze predmét smlouvy o partnerstvi je protipréavni, a to jak s ohledem na pravidla stanovend finan¢nim
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31. V této souvislosti upozornuje, ze existuji tfi dokumenty vydané jeden Evropskou komisi®,
druhy Evropskym orgdnem pro cenné papiry a trhy' a treti AMF %, které by mohly pomoci urcit
casovou pusobnost ustanoveni smérnice 2011/61 a vnitrostatnich pravnich predpist, které ji
provadéji.

32. Z téchto dokumentd vsak vyplyvaji rozporuplné zavéry ohledné data vstupu pozadavki
clanku 13 smérnice 2011/61 v platnost:

— Dokument Komise podle vseho pripousti existenci jednoro¢niho prechodného obdobi, které
mélo skoncit dne 21. Cervence 2014 a béhem kterého nemély byt povinnosti vyplyvajici ze
smérnice 2011/61 pravné zavazné .

— Z dokumenttt ESMA a AMF vsak vyplyva, ze spravce alternativniho investi¢niho fondu podléha
pravidlam (vnitrostatniho a unijniho prava) o odménovani ode dne, kdy ziskal povoleni.

33. Predkladajici soud zvazuje i jiny mozny vyklad v zavislosti na tom, zda byla odména sjedndna
pred provedenim smérnice 2011/61 do francouzského prava nebo po ném.

— V prvnim pripadé (smlouvy uzaviené pred provedenim smérnice 2011/61 do vnitrostatniho
prava) ,by bylo mozné pripustit, Ze je obtizné pozadovat po spravci, aby okamzité zpochybnil
odménu, kterd v dobé svého sjednani zadné pravidlo neporusovala®“. Nanejvyse po ném mize
byt pozadovano, aby v prechodném obdobi vynalozil maximdalni Gsili k dosazeni souladu
s novymi pozadavky v oblasti odménovani.

— Ve druhém pripadé (smlouvy uzaviené po provedeni smérnice 2011/61 do vnitrostatniho
prava) by bylo mozné argumentovat, Ze ,vstup vnitrostatniho predpisu provadéjictho smérnici
AIFM v platnost vyvola okamzity zédkaz pro spravce sjednat do budoucna odmény, které by byly
v rozporu s pravidly stanovenymi s touto smérnici, ktera jiz vstoupila v platnost”.

34. Vzhledem k tomu, ze Zddné z téchto feseni neni ziejmé, predlozil Cour de cassation (Kasa¢ni
soud) Soudnimu dvoru tyto predbézné otazky:

»1) @) Musi byt ¢lanek 13 a ¢l. 61 odst. 1 [smérnice 2011/61] vyklddany v tom smyslu, Ze spravci,
kteri vykondvaji c¢innost podle smérnice pred 22. ¢ervencem 2013, jsou povinni dodrzovat
povinnosti tykajici se zdsad a postupi odmeénovani:

i) po uplynuti lhiity k provedeni uvedené smérnice,

ii) k datu vstupu v platnost ustanoveni, kterd provadéji smérnici do vnitrostatniho préva,

B — AIFMD  Q&As  from  the European  Commission (AIFMD: otdzky a  odpovédi), dostupné na  adrese
https://finance.ec.europa.eu/system/files/2017-05/aifmd-commission-questions-answers_en.pdf.

“ — Otazky a odpovédi tykajici se smérnice 2011/61, zvefejnéné orginem ESMA, dostupné na  adrese
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-32-352_qa_aifmd.pdf.

> — Guide AIFM - Rémunération des gestionnaires de fonds d'investissement alternatif (Privodce AIFM — Odménovani spravcit
alternativnich investi¢nich fondi), dostupny na adrese
https://www.amf-france.org/fr/actualites-publications/publications/guides/guides-professionnels/guide-aifm-remuneration-des-
gestionnaires-de-fonds-dinvestissement-alternatif.

¢ — Béhem tohoto prechodného obdobi se od spravci ocekdvd, Ze budou jednat s maximdlni peclivosti, aby splnili pozadavky
vnitrostatnich pravnich predpistt provadéjicich smérnici 2011/61.
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iii) od uplynuti jednoleté lhuty stanovené v ¢l. 61 odst. 1, kterd uplynula dne 21. cervence 2014,
nebo

iv) od obdrzeni povoleni k ¢innosti spravce podle této smérnice?

b) Zavisi odpovéd na tuto otdzku na zjisténi, zda odména vyplicend spradvcem alternativnich

investi¢nich fondi zaméstnanci nebo ¢lenu vrcholného vedeni byla dohodnuta pred nékterym

z nize uvedenych dat nebo po ném:

i) uplynuti lhiity k provedeni smérnice;

ii) datum vstupu v platnost ustanoveni, ktera provadéji smérnici do vnitrostatniho prava;

iii) uplynuti lhtity stanovené v ¢l. 61 odst. 1 smérnice, kterd uplynula dne 21. ¢ervence 2014;

iv) datum, kdy spravce alternativnich investi¢nich fondi obdrzi povoleni k ¢innosti?

2) Za predpokladu, ze z odpovédi na otazku 1) vyplyne, Ze po provedeni smérnice do
vnitrostatniho prava je spravce alternativnich investi¢nich fondt po néjakou dobu povinen
pouze vynalozit maximadlni Gsili pro dosazeni souladu s vnitrostatnim pravem zaloZenym na
této smeérnici, splnuje tuto povinnost, jestlize béhem této doby prijme zaméstnance nebo

jmenuje clena vrcholného vedeni za podminek odménovani, které nesplnuji pozadavky
vnitrostatniho ustanoveni, jimz se provadi ¢lanek 13 smérnice?“

III. Rizeni pied Soudnim dvorem

35. Zadost o rozhodnuti o piedbézné otdzce byla zapsana do rejstiiku kanceldie Soudniho dvora
dne 21. biezna 2023.

36. Pisemna vyjadreni predlozili HJ, IK a LM (spolec¢né), Twenty First Capital, francouzska vlada
a Komise.

37. Ustni jednani nebylo shleddno nezbytnym.
IV. Posouzeni

A. PouZzitelnost smérnice 2011/61

38. Podle HJ, IK a LM spor nespada ratione materiae do pisobnosti smérnice 2011/61, protoze se
tyka odmén, které nespadaji do ¢innosti spravy AIF".

17— Podle jejich ndzoru jim doty¢nd odména ndlezela z divodu prodeje a nasledné spravy jinych typa fondd, nikoli vsak AIF, v dasledku
¢ehoz se pravidla smérnice 2011/61 nepouziji.
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39. Jak je zndmo, na zadosti o rozhodnuti o predbézné otazce tykajici se vykladu unijniho prava se
vztahuje domnénka relevance. Vnitrostatnimu soudu navic prislusi, aby na vlastni odpovédnost
vymezil skutkovy a pravni ramec, jehoz spravnost Soudnimu dvoru nepfislusi ovérovat. Soudni
dvir miaze odmitnout rozhodnout o nékteré z téchto zadosti pouze ve vyjimecnych pripadech,
které Soudni dviar upfesnil *®.

40. V projednavané véci predkladajici soud uvadi, ze spornd odména spadd svym predmétem do
plusobnosti smérnice 2011/61 a vnitrostatnich provadécich pravidel “.

41. Na zédkladé tohoto predpokladu, ktery musi Soudni dvir respektovat, neni ddna zadna
z okolnosti, které by umoznovaly vyloucit pouzitelnost smérnice, jiz se tyka zadost o rozhodnuti
o predbézné otazce.

B. Uvodni pozndimka

42. Podle ¢l. 288 tretiho pododstavce SFEU je smérnice zdvazna pro kazdy stat, kterému je urcena,
pokud jde o vysledek, jehoz ma byt dosazeno, pricemz volba formy a prostredka se ponechava
vnitrostatnim organtm.

43. Smérnice jsou urceny clenskym statim (a jsou pro né zavazné) a v zasadé nemohou
jednotlivem primo uklddat vymahatelné povinnosti nebo je vii¢i nim uplatnovat®.

44. Zvlastnosti smérnice 2011/61 je, ze stanovi povinnost pro spravce, ktefi vykonavali ¢innosti
(podle uvedené smérnice) pied 22. ¢ervencem 2013, Cldnek 61 odst. 1 této smérnice jim ukldda
povinnost prijmout ,veskerd opatfeni nezbytnd k dosazeni souladu s vnitrostitnim pravem
zalozeném na této smérnici“ a podat zadost o udéleni povoleni do jednoho roku od uvedeného
dne.

45. V souladu se zvlastni povahou smérnic, jak je uvedeno vyse, je tieba vychazet z toho, Ze je na
clenskych statech, aby zajistily, ze spravci budou, pokud jde o jejich povoleni, vykon cinnosti
a transparentnost spravy AIF, dodrzovat smérnici 2011/61.

C. K prvni predbézné otdzce pism. a)

46. Predkladajici soud zadda Soudni dvar, aby upfesnil, od kterého data musi ,spravci, ktefi
vykonavaji ¢innost podle smérnice [2011/61] pred 22. cervencem 2013, [...] dodrZovat povinnosti
tykajici se zasad a postuptt odménovani*.

18 — Tedy v pripadech, kdy je zfejmé, ze zddany vyklad unijniho prava nemd Zadny vztah k realité nebo pfedmétu sporu v piivodnim fizeni,
jestlize se jednd o hypoteticky problém nebo jestlize Soudni dvir nedisponuje skutkovymi nebo pravnimi poznatky nezbytnymi pro
uzite¢nou odpovéd na otazky piedkladajiciho soudu. Mimo jiné viz rozsudek ze dne 14. zafi 2023, TGSS (Odmitnuti pfiznat priplatek

za matefstvi) (C-113/22, EU:C:2023:665), body 30 a 31.

— Z&dost o rozhodnuti o predbézné otdzce v tomto ohledu vyslovné odkazuje na posouzeni provedena vnitrostitnim soudem prvniho
stupné a odvolacim soudem. Viz pozndmky pod ¢arou 11 a 12 tohoto stanoviska.

% — Rozsudek ze dne 12. ¢ervence 2022, Nord Stream 2 v. Parlament a Rada (C-348/20 P, EU:C:2022:548), bod 66 a citovand judikatura.

— V zdjmu zjednoduseni budu déle odkazovat na ,[s]prdvc(e], ktefi vykondvaji ¢innost podle této smérnice pred 22. ¢ervencem 2013“
(vyraz pouzity v ¢l. 61 odst. 1 smérnice 2011/61) jako na ,spravce ¢inné pred 22. ¢ervencem 2013

19
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47. Podle clanku 13 smérnice 2011/61 clenské staty vyzaduji, aby spravci uplatiiovali na urcité
kategorie zameéstnanciti zasady a postupy odménovani?, které jsou v souladu s fadnym a a¢innym
rizenim rizik a toto fizeni rizik podporuji. Ocekava se, ze tyto zasady a postupy ,nepovzbuzuji
k podstupovani rizik, kterd nejsou slucitelna s rizikovym profilem, statutem nebo zakladacimi
dokumenty alternativnich investi¢nich fonda, které spravuji“.

48. Clanek 66 smérnice 2011/61 upfesnuje, jakym zpisobem ma byt jeji obsah proveden do
vnitrostatniho prava:

— Podle jeho odstavce 1 clenské staty prijmou a zverejni pravni a spravni predpisy nezbytné pro
dosazeni souladu s touto smérnici nejpozdéji do 22. cervence 2013%.

— Podle jeho odstavce 2 ,[¢]lenské staty pouziji pravni a spravni predpisy uvedené v odstavci 1
ode dne 22. cervence 2013“.

49. Ze znéni ¢l. 13 odst. 1 ve spojeni s ¢l. 66 odst. 1 a 2 smérnice 2011/61 vyplyvd, ze clenské staty
byly od 22. cervence 2013 povinny vyzadovat, aby spravci méli zadsady a postupy odmeénovani
v souladu s fddnym a uc¢innym fizenim rizik a v souladu s prilohou II uvedené smérnice.

50. Tento obecny rezim je vsak doplnén prechodnym ustanovenim pro ,[s]pravc[e], ktefi
vykonavaji ¢innost podle [smérnice 2011/61] pred 22. cervencem 2013“. Tito spravci ,prijmou
veskerd opatfeni nezbytna k dosazeni souladu s vnitrostatnim pravem zalozeném na této smérnici

a podaji zadost o udéleni povoleni do jednoho roku od uvedeného dne“?.

51. Zavedeni prechodného rezimu pro spravce, ktefi jiz vykondvali (pred 22. cervencem 2013)
¢innosti spadajici do oblasti piisobnosti smérnice 2011/61, je pro tento spor obzvlasté relevantni.
Znamend, s vyhradou, kterou uvedu, Ze tito spravci nebyli okamZzité povinni dodrzovat v plném
rozsahu ustanoveni smérnice 2011/61 o odménovani svych nejvyse postavenych zaméstnanct.

52. Z tohoto predpokladu vyplyva, ze prvni dva pripady, na které se predkladajici soud taze, musi
byt vylouceny: ke vzniku povinnosti tykajicich se odménovani spravci cinnych pred
22. ¢ervencem 2013 nedoslo ,,po uplynuti lhity k provedeni uvedené smérnice” [pripad i)] nebo
»k datu vstupu v platnost ustanoveni, ktera provadéji smérnici do vnitrostatniho prava“ [pripad

ii)].

53. Uznavam, ze znéni ¢l. 61 odst. 1 smérnice 2011/61 neni jednoznacné: vyraz ,,do jednoho roku
od uvedeného dne [22. Cervence 2013]“ lze vykladat v jednom ze dvou vyznama uvedenych
v pripadech iii) a iv) predlozenych predkladajicim soudem.

54. Otéazkou tedy bude, zda spravci cinni pred 22. cervencem 2013 byli od tohoto data do
22. ¢ervence 2014 povinni bud ptfijmout nezbytna opatfeni ke splnéni svych povinnosti a podat
zadost o povoleni; nebo takovou zadost pouze podat.

%2 — Pokud jde o vécnou pusobnost této povinnosti, odkazuji na body 47 a nésl. rozsudku ze dne 1. srpna 2022, HOLD Alapkezel$
(C-352/20, EU:C:2022:606); dile jen ,rozsudek HOLD Alapkezel4“.

% — To potvrzuje bod 6 odivodnéni provadéciho natizeni Komise (EU) ¢. 447/2013 ze dne 15. kvétna 2013, kterym se stanovi postup pro
spravce alternativnich investi¢nich fondd, ktefi se rozhodnou, Ze se na né bude vztahovat smérnice Evropského parlamentu
a Rady 2011/61/EU (Uf. vést. 2013, L 132, s. 1).

# _ Clanek 61 odst. 1 smérnice 2011/61.
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55. Vyklad ustanoveni unijniho prava vyzaduje, aby bylo zohlednéno nejen znéni takového
ustanoveni, ale i kontext, do néhoz spad4, jakoz i cile a tcel, které sleduje akt, jehoz je soucasti®.

56. Clanek 61 odst. 1 smérnice 2011/61 musi byt vyklddan ve spojeni s ¢l. 13 odst. 1 a ¢l. 66 odst. 1
a 2 této smérnice. Z jejich spole¢ného vykladu vyplyva, jak jsem jiz uvedl, Ze clenské staty byly od
22. ¢ervence 2013 povinny vyzadovat, aby spravci méli zdsady a postupy odmeénovani v souladu
s fddnym a G¢innym fizenim rizik.

57. Zamérem unijniho normotvtrce pritom bylo poskytnout prechodny rezim spravctm, ktefi jiz
vykondvaji ¢innosti spadajici do oblasti ptisobnosti smérnice 2011/61. Prechodné obdobi mélo
této kategorii spravcti umoznit postupné prizptisobeni se pozadavkiim samotné smérnice.

58. Analyza kontextu ¢lanku 61 smérnice 2011/61 zdlraznuje vyznam systému povolovani, ktery
tato smérnice zavadi. Predklddajici soud se konkrétné taze, zda lze konstatovat souvislost ,mezi
obdrzenim povoleni a podiizenim se pravidlim vyplyvajicim ze smérnice”*.

59. Clenské staty maji zajistit, aby zddny spravce nemohl spravovat zadny AIF, pokud mu nebylo
udéleno povoleni v souladu se smérnici 2011/61. Spravci, kterym bylo udéleno povoleni v souladu
s touto smérnici, musi v kazdém okamZiku splnovat podminky pro udéleni povoleni stanovené
smérnici 2011/61 7.

60. Mezi informace, které jsou spravci povinni poskytnout prisluSnym orgintim, aby ziskali
povoleni, patfi pravé informace o ,zdsadach a postupech odménovani podle ¢lanku 13“%,

61. Toto povoleni se neudéli, ,pokud [tyto organy] [...] nejsou presvédceny, ze spravce bude
schopen plnit podminky této smérnice“”. Po udéleni povoleni jsou spravci opravnéni spravovat
AIF provadénim investi¢nich strategii popsanych v zadosti o povoleni ve svém domovském
Clenském staté ™.

62. Clanek 61 odst. 1 smérnice 2011/61 rovnéz vyzaduje, aby spravci ¢inni pred
22. Cervencem 2013 podali zddost o povoleni za podminek popsanych v uvedené smérnici do
jednoho roku od uvedeného data.

63. Z ¢lankt 7, 8 a 61 smérnice 2011/61 vyplyva, ze spravci ¢inni pred 22. cervencem 2013 nebyli
povinni pred ziskdnim pozadovaného povoleni dodrzovat povinnosti tykajici se odménovani
ulozené touto smérnici v plném rozsahu.

64. Naopak, tyto povinnosti se na né vztahuji az po udéleni povoleni prislusnymi vnitrostatnimi
organy na zakladé posouzeni schopnosti spravct dodrzovat pro futuro ustanoveni vyplyvajici ze
smérnice 2011/61. A pokud, jak jsem jiz uvedl, je pro vykon ¢innosti spravce nezbytné povoleni, je
logické, aby zdsady odménovani pred datem povoleni nepodléhaly stejné prisnym podminkidm
jako zasady odménovani po ném.

% — Mimo jiné viz rozsudek HOLD Alapkezeld, bod 42 a citovana judikatura.

% — Bod 26 predklddaciho rozhodnuti.

7 — Cldnek 6 odst. 1 smérnice 2011/61.

% _ Clanek 7 odst. 2 pism. d) smérnice 2011/61.

» _ Cl4nek 8 odst. 1 pism. a) smérnice 2011/61. Kurzivou zvyraznil autor stanoviska.

— Clanek 8 odst. 5 tieti pododstavec smérnice 2011/61. Za podminek popsanych v tomto ustanoveni je mozné, aby sprava AIF zacala
drive.
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65. Souhlasim tedy s IK, HJ, LM a francouzskou vladou, ze veskeré povinnosti spravci ¢innych
pred 22. ¢ervencem 2013 byly vymahatelné ode dne, kdy prislusné vnitrostatni organy povolily
jejich cinnost®. Od tohoto okamziku se na kazdého spravce (at uz byl cinny pred
22. ¢ervencem 2013, nebo zah4jil svou ¢innost po tomto datu) v plném rozsahu vztahuje spole¢ny
pravni rezim smérnice 2011/61.

66. Takovy vyklad neohrozuje dosazeni cilt sledovanych smérnici 2011/61.

67. Soudni dvir rozhodl, ze tyto cile spocivaji v ,,ochran[é] investor(, zejména v pripadech, kdy
jejich zajmy mohou byt v rozporu se zajmy spravci fondd, a to jak z hlediska rizika, tak z hlediska
udrzitelnosti investi¢nich rozhodnuti, a zajisténi stability finan¢niho systému*“?2.

68. Soudni dvar rovnéz rozhodl, zZe ,zdsady a postupy odmeénovani stanovené smérnic[i]
[...] 2011/61 maji v této souvislosti za cil podporovat radné a ucinné fizeni rizik, jakoz
i nepovzbuzovat k podstupovani rizik, ktera nejsou slucitelnd s rizikovym profilem, statutem
nebo zakladdacimi dokumenty [...] alternativnich investi¢nich fonda“*.

69. Nedomnivam se, Ze tyto cile utrpi tim, Ze spravcim c¢innym pred 22. Cervencem 2013 bude
uznano prechodné obdobi na prizplisobeni, které bude prodlouzeno do doby, nez ziskaji
pozadované povoleni. Moznost vyuziti tohoto prechodného obdobi rovnéz umoznuje sladit
dosazeni téchto cilti s pozadavkem pravni jistoty.

70. Na podporu tohoto stanoviska existuji pfinejmensim dva argumenty:

— Na jedné strané nebyli spravci béhem prechodného adapta¢niho obdobi osvobozeni od
zadnych povinnosti vyplyvajicich ze smérnice 2011/61. Jak vysvétlim pozdéji, museli se snazit
prijmout opatfeni, kterd nebyla neslucitelnd s vnitrostaitnimi pravnimi predpisy odvozenymi
z této smeérnice™.

— Na strané druhé, jak Komise zddraznila, ucelem ¢l. 61 odst. 1 smérnice 2011/61 bylo
poskytnout spravcim cinnym pred 22. Cervencem 2013 urcity cas, aby se mohli pfipravit na
splnéni (novych) pozadavkt zavedenych touto smérnici a ziskat povoleni.

71. Stru¢né feceno, spravci Cinni pred 22. cervencem 2013 byli povinni plnit povinnosti
vyplyvajici z uvedené smérnice v plném rozsahu az po ziskani (pozadovaného) povoleni, o které
museli pozadat do jednoho roku od tohoto data. Odmény vyplacené po ziskini povoleni musely
byt v souladu s ¢l. 13 odst. 1 smérnice 2011/61.

31— Podle Komise trvd prechodné obdobi do posledniho dne roku nésledujiciho po vstupu smérnice 2011/61 v platnost bez ohledu na to,
zda bylo spravci udéleno povoleni. Navic navrhuje stejné feseni pro celé toto obdobi: teprve na konci tohoto obdobi budou povinnosti
vyplyvajici ze smérnice zdvazné. V tomto smyslu viz obsah odpovédi Komise uvedené v pozndmce pod ¢arou 45 tohoto stanoviska.

% — Rozsudek HOLD Alapkezel$, bod 52, tykajici se smérnice Evropského parlamentu a Rady 2009/65/ES ze dne 13. ¢ervence 2009
o koordinaci prévnich a sprdvnich piedpisti tykajicich se subjektd kolektivniho investovéni do prevoditelnych cennych papirt
(SKIPCP) (Ut. vést. 2009, L 302, s. 32), ve znén{ smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/91/ES ze dne 23. Cervence 2014
(UF. vest. 2014, L 257, s. 186), a smérnice 2011/61.

% — Rozsudek HOLD Alapkezel6, bod 54. Podle bodu 24 oddvodnéni smérnice 2011/61 je cilem zabranit ,potencidlné $kodlivy[m]
ucinkt[m] $patné navrzenych struktur odménovéani na fddné rizeni rizik a kontrolu rizikového chovani jednotlivca”.

¥ — Odkazu na né ve svych tvahich o druhé predbézné otdzce.
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72. Stejny vyklad podporuje i ESMA, kterému smérnice 2011/61 piizndva ,obecnou koordinacn{
roli“®*. Clanek 13 odst. 2 této smérnice mu svéruje ukol zajistit vydani ,obecnych pokynt pro
zasady faddného odménovani, které jsou v souladu s prilohou II**.

73. ESMA uvadi, ze po udéleni povoleni by se na spravce méla vztahovat pravidla smérnice
2011/61 a pokyny k odménovani, které se pouziji ode dne udéleni povoleni?.

74. Je tfeba dodat, Ze podle ESMA jsou, pokud jde o pohyblivou slozku odmény, pravidla
smérnice 2011/61 zavazna pro vykon cinnosti po datu udéleni povoleni®.

D. K prvni predbézné otdzce pism. b)

75. Predkladajici soud se taze, jaky vliv na spor mize mit skutecnost, Ze odména vyplacena
spravcem byla sjedndna pred nékterym nebo po nékterém z dat, kterd predkladd jako hypotézy
[shodné s daty uvedenymi v pismeni a) prvni predbézné otazky].

76. Podle mého nazoru je datum, kdy byla odména sjednana, z hlediska projedndvané véci
irelevantni®. Vyjadreni smluvni viile nemé prednost pred legislativnim zdmérem, takze pouziti
¢l. 13 odst. 1 smérnice 2011/61 nemuze byt zavislé na tomto subjektivnim prvku.

77. V tomto posouzeni opét souhlasim s ESMA: datum uzavreni smlouvy, v niz byla odména
sjednana, neni rozhodujicim faktorem. Podle nazoru ESMA se pravidla o pohyblivé slozce
odmeény obsazend v jeho pokynech® pouziji, jakmile spravce ziska povoleni®.

78. Teze, kterou zastavam, je v souladu s judikaturou Soudniho dvora vyjadienou témito slovy:

— ,[N]ové pravni Gprava se v zdsadé pouzije od okamziku, kdy nabude tc¢innosti akt, kterym byla
zavedena. Nepouzije se sice na pravni situace vzniklé a s konecnou platnosti zavrsené za
plsobnosti staré pravni upravy, avSak pouzije se na budouci ucinky situace vzniklé za
plsobnosti starého pravidla, jakoz i na nové pravni situace. S vyhradou zasady zakazu zpétné
ucinnosti pravnich aktd je tomu jinak pouze tehdy, kdyz je nové pravidlo spojeno se zvlastnimi
ustanovenimi, kterd zvlastnim zpasobem urcuji jeho podminky pouziti v case“*.

— ,Pokud jde konkrétné o smérnice, zpravidla jen pravni situace zavrsené po uplynuti lhaty
k provedeni smérnice mohou spadat do jeji casové ptisobnosti“*.

% — Bod 73 odtivodnéni smérnice 2011/61.
% — Viz bod 17 tohoto stanoviska.

% — Odpovéd 1 na prvni otdzku v oddile I (,Odména“) dokumentu ESMA citovaného v poznamce pod ¢arou 14 tohoto stanoviska:
»According to Article 61(1) of the AIFMD, AIFMs performing activities under the AIFMD before 22 July 2013 have one year from that
date to submit an application for authorisation. Once a firm becomes authorized under the AIFMD, it becomes subject to the AIFMD
remuneration rules and the Remuneration Guidelines. Therefore, the relevant rules should start applying as of the date of
authorisation.”

% — Podle téze odpovédi ,AIFMD regime on variable remuneration should apply only to full performance periods and should first apply to
the first full performance period after the AIFM becomes authorised”.

¥ — Jind véc je, zda smluvni vile, jak je vyjadiena v prislusnych smlouvach, je ¢innd inter partes od okamziku uzavieni téchto smluv.
Nejedna se o vyklad smluvnich ustanoveni, ale o to, zda odména spravce podléhd regula¢nimu ramci v tom ¢i onom okamziku.

% — Zejména v oddilech XI a XII téchto pokynda.

# — Ve své odpovédi ¢. 1 na prvni otdzku v oddile I dokumentu uvedeného v pozndmce pod ¢arou 14 tohoto stanoviska ESMA tento pristup
potvrzuje a uplatiiuje jej na dva ,priklady”, které odpovidaji riznym datium konce ucetniho obdobi a ziskani povoleni.

# _ Rozsudek ze dne 22. ¢ervna 2022, Volvo a DAF Trucks (C-267/20, EU:C:2022:494), bod 32.
# _ Tamtéz, bod 33.
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— ,To plati tim spise pro pravni situace vzniklé za pisobnosti starého pravidla, které vyvolavaji
ucinky i po nabyti G¢innosti vnitrostatnich akta prijatych k provedeni smérnice az po uplynuti
lhuty k jejimu provedeni®*.

79. Vyplata odmény vyplyvajici ze smlouvy uzaviené v dobé, kdy spravce cinny pred

22. cervencem 2013 jesté nemél pozadované povoleni, je podle mého ndzoru jednim z moznych

budoucich uc¢inka situace vzniklé za plisobnosti starého pravidla. Nic tedy nebrani tomu, aby se

nové pravidlo (smérnice 2011/61) rozsitilo na odmeény, na které vznikd narok od okamziku, kdy
se tato smérnice stane plné pouzitelnou, bez ohledu na datum predchozi dohody inter partes.

E. Diléi zaveér

80. S ohledem na vyse uvedené mam za to, zZe podle ¢lanku 13 a ¢l. 61 odst. 1 smérnice 2011/61
byly ¢lenské staty povinny vyzadovat, aby spravci ¢inni pred 22. ¢ervencem 2013 plnili povinnosti
tykajici se zasad a postupt odménovani v plném rozsahu ode dne ziskdni povoleni pasobit jako
spravce.

F. Kdruhé predbézné otdzce

81. Predkladajici soud formuluje svou otdzku pro pripad, Ze ,z odpovédi na otazku 1) vyplyne, Ze
po provedeni smérnice do vnitrostitnitho prava je spravce alternativnich investi¢nich fondd po
néjakou dobu povinen pouze vynalozit maximadlni usili pro dosazeni souladu s vnitrostatnim
pravem zaloZenym na této smérnici®.

82. S ohledem na tento predpoklad je otdzka polozena takto: ,Spliuje tuto povinnost, jestlize
béhem této doby prijme zaméstnance nebo jmenuje c¢lena vrcholného vedeni za podminek
odménovani, které nespliuji pozadavky vnitrostatniho ustanoveni, jimz se provadi ¢lanek 13
smérnice [2011/61]?

83. Jak jsem praveé vysvétlil, ¢lenské staty byly povinny vyzadovat, aby spravci cinni pred
22. ¢ervencem 2013 od data ziskdni pozadovaného povoleni v plném rozsahu dodrzovali zasady
a postupy odmeénovani stanovené uvedenou smérnici a vnitrostatnimi provadécimi pravidly.

84. Rovnéz jsem uvedl, ze ¢l. 61 odst. 1 smérnice 2011/61 stanovi pfechodny rezim, ktery se
vztahuje na spravce c¢inné pred 22. Cervencem 2013. Béhem tohoto prechodného obdobi méli
spravci prijmout ,veskera opatreni nezbytnd k dosazeni souladu s vnitrostatnim pravem
zalozeném na této smérnici [2011/61]“.

85. Pochybnosti vznikaji o vyznamu posledné uvedeného pojmu (prijmout veskerd nezbytnd
opatreni), pokud jde o dodrzovéani povinnosti tykajicich se zdsad a postupt odménovani.

86. Zejména je sporné, zda jednani, které je v rozporu s clankem 13 smérnice 2011/61, ale bylo
prijato pred udélenim povoleni, je ¢i neni v souladu s ¢l. 61 odst. 1 této smérnice.

87. Podle mého nazoru méli od 22. cervence 2013 spravci, ktefi v té dobé jiz pisobili, povinnost
(pokud jde o zasady a postupy odmeénovani), jejiz zdvaznost byla slabsi nez ta, kterd jim byla

uloZena ode dne ziskani povoleni.

“ _ Tamtéz, bod 34.
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88. Prechodny rezim v ¢l. 61 odst. 1 ve spojeni s ¢lankem 13 smérnice 2011/61 je na puli cesty
mezi tplnym osvobozenim od povinnosti dodrzovat zésady a postupy odmeénovani vyplyvajici ze
smeérnice 2011/61 a uplnym pozadavkem striktniho dodrzovani téchto zdsad a postupu.

89. Komise navrhuje®, aby rovnovaha mezi Gplnym dodrzovdnim a Gplnym osvobozenim byla
dosazena tim, Ze se béhem tohoto prechodného obdobi bude ¢l. 61 odst. 1 smérnice 2011/61
pouzivat jako ustanoveni o ,vynalozeni maximalniho usili“ (,best efforts“). Unijni normotvirce
mél v umyslu pouze to, aby bylo v tomto ohledu vyvinuto #sil/, nikoliv stanovit konkrétni
vysledky, jichz ma byt dosazeno*.

90. Domnivam se, ze tento vyklad zaprvé respektuje vyjimecnou povahu prechodného rezimu
(jeho sladéni s pozadavky pravni jistoty) a zadruhé je v souladu s cilem sledovanym smérnici
2011/61.

91. Tento prechodny rezim tedy musi byt vyklddan v tom smyslu, Ze spravci cinni pred
22. ¢cervencem 2013 byli povinni postupné prizplsobit své postupy pravidlim smérnice 2011/61.
Tato pravidla byla naopak plné zavazna pro spravce, ktefi k tomuto datu nevykondvali Zadnou
¢innost podléhajici smérnici 2011/61.

92. Za jednani v rozporu s ¢l. 61 odst. 1 ve spojeni s clankem 13 smérnice 2011/61 lze povazovat
pouze jednani, které se zjevné odchyluje od téchto pravidel, a to v obdobi od 22. ¢ervence 2013 do
data povoleni.

93. Domnivam se, ze tento vyklad je v kontextu téchto a dalsich ustanoveni smérnice 2011/61
nejkonzistentnéjsi. Zejména, jak tvrdi francouzska vlada:

— Prvni z obecnych zdsad tykajicich se provoznich pozadavki pouzitelnych na spravce je, aby

sjednali pri vykonu svych ¢innosti spravedlivé s patficnou dovednosti, péci a opatrnosti“®.

— Ackoli spravci ¢inni pred 22. cervencem 2013 museli plnit povinnosti vyplyvajici ze smérnice
2011/61 v plném rozsahu od data udéleni povoleni, nesméli jednat zptisobem, ktery by mohl
ohrozit uplatnovani regulacniho ramce stanoveného touto smérnici. V opa¢ném pripadé by
byl narusen cil zajistit vysokou tiroven ochrany investort.

94. Konecné, spravci vykondvajici ¢cinnost podle smérnice 2011/61 pred 22. cervencem 2013 se po
tomto datu a pred ziskdnim povoleni nesméli dopustit jedndni, které by se zjevné odchylilo od
svédomitého jednani, jez od nich bylo mozné v tomto obdobi ocekavat.

% — V dokumentu Komise ,Otazky a odpovédi®, ktery je citovan v pozndmce pod ¢arou 13 tohoto stanoviska, se uvadi: ,During the one year
transitional period, AIFMs are expected to comply, on a best efforts basis, with the requirements of the national law transposing the
AIFMD*.

% — K rozlis$eni mezi povinnostmi tykajicimi se prostfedkdt a povinnostmi dosidhnout vysledku viz rozsudek ze dne 16. bfezna 2023,
Beobank (C-351/21, EU:C:2023:215), bod 53.

77 _ Clanek 12 odst. 1 pism. a) smérnice 2011/61.
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V. Zavéry

95. S ohledem na vy$e uvedené ivahy navrhuji odpovédét na otazky polozené Cour de cassation
(Kasa¢ni soud, Francie) nasledovné:

,Clanek 13 a ¢l. 61 odst. 1 smérnice Evropského parlamentu a Rady 2011/61/EU ze dne
8. Cervna 2011 o spravcich alternativnich investi¢nich fondd a o zméné smérnic 2003/41/ES
a 2009/65/ES a natizeni (ES) ¢. 1060/2009 a (EU) ¢. 1095/2010

musi byt vykladany v tom smyslu, ze

— clenské staty byly povinny pozadovat, aby spravci alternativnich investi¢nich fondi
vykonavajici ¢innosti podle smérnice 2011/61 pred 22. ¢ervencem 2013 splnovali povinnosti
tykajici se zdsad a postuptt odménovani podle této smérnice v plném rozsahu, a to ode dne
ziskani povoleni, o které museli pozadat do jednoho roku od 22. cervence 2013;

— jedndni téchto spravca alternativnich investi¢nich fonda (ktefi vykonavali ¢innost podle
smérnice 2011/61 pred 22. Cervencem 2013) prijaté po 22. Cervenci 2013, ale pred ziskdnim
povoleni, miize byt povazovano za jednani v rozporu s ¢lankem 13 a ¢l. 61 odst. 1 uvedené
smérnice, pokud by zjevné hrozilo, ze bude naruseno uplatiovani regula¢niho ramce
stanoveného uvedenou smérnici.”
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