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W Sbirka soudnich rozhodnuti

ROZSUDEK SOUDNIHO DVORA (patého senatu)

16. kvétna 2024*

»Rizeni o predbézné otdzce — Volny pohyb sluzeb — Trhy finan¢nich néstrojit — Smérnice
2014/65/EU — Clanek 3 — Vynéti z paisobnosti smérnice 2014/65/EU —

Investi¢ni zprostfedkovatel vynaty z plisobnosti této smérnice — Pravni Gprava clenského stétu,
ktera tomuto zprostredkovateli zakazuje predavat pokyny zakaznikd investi¢nimu podniku
usazenému v jiném c¢lenském staté”

Ve véci C-695/22,

jejimz predmétem je zZédost o rozhodnuti o predbézné otdzce podand na zdkladé clanku 267 SFEU
rozhodnutim Méstského soudu v Praze (Ceska republika) ze dne 26. fijna 2022, doslym Soudnimu
dvoru dne 10. listopadu 2022, v rizeni

Fondee a.s.

proti

Ceské narodni bance,

SOUDNI DVUR (paty senit),

ve slozeni: E. Regan, predseda senatu, Z. Csehi, M. Ilesi¢, L. Jarukaitis a D. Gratsias (zpravodaj),
soudci,

generalni advokat: G. Pitruzzella,

za soudni kancelar: A. Calot Escobar, vedouci,
s prihlédnutim k pisemné casti fizeni,

s ohledem na vyjadreni, ktera predlozili:

— za Fondee a.s.: J. Sovar, advokat,

za Ceskou narodni banku: P. Krutis a J. Spiryt,

za Ceskou vladu: J. Ockova, M. Smolek a J. V1a¢il, jako zmocnénci,

za finskou vladu: M. Pere, jako zmocnénkyné,

* Jednaci jazyk: ¢estina.
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— za Evropskou komisi: C. Auvret, M. Mataija a P. Némeckov4, jako zmocnénci,
po vyslechnuti stanoviska generalniho advokata na jednani konaném dne 14. listopadu 2023,

vydava tento

Rozsudek

Z&dost o rozhodnuti o predbézné otazce se tyka vykladu ¢l. 3 odst. 1 a 3 smérnice Evropského
parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne 15. kvétna 2014 o trzich finan¢nich nastroji a o zméné
smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU (Ut. vést. 2014, L 173, s. 349) ve spojeni s ¢lankem 34 této
smérnice a vykladu ¢lanku 56 SFEU.

Tato zadost byla pfedlozena v rdmci sporu mezi spole¢nosti Fondee a.s. a Ceskou narodni bankou
(Ceska republika) ve véci pokuty ulozené uvedené spole¢nosti zminénou bankou za poruseni
zakazu predavat pokyny zakaznikt tykajici se investi¢nich ndstrojid obchodnikovi s cennymi
papiry usazenému v jiném ¢lenském staté nez v Ceské republice.

Pravni ramec

Unijni pravo

Smérnice 2014/65, jak vyplyva z jejiho ¢l. 1 odst. 2 pism. a), stanovi pozadavky tykajici se
podminek pro udéleni povoleni a pro vykon ¢innosti pro investi¢ni podniky.

Clanek 3 této smérnice, nadepsany ,Nepovinné vyjimky*, v odstavcich 1 a 3 stanovi:

,1. Clenské staty se mohou rozhodnout, Ze tuto smérnici nebudou uplatnovat na osoby, pro které
jsou domovskym clenskym stitem, jsou-li ¢innosti téchto osob povoleny a regulovdny na
vnitrostatni drovni a tyto osoby:

[...]

b) nesméji poskytovat zadné investicni sluzby kromé prijimani a predavani pokyna tykajicich se
prevoditelnych cennych papirt a podilovych jednotek subjektti kolektivniho investovani nebo
poskytovani investi¢niho poradenstvi ve vztahu k témto finan¢nim ndstrojim, a

c) sméji pri poskytovani takovych sluzeb predavat pokyny pouze:
i) investi¢cnim podnikiim povolenym v souladu s touto smérnicf,

[...]

3. Osoby vynaté z oblasti plisobnosti této smérnice podle odstavce 1 nepozivaji volného pohybu
sluzeb nebo vykonu cinnosti ani svobody zfizovani poboc¢ek ve smyslu ¢lanki 34 a 35.
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Clanek 4 uvedené smérnice, nadepsany ,Definice”, v odstavci 1 stanovi:
»Pro Gcely této smeérnice se rozumi:

1) ,investi¢nim podnikem’ pravnicka osoba, jejimz obvyklym predmétem cinnosti ¢i podnikani je
odborné poskytovani jedné nebo vice investi¢nich sluzeb tfeti osobé nebo odborny vykon jedné
nebo vice investi¢nich ¢innosti.

[...]

2) ,investicnimi sluzbami a cinnostmi‘ sluzby a cinnosti, jez jsou uvedeny v oddile
A prilohy I a tykaji se kteréhokoli z nastroji uvedenych v oddile C prilohy L.

[...]

46) ,fondem obchodovanym v obchodnim systému’ (ETF) fond, jehoz nejméné jeden druh podila
nebo akcii je celodenné obchodovan v nejméné jednom obchodnim systému a s nejméné
jednim tvircem trhu, ktery prijima opatteni k zajisténi toho, aby se cena téchto podili nebo
akcifi v obchodnim systému vyznamné neliSila od ¢isté hodnoty aktiv tohoto fondu
a pripadné také od priblizné cisté hodnoty tohoto fondu;

[..]“

Clanek 5 téze smérnice, nadepsany ,Pozadavek na povoleni®, v odstavci 1 stanovi:

»Kazdy clensky stat vyzaduje, aby poskytovani investi¢nich sluzeb nebo vykon investi¢nich ¢innosti
formou odborného pravidelného vykonu povolani nebo podnikani podléhalo predchozimu povoleni
v souladu s touto kapitolou. Toto povoleni udéluje prislusny organ domovského c¢lenského stitu
urceny v souladu s ¢lankem 67.°

Clének 34 smérnice 2014/65, nadepsany ,Volny pohyb investi¢nich sluzeb a ¢innosti“, v odstavci 1
stanovi:

,Clenské staty zajisti, aby kterykoli investi¢ni podnik, ktery povolily a nad kterym vykondvaji dohled
prislusné organy jiného clenského statu v souladu s touto smérnici a v pripadé Gvérovych instituci
v souladu se smérnici [Evropského parlamentu a Rady] 2013/36/EU [ze dne 26. Cervna 2013
o pristupu k cinnosti uvérovych instituci a o obezfetnostnim dohledu nad uvérovymi institucemi
a investicnimi podniky, o zméné smeérnice 2002/87/ES a zruSeni smérnic 2006/48/ES a 2006/49/ES
(Ut. vést. 2013, L 176, s. 338)] mohl svobodné poskytovat investi¢ni sluzby i doplikové sluzby nebo
vykondvat investi¢ni ¢innost na jejich tzemi, pokud tyto sluzby a ¢innosti spadaji do oblasti, na
kterou bylo povoleni udéleno. Doplnkové sluzby lze poskytovat pouze spolecné s investi¢ni sluzbou
nebo c¢innosti.

Clenské staty nekladou na takovy investi¢ni podnik nebo tGvérovou instituci zadné dalsi pozadavky
tykajici se zdlezitosti spadajicich do oblasti pisobnosti této smérnice.”

Z clanku 67 odst. 1 této smérnice vyplyva, ze kazdy ¢lensky stat urc¢i prislusné organy povérené
plnénim jednotlivych tkold stanovenych touto smérnici.
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Priloha I uvedené smérnice, kterd stanovi seznam sluzeb, ¢innosti a finan¢nich nastrojd, uvadi
v bodé 1 oddilu A, ktery se tyka investi¢nich sluzeb a cinnosti, pfijimani a predavani pokyna
tykajicich se jednoho nebo vice finan¢nich nastroji. Oddil C této prilohy, ktery se tyka finan¢nich
nastrojti, uvadi v bodé 3 podilové jednotky subjektt kolektivniho investovani.

Ceské pravo

Ustanoveni § 4 odst. 2 pism. a) a e) zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikani na kapitalovém trhu, ve
znéni pouzitelném na spor v pavodnim frizeni (ddle jen ,ZPKT*), uvadi mezi hlavnimi
investi¢nimi sluzbami prijimani a predavani pokynt tykajicich se investi¢nich ndastroji
a investi¢ni poradenstvi tykajici se investi¢nich nastrojt.

Ustanoveni § 5 odst. 1 tohoto zakona definuje ,obchodnika s cennymi papiry” jako pravnickou
osobu, kterd je na zakladé povoleni udéleného Ceskou narodni bankou oprivnéna poskytovat
hlavni investi¢ni sluzby. Ustanoveni § 6 odst. 1 pism. b) uvedeného zakona stanovi, ze sidlo
pravnické osoby, kterd je drzitelkou takového povoleni, je v Ceské republice.

Podle § 29 odst. 1 ZPKT je ,investi¢ni zprostredkovatel® ve smyslu tohoto zdkona opravnén
poskytovat pouze hlavni investi¢ni sluzby uvedené v § 4 odst. 2 pism. a) nebo e) tohoto zdkona.
Okruh investi¢nich néstroj, ve vztahu k nimz je investi¢ni zprostredkovatel opravnén poskytovat
sluzby, je vymezen v odstavci 3 uvedeného paragrafu. Kone¢né odstavec 4 téhoz paragrafu stanovi,
ze investicni zprostfedkovatel mtze pri poskytovani hlavni investi¢ni sluzby uvedené v § 4 odst. 2
pism. a) nebo e) ZPKT predavat pokyny mimo jiné obchodnikovi s cennymi papiry, bance nebo
investi¢ni spolecnosti.

Podle § 162 odst. 1 pism. a) ZPKT se pravnickd nebo podnikajici fyzicka osoba dopusti prestupku
tim, ze neopravnéné vykondva c¢innost podle tohoto zdkona, ke které je tfeba mimo jiné povoleni
Ceské nérodni banky, akreditace udélena Ceskou narodni bankou nebo zapis do seznamu
vedeného Ceskou narodni bankou.

Spor v pavodnim rizeni a predbézné otazky

Spole¢nost Fondee vykonava v Ceské republice ¢innost investi¢niho zprostredkovatele ve smyslu
§ 29 odst. 1 ZPKT na zékladé povoleni udéleného Ceskou niarodni bankou. Rozhodnutim ze dne
18. ledna 2021 ji Ceskd narodni banka na zakladé § 162 odst. 1 pism. a) tohoto zdkona ulozila
pokutu za to, ze v obdobi od 7. fijna do 27. prosince 2019 predala 407 pokynt svych zakaznika
obchodnikovi s cennymi papiry usazenému mimo Ceskou republiku.

Ceska narodni banka méla za to, ze Fondee tim umoziiovala svym zdkaznikim investovat do
podilovych jednotek fond@ obchodovanych v obchodnim systému ve smyslu smérnice 2014/65,
jez predstavuji investi¢ni nastroje ve smyslu uvedeného zdkona. Podle zjisténi Ceské narodni
banky zadali zdkaznici pokyn na internetovych strankach uvedené spolec¢nosti, kterd je nasledné
predavala jedné spolec¢nosti usazené v Nizozemsku. Transakce probihala na zdkladé trojstranné
smlouvy mezi touto spolecnosti, spolecnosti Fondee a jejimi zakazniky.

Fondee podala proti rozhodnuti, jimz ji byla ulozena pokuta, rozklad k bankovni radé Ceské

narodni banky, kterd ho rozhodnutim ze dne 18. bfezna 2021 zamitla. Poté Fondee podala
k predkladajicimu soudu zalobu, kterou se domahd zruseni rozhodnuti o zamitnuti rozkladu.
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Z informaci poskytnutych predklddajicim soudem vyplyv4, ze ,investicni zprostredkovatelé®, jako
je spolecnost Fondee, jsou vynati z ptisobnosti smérnice 2014/65, jelikoz Ceska republika vyuzila
v souvislosti s nimi moznosti stanovené za timto ucelem v ¢l. 3 odst. 1 této smérnice.

Predkladajici soud uvadi, ze mezi ucastniky ptivodniho rizeni je nesporné, ze Fondee neposkytuje
investi¢n{ sluzby zdkaznikam s bydlistém nebo sidlem mimo tizemi Ceské republiky. Dod4va vsak,
ze Fondee se jako zprostfedkovatel podili na poskytovani investi¢nich sluzeb investi¢nim
podnikem usazenym v Nizozemsku zikaznikéim s bydlistém nebo sidlem na tzemi Ceské
republiky. Predklddajici soud md tedy za to, ze Fondee tézi z volného pohybu sluzeb jakozto
»pasivni prijemce” sluzeb.

Podle predkladajiciho soudu se tcastnici ptivodniho fizeni neshoduji v tom, zda se subjekty, na
které se vztahuje ¢l. 3 odst. 3 smérnice 2014/65, jako je spole¢nost Fondee, mohou dovolavat
¢lanku 56 SFEU. Ptedkléddajici soud konkrétné odkazuje na tvrzeni Ceské narodni banky, ze
vylouceni investi¢nich zprostredkovatelt z uplatnovani prava na volny pohyb sluzeb, stanovené
timto ustanovenim smérnice 2014/65, se vztahuje na jakékoliv podileni se téchto
zprostredkovatelt na poskytovani takovych sluzeb, takze clensky stit mutze uvedenym
zprostredkovatelim zakdzat preddvat pokyny jejich zdkazniki poskytovatelim investi¢nich
sluzeb usazenym v jiném c¢lenském staté.

Za téchto podminek se Méstsky soud v Praze (Ceskd republika) rozhodl prerusit fizeni a polozit
Soudnimu dvoru nasledujici predbézné otazky:

»1) Ma osoba, kterd je dle ¢l. 3 odst. 1 [smérnice 2014/65] vynata z pisobnosti této smérnice
a podle ¢l. 3 odst. 3 této smérnice nepozivd volného pohybu sluzeb ve smyslu jejiho
¢lanku 34, pravo na volny pohyb sluzeb zakotveny v ¢lanku 56 [SFEU], pokud sama
neposkytuje investi¢ni sluzby na zékladé jednotného evropského pasu zdkaznikovi usazenému
v jiném clenském staté, ale investi¢ni sluzbu od zahrani¢niho subjektu vyuzivajiciho
jednotného evropského pasu prijim4, resp. se na jejim poskytovani kone¢nému zakaznikovi
jinak podili (zprostredkovava jej)?

2) Pokud je odpovéd na predchozi otdzku kladnd, brani unijni pravo, konkrétné c¢lanek 56
[SFEU], pravni Gpravé zakazujici investicnimu zprostredkovateli predavat pokyny zdkaznika
zahrani¢nimu obchodnikovi s cennymi papiry?“

K predbéznym otazkam

Podle ustdlené judikatury plati, Ze v ramci postupu spolupriace mezi vnitrostitnimi soudy
a Soudnim dvorem zavedeného c¢linkem 267 SFEU prislusi Soudnimu dvoru poskytnout
vnitrostatnimu soudu uzite¢nou odpovéd, kterd mu umozni rozhodnout spor, jenz mu byl
predlozen. Z tohoto hlediska Soudnimu dvoru prislusi pripadné preformulovat otazky, které jsou
mu poloZeny [rozsudek ze dne 6. Fijna 2021, W. Z. (Kolegium pro mimotadnou kontrolu a véci
verejné Nejvyssiho soudu — Jmenovani), C-487/19, EU:C:2021:798, bod 68 a citovana judikatura].

V projedndvané véci je treba konstatovat, jako to ucinil generalni advokat v bodé 23 svého
stanoviska, ze smérnice 2014/65 provedla iplnou harmonizaci vnitrostatnich pravnich dprav
tykajicich se preshrani¢niho poskytovani investi¢nich sluzeb spadajicich do jeji pisobnosti, mezi
néz patri, jak vyplyva z prilohy I této smérnice, prijimani a predavani pokynt tykajicich se
jednoho nebo vice finan¢nich néstroj.

ECLI:EU:C:2024:406 5
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Podle ustdlené judikatury pritom kazdé vnitrostatni opatfeni v oblasti, kterd byla na trovni
Evropské unie plné harmonizovdna, musi byt posuzovdno nikoli s ohledem na ustanoveni
primarniho préava, nybrz s ohledem na ustanoveni tohoto harmoniza¢niho opatfeni [rozsudek ze
dne 20. dubna 2023, Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato (Obec Ginosa),
C-348/22, EU:C:2023:301, bod 36 a citovana judikatura].

Polozené otazky je tudiz tfeba zkoumat pouze na zakladé ustanoveni smérnice 2014/65.

Pokud jde konkrétné o c¢lanek 34 smérnice 2014/65, je treba uvést, ze se tykd poskytovani
investi¢nich sluzeb investi¢cnim podnikem povolenym pfislusnymi organy jiného clenského statu,
nez je stat, na jehoz tzemi jsou sluzby poskytovany.

Jak pritom vyplyva z predkladaciho rozhodnuti, polozené otazky se tykaji osob spadajicich do
ptsobnosti ¢lanku 3 smérnice 2014/65, jez poskytuji sluzby pouze zakaznikiim s bydli§tém nebo
sidlem na Gzemi jejich domovského clenského statu.

Za téchto podminek je tieba mit za to, Ze podstatou otdzek predkladajiciho soudu, které je treba
zkoumat spolec¢né, je, zda ¢l. 3 odst. 1 pism. c) bod i) smérnice 2014/65 musi byt vykladan v tom
smyslu, ze osoby, které clensky stat vynal z pisobnosti této smérnice, jsou opravnény predavat
pokyny zdkaznikd s bydlistém nebo sidlem v tomto ¢lenském staté k provedeni investi¢nim
podnikiim usazenym v jiném clenském staté a povolenym za timto Gcelem na zdkladé uvedené
smérnice prislusSnym orgdnem tohoto jiného clenského stitu, a tudiz brani vnitrostatni pravni
upravé, kterd takové predavani zakazuje.

V tomto ohledu je treba uvést, ze ¢l. 3 odst. 1 smérnice 2014/65 umoziuje ¢lenskym statim
neuplatnovat tuto smérnici na osoby, pro které jsou domovskym ¢lenskym statem, s vyhradou
dodrzeni podminek stanovenych v tomto ustanoveni, v¢etné podminky uvedené pod pism. c)
bodem 1i).

Clének 3 odst. 1 pism. c) bod i) smérnice 2014/65 tak vyslovné priznava osobam, které ¢lensky stét
vynal z plisobnosti této smérnice, moznost predavat pokyny, které obdrzi, povolenym investi¢cnim
podnikam.

S vyhradou ovéreni, jejichz provedeni prislusi predklddajicimu soudu, v projedndvané véci
z predkladaciho rozhodnuti vyplyvd, ze Ceskd republika vyuzila moznosti stanovené v ¢l. 3 odst. 1
uvedené smérnice. Jak vSak rovnéz vyplyva z tohoto rozhodnuti, § 29 odst. 4 ZPKT zakazuje
investicnim zprostredkovateldm ve smyslu tohoto zdkona, jako je spolecnost Fondee, predavat
pokyny investicnim podnikdim usazenym v jinych ¢lenskych statech.

Jak pritom v podstaté uvedl generadlni advokat v bodech 30 a 31 svého stanoviska, ¢l. 3 odst. 1
pism. ¢) bod i) smérnice 2014/65 se tykd predavani pokynt jakémukoli povolenému investi¢nimu
podniku, a nikoli pouze investicnim podnikiim usazenym a povolenym v domovském clenském
staté osoby vynaté z plisobnosti této smérnice.

S ohledem na vySe uvedené tuvahy je tieba na polozené otazky odpovédét tak, ze ¢l. 3 odst. 1
pism. c¢) bod i) smérnice 2014/65 musi byt vykldddn v tom smyslu, Ze osoby, které Clensky stat
vynal z plisobnosti této smérnice, jsou opravnény predavat pokyny zakaznikd s bydlistém nebo
sidlem v tomto ¢lenském staté k provedeni investi¢nim podnikiim usazenym v jiném clenském
staté a povolenym za timto ucelem na zdkladé uvedené smérnice prislusnym organem tohoto
jiného clenského statu, a tudiz brani vnitrostatni pravni Gprave, ktera takové predavani zakazuje.
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K nakladim rizeni

Vzhledem k tomu, ze fizeni ma, pokud jde o ucastniky ptivodniho fizeni, povahu inciden¢niho
rizeni ve vztahu ke sporu probihajicimu pred predkladajicim soudem, je k rozhodnuti
o nakladech frizeni pfislusny uvedeny soud. Vydaje vzniklé predlozenim jinych vyjadreni
Soudnimu dvoru nez vyjadreni uvedenych ucastniki rizeni se nenahrazuji.

Z téchto divodi Soudni dviar (paty senat) rozhodl takto:

Clanek 3 odst. 1 pism. c) bod i) smérnice Evropského parlamentu a Rady 2014/65/EU ze dne
15. kvétna 2014 o trzich financ¢nich nastrojtt a o zméné smérnic 2002/92/ES a 2011/61/EU

musi byt vykladan v tom smyslu, Ze

osoby, které Clensky stat vynal z pisobnosti této smérnice, jsou opravnény predavat pokyny
zakaznika s bydlistém nebo sidlem v tomto clenském staté k provedeni investicnim
podnikiim usazenym v jiném clenském staté a povolenym za timto ucelem na zakladé
uvedené smérnice prisluSnym orginem tohoto jiného clenského statu, a tudiz brani
vnitrostatni pravni apravé, ktera takové predavani zakazuje.

Regan Csehi Ilesic

Jarukaitis Gratsias

Takto vyhldseno na verejném zasedani v Lucemburku dne 16. kvétna 2024.

Vedouci soudni kancelare Predseda senatu
A. Calot Escobar E. Regan
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