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W Zbierka sudnych rozhodnuti

ROZSUDOK SUDNEHO DVORA (tretia komora)

zo 7. juna 2012*

,Volny pohyb kapitalu — Clanky 63 ZFEU a 65 ZFEU — Doplnkové déchodkové spolo¢nosti —
Investovanie aktiv — Spolo¢né investi¢né fondy so sidlom v inom ¢lenskom §tate — Moznost
investovat do takych fondov iba v pripade, ze maju povolenie obchodovat so svojimi podielovymi
listami v tuzemsku*

Vo veci C-39/11,
ktorej predmetom je navrh na zacatie prejudicidlneho konania podla ¢léanku 267 ZFEU, podany
rozhodnutim Verwaltungsgerichtshof (Raktsko) z 10. janudra 2011 a doruceny Sudnemu dvoru
28. januara 2011, ktory suvisi s konanim:
VBV - Vorsorgekasse AG
proti
Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA),
SUDNY DVOR (tretia komora),

v zlozeni: predseda tretej komory K. Lenaerts, sudcovia J. Malenovsky, R. Silva de Lapuerta, E. Juhdsz
(spravodajca) a G. Arestis,

generdlna advokatka: V. Trstenjak,

tajomnik: A. Impellizzeri, referentka,

so zretefom na pisomnu cast konania a po pojedndvani z 12. janudra 2012,

so zretelom na pripomienky, ktoré predlozili:

— VBV - Vorsorgekasse AG, v zastupeni: C. Leitgeb, Rechtsanwalt,

— Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA), v zastipeni: R. Hellwagner, splnomocneny zastupca,
— Ceska vlada, v zastdpeni: M. Smolek a J. Ockova, splnomocneni zdstupcovia,

— Eurdpska komisia, v zastipeni: E. Montaguti a K.-P. Wojcik, splnomocneni zastupcovia,

so zretelom na rozhodnutie prijaté po vypocuti generdlnej advokdtky, Ze vec bude prejednané bez jej
navrhov,

* Jazyk konania: nemcina.
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vyhlasil tento

Rozsudok

Névrh na zacatie prejudicidlneho konania sa tyka vykladu pravidiel prava Unie v oblasti volného
pohybu kapitélu, najmé ¢lankov 63 ZFEU a 65 ZFEU.

Tento ndvrh bol podany v rdmci sporu medzi spolo¢nostou VBV — Vorsorgekasse AG (dalej len
,VBV*) a Finanzmarktaufsichtsbehérde (Urad pre dohlad nad finan¢nymi trhmi, dalej len ,FMA*) vo
veci investicii do podielovych listov spolo¢nych investi¢cnych fondov so sidlom v inom ¢lenskom $téte,
nez je Rakuska republika.

Pravny ramec

Pravo Unie

Clanok 1 smernice Rady 85/611/EHS z 20. decembra 1985 o koordinicii zdkonov, inych pravnych
predpisov a spravnych opatreni tykajucich sa podnikov kolektivneho investovania do prevoditelnych
cennych papierov (PKIPCP) (U. v. ES L 375, s. 3; Mim. vyd. 06/001, s. 139), zmenenej a doplnenej
smernicou Eurépskeho parlamentu a Rady 2001/108/ES z 21. janudra 2002 (U. v. ES L 41, s. 35; Mim.
vyd. 06/004, s. 302, dalej len ,smernica 85/611%), ktory je sicastou oddielu I tejto smernice s ndzvom
»Vseobecné ustanovenia a rozsah posobnosti“, stanovuje:

,1. Clenské stity uplatnia tito smernicu na vsetky podniky kolektivneho investovania do
prevoditelnych cennych papierov (dalej len ,PKIPCP‘) nachddzajtc[e] sa na ich uzemi.

2. Na ucely tejto smernice [a s vyhradou clanku 2 — neoficidlny preklad] s PKIPCP podniky:

— ktorych jedinym tcelom je kolektivne investovanie do prevoditelnych cennych papierov a/alebo do
inych likvidnych finan¢nych aktiv uvedenych v ¢lanku 19 ods. 1 penaznych prostriedkov ziskanych
od verejnosti a ktoré funguje na principe rozlozenia rizik a

— ktorych podielové listy si na Ziadost drzitelov spitne kupené alebo vykupené [alebo sa za ne
poskytne nihrada — neoficidlny preklad] priamo alebo nepriamo z aktiv takychto podnikov. Ukony
zo strany PKIPCP na zaistenie toho, aby sa hodnota ich podielovych jednotiek na burze vyrazne
nelisila od cistej hodnoty ich aktiv, sa povazuju za rovnocenné s takouto spédtnou kdpou alebo
spatnym vykupom [alebo takymto poskytnutim néhrady — neoficidlny preklad).

Clanok 19 tejto smernice, ktory je sicastou jej oddielu V s ndzvom ,Povinnosti tykajice sa investi¢nej
politiky PKIPCP*, obsahuje podrobné ustanovenia tykajice sa cennych papierov, do ktorych PKIPCP
moze investovat svoje aktiva, ako aj podmienky a obmedzenia tychto investicii.

Rakuske prdvo

Zakon o doplnkovom doéchodkovom sporeni zamestnancov a samostatne zarobkovo ¢innych osob
(Betriebliches Mitarbeiter- und Selbstédndigenvorsorgegesetz, BGBL. I, 100/2002) v zneni uplatnitelnom
na skutkovy stav vo veci samej (BGBL. I, 102/2007, dalej len ,BMSVG*) v § 6 ods. 1 stanovuje, ze ak
pracovny pomer trva viac ako jeden mesiac, zamestndvatel ma povinnost odvddzat v prospech orgdnu
zdravotného poistenia zamestnanca stily prispevok vo vyske urcitého percentudlneho podielu
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z mesacnej mzdy, pricom tento prispevok je nasledne prevedeny do doplnkovej dochodkovej
spolo¢nosti zamestnanca. Podla § 14 ods. 1 BMSVG si v pripade skoné¢enia pracovného pomeru moze
zamestnanec voci svojej doplnkovej dochodkovej spolo¢nosti uplatnit narok na odstupné.

Podla § 18 ods. 1 a 2 BMSVG doplnkovéd dochodkova spolo¢nost musi mat povolenie na spravu

a investovanie prispevkov, ktoré si v jej prospech odvadzané, a v stlade s § 28 ods. 1 toho istého

zdkona musi na tento ucel zalozit podnik kolektivneho investovania.

§ 30 BMSVG s ndzvom ,Ustanovenia uplatnitelné na investicie“ stanovuje:

»1. Doplnkova ddéchodkovd spoloc¢nost vykondva svoje ¢innosti v zdujme potencidlnych prijemcov

dévok a z tohto dovodu musi venovat osobitnii pozornost bezpec¢nosti, vynosnosti a likvidite, ako aj

vhodnému prerozdeleniu a diverzifikdcii majetku.

2. Majetok podniku kolektivneho investovania méze byt investovany iba do tychto aktiv a néstrojov:

(1) bankovych vkladov a hotovosti;

(2) poziciek a averov...

(3) dlhopisov...

(4) inych dlhopisov, ako aj podielovych cennych papierov;

(5) podielovych listov spolo¢nych investicnych fondov v stlade s kapitolami I a Ia zdkona
o investi¢énych fondoch z roku 1993 (Investmentfondsgesetz 1993, dalej len ,InvFG’), ako aj
podielovych listov spolo¢nych investicnych fondov, v suavislosti s ktorymi bolo povolené
obchodovanie podla
a) kapitoly II InvFG alebo
b) kapitoly III InvFG;

(6) realitnych fondov...

3. Investicie uvedené v odseku 2 mozu byt uskuto¢nené iba za tychto podmienok a obmedzent:

(4) Investicie uvedené v odseku 2 bode 5

a) musia byt uskuto¢nené investicnou spolo¢nostou so sidlom v clenskom Stite [Eurdpskeho

hospodarskeho priestoru] (EHS) alebo [Organizicie pre hospodarsku spolupricu a rozvoj
(OECD)]..."

V sdlade s § 32 ods. 1 BMSVG musi doplnkova déchodkova spoloc¢nost poverit depozitni banku
uschovou cennych papierov, ktoré patria podniku kolektivheho investovania, ako aj spravou uctov,

ktoré tento podnik vlastni. Na poverenie depozitnej banky alebo jeho zmenu je potrebny stihlas FMA.

Podla § 43 BMSVG musi FMA nariadit zaplatenie trokov v pripade, Ze doplnkovd dochodkova
poistovna prekroci investi¢ny limit stanoveny v § 30 toho istého zdkona.
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10 Kapitola II InvFG, na ktorti odkazuje § 30 ods. 2 bod 5 pism. a) BMSVG, znie:
»Kapitola II

Ustanovenia tykajice sa obchodovania s podielovymi listami zahrani¢nych spolo¢nych investi¢nych
fondov

Posobnost
§ 24
1. Ustanovenia tejto kapitoly... sa uplatnia na vnuatrostitne verejné ponuky podielov na aktivach

podliehajicich zahrani¢nej pravnej uprave, ktoré si investované na zaklade zasady rozlozenia rizika
(podielové listy zahrani¢nych spolo¢nych investi¢nych fondov).

Podmienky pripustnosti verejnej ponuky
§ 25
Verejna ponuka podielovych listov spolo¢nych investi¢nych fondov je pripustna, ak:

1. zahrani¢nd investi¢cnd spolo¢nost oznami FMA tverova institaciu vyhovujicu podmienkam
stanovenym v § 23 ods. 1, ktortl oznacuje ako zastupcu,

2. st aktiva fondu ulozené v depozitnej banke alebo institicii poverenej tschovou cennych
papierov...

3. jedna alebo viaceré tiverové institticie, ktoré splhaji podmienky stanovené v § 23 ods. 1 druhom
pododseku, st oznacené ako platobné miesto, prostrednictvom ktorého mozu drzitelia
podielovych listov uskutoc¢novat alebo prijimat platby...

Zastupca
§ 29

1. Zastupca zastupuje zahrani¢nad investi¢nu spoloc¢nost v sidnych a mimostadnych zalezitostiach. Plati
domnienka, Ze zastupca je zmocneny na prijimanie aktov, ktoré st urcené investicnej spolocnosti,
spravcovskej spolo¢nosti, obchodnej spoloc¢nosti a autorovi verejnej ponuky. Tieto opravnenia nemoézu
byt obmedzené.

2. Na rozhodovanie o Zzalobach podanych proti zahranicnej investi¢nej spolo¢nosti, spravcovskej
spolo¢nosti alebo obchodnej spolo¢nosti, ktoré sa tykajad obchodovania s podielovymi listami
zahrani¢nych spolo¢nych investicnych fondov v tuzemsku, ako aj o zalobach podanych proti verejnym
organom, je prislusny sud, v ktorého obvode ma zastupca sidlo. Dohoda o neuplatneni tohto pravidla
o urceni prislusnosti je nepripustna.

Oznamovacia povinnost
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§ 30

1. Zahranic¢nd investi¢na spolo¢nost musi FMA oznamit svoj zdmer obchodovat s podielovymi listami
zahrani¢nych spolo¢nych investi¢nych fondov v tuzemsku.

2. K ozndmeniu musia byt prilozené tieto dokumenty:

[Nasleduju velmi podrobné udaje o dokumentoch a informdciich, ktoré musia byt k tomuto
oznameniu prilozené. Okrem toho je spresnené, ze spracovanie oznamenia podlieha zaplateniu
poplatku vo vyske 3700 eur v prospech FMA, pricom FMA sa plati aj ro¢ny poplatok vo vyske
1700 eur. Nezaplatenie poplatku v stanovenej lehote je dovodom na zdkaz obchodovania.]

Obdobie necinnosti — zdkaz obchodovania
§ 31

1. Obchodovanie s podielovymi listami zahrani¢nych spoloc¢nych investi¢nych fondov sa moze zacat az
v okamihu, ked uplynd $tyri mesiace od prijatia Gplného ozndmenia. Zacatie s obchodovanim sa
zakdze, ak zahrani¢nd investicna spoloc¢nost nesplinia podmienky § 25 alebo nevykona riadne oznamenie
upravené v § 30.

Reklamné opatrenia
§ 32

1. Akékolvek reklama, v ktorej sa uvadzaju pravomoci, ktoré tento zdkon zveruje FMA, je zakdzana.

“

V kapitole III InvFG st uvedené ustanovenia uplatnitelné na obchodovanie so spolo¢nymi investi¢nymi
fondmi, ktoré podliehaju pravnym predpisom c¢lenského statu EHP. V tejto kapitole § 33 tohto zakona
s ndazvom ,Podmienky” stanovuje:

»Ustanovenia tejto kapitoly... sa uplatnia na verejné ponuky podielov na aktivach spocivajiacich
v prevoditelnych cennych papieroch, néstrojoch penazného trhu a inych hotovostnych finan¢nych
aktivach uvedenych v ¢lanku 19 ods. 1 smernice 85/611..., ktoré podliehaju pravnej Gprave iného
¢lenského statu EHP a ktoré su investované podla zésady rozlozenia rizika (podielové listy spolo¢nych
investi¢nych fondov EHP), pokial tieto podielové listy vydéva investi¢nd spolo¢nost so sidlom v inom
Clenskom $tate a sd splnené ustanovenia smernice 85/611...“

Nasledujice paragrafy tejto kapitoly obsahuju ustanovenia, ktoré su analogické s ustanoveniami

kapitoly II InvFG uvedenymi vysSie, s tym rozdielom, Ze najmd vySka poplatku za spracovanie
oznamenia, ako aj ro¢nych poplatkov je nizsia a lehota necinnosti nie je $tyri, ale dva mesiace.

Spor vo veci samej a prejudicidlna otazka

VBV je doplnkova dochodkova spoloc¢nost so sidlom vo Viedni (Rakusko), ktorej bola udelena licencia
v zmysle § 18 BMSVG. Je poverend spravou a investovanim prispevkov, ktoré su jej odvadzané.
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V novembri az decembri 2009 bola vo VBV vykonand kontrola na mieste, ktord sa tykala najma
dodrzovania ustanoveni uplatnitelnych v oblasti investovania, ktoré st stanovené v § 30 BMSVG.
V ramci tejto kontroly bolo konstatované, ze 22. augusta 2008 VBV nadobudla zjavne mimo
rakiskeho tzemia za sumu 5000200 eur podielové listy spolo¢ného investicného fondu so sidlom
v Luxembursku, ktory md pravnu formu investi¢nej spolo¢nosti s variabilnym kapitalom (SICAV).
Tento fond v case tohto nadobudnutia nepresiel konanim o povoleni obchodovat so svojimi
podielovymi listami v Rakdsku. Rozhodnutim FMA z 28. juna 2010 bola spolo¢nosti VBV na zdklade
§ 43 BMSVG uloZend povinnost zaplatit sumu 349 329,04 eura za prekrocenie stropu stanoveného
v § 30 ods. 2 bode 5 pism. a) BMSVG.

Spolo¢nost VBV sa obrdtila na Verwaltungsgerichtshof so Zalobou proti tomuto rozhodnutiu,
pricom tvrdi, Ze toto ustanovenie BMSVG je v rozpore s volnym pohybom kapitdlu, kedze
skuto¢nost, ze zakonnost nadobudnutia podielovych listov spolo¢nych investi¢cnych fondov so
sidlom v inom c¢lenskom $tite je podmienend existenciou povolenia obchodovat v tuzemsku,
citelne obmedzuje moznosti investicii doplnkovej déchodkovej spolo¢nosti. Toto obmedzenie je
neprimerané a nie je nevyhnutné na dosiahnutie cielov, ktoré sleduje tito pravna prava. Uplne by
stacilo, aby vnutrostatny zakonodarca podmienil nadobudnutie podielovych listov takych fondov
reSpektovanim urcitych investicnych obmedzeni alebo urcitej Struktary aktiv a investicnych
stratégii zo strany tychto fondov, a nie formalnych kritérii povolenia obchodovat v Rakusku.
V kazdom pripade pre spolo¢ny investi¢ny fond so sidlom v inom ¢lenskom $tite podla VBV nie je
zaujimavé, aby podstapil také dlhé a ndkladné povolovacie konanie pre relativne obmedzeny trh,
akym je rakusky.

Podla FMA je cielom predmetnej pravnej dpravy ochrana investorov a spotrebitelov. Dosiahnutie tohto
ciela je vSeobecnym zdujmom, ktory musi byt postaveny na rovnaku troven ako verejny poriadok.
KedZe cast rakdskeho obyvatelstva md na zdklade predpisov v oblasti pracovného prdva povinnost
odvadzat prispevky v prospech doplnkovych dochodkovych spolo¢nosti a prostrednictvom nich
investovat svoj majetok, oznamovacie a povolovacie konanie v pripade zahrani¢nych spolo¢nych
investi¢nych fondov je celkom nevyhnutné, aby také vnitrostitne zaujmy neboli ohrozené. V kazdom
pripade je také konanie $tandardizované a spociva vo formalnom preskdmani, ktoré vyzaduje najma
oznacenie vnutrostatneho zastupcu, platobnej agentiry a depozitnej banky. To umoznuje vylucit
akukolvek pravnu neistotu dotknutych osob.

Verwaltungsgerichtshof zastdva prima facie rovnaky nédzor, zZe predmetna pravna dprava obsahuje
opatrenia zasahujtice do prdva na volny pohyb kapitdlu. Pyta sa v$ak, ¢i by také opatrenia nemohli
byt od6vodnené verejnym poriadkom v zmysle ¢ldnku 65 ods. 1 pism. b) ZFEU. Treba totiz
zohladnit verejny zdujem na zachovani verejného poriadku, pokial ide o bezpec¢nost investovania
Casti zdrobku obyvatelstva. Ak by bol taky zdujem skuto¢ne povazovany za od6vodnenie, a to
najmi vzhladom na prdvnu dpravu systému socidlneho zabezpecCenia do budtcnosti a skoncenia
pracovnej ¢innosti, bolo by potrebné posudit, ¢i sa také opatrenia mdézu povazovat za primerané
vo vztahu k sledovanym cielom.

Za tychto okolnosti Verwaltungsgerichtshof rozhodol prerusit konanie a polozit Sidnemu dvoru tdto
prejudicialnu otazku:

»Je ustanovenie, ktoré umoznuje doplnkovej ddéchodkovej spolo¢nosti investovat majetok podniku
kolektivneho investovania iba do podielovych listov spolo¢nych investi¢cnych fondov, s ktorymi bolo
obchodovanie v Rakusku povolené, zlucitelné s volnym pohybom kapitilu zakotvenym v ¢lanku 63
a nasl. ZFEU?"
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O prejudicialnej otazke

Uvodné pozndmky

Zo spisu predlozeného Sidnemu dvoru nevyplyva, ze by podnik kolektivneho investovania, ktory musi
byt podla predmetnej pravnej Gpravy zalozeny doplnkovou déchodkovou spolo¢nostou, predstavoval
PKIPCP v zmysle smernice 85/611. Okrem toho sa nezdd, Ze taky podnik spiha podmienky, ktoré
stanovuje definicia PKIPCP uvedend v ¢lanku 1 ods. 2 tejto smernice, najméd v druhej zardzke tohto
ustanovenia. Sudny dvor preto vychadza z predpokladu, Ze taky podnik nie je PKIPCP.

Preskdmanie Stidnym dvorom sa teda zakladd najmd na ustanoveniach Zmluvy v oblasti volného
pohybu kapitalu.

O otdzke

Predovsetkym je nesporné, ze nadobudnutie podielovych listov spolo¢nych investicnych fondov
predstavuje priamu investiciu vo forme ucasti na imani finanéného podniku, a teda pohyb kapitalu
v zmysle ¢lanku 63 ZFEU, ako sa okrem iného uvddza v bode IV nomenklatiry uvedenej
v prilohe I smernice Rady 88/361/EHS z 24. jina 1988, ktorou sa vykonava ¢ldanok 67 zmluvy [¢lanok
zru$eny Amsterdamskou zmluvou] (U. v. ES L 178, s. 5; Mim. vyd. 10/001, s. 10), a vo vysvetlivkach,
ktoré obsahuje (pozri, pokial ide o drzanie akcii a nadobtidanie cennych papierov, rozsudky zo 4. juna
2002, Komisia/Francuzsko, C-483/99, Zb. s. 1-4781, bod 37, a Komisia/Belgicko, C-503/99, Zb.
s. 1-4809, bod 38).

Dalej je potrebné uviest, Ze pravna dprava vo veci samej, najma § 30 ods. 2 bod 5 pism. a) a b)
BMSVG, odkazom na kapitoly II a III InvFG podmienuje investovanie aktiv doplnkovych
dochodkovych spoloc¢nosti do podielovych listov spolo¢nych investi¢cnych fondov podliehajiacich
pravnej uprave tak tretieho $titu, ako aj clenského s$titu tym, Ze tieto fondy musia ziskat povolenie
obchodovat so svojimi podielovymi listami v tuzemsku a ze dosledkom nedodrzania tejto podmienky
je podla § 43 BMSVG platba trokov zo strany tychto déchodkovych spolo¢nosti.

Vzhladom na to nemozno tvrdit, ze pravna Uprava vo veci samej stanovuje takym fondom povinnost
zGcCastnit sa iba na oznamovacom, a nie povolovacom konani.

V tejto suvislosti treba zdoraznit, Ze samotny vnuatros$titny sad posudzuje toto konanie ako
»povolovacie“. Navy$e Eurdpska komisia spravne tvrdi, Ze cielom ozndmenia je umoznit FMA
preskimat, ¢i su v prejednavanom pripade splnené hmotnopriavne podmienky, ktoré stanovuje tato
pravna Gprava, takze uvedené konanie musi byt z pravneho hladiska nevyhnutne posudené ako
»schvalovacie” alebo ,povolovacie“ konanie. Okrem toho aj za predpokladu, Ze toto konanie formdlne
zodpovedd ozndmeniu, podmienky, ktoré musia byt splnené, a to najmd administrativna a finan¢nd
zétaz, vymenovanie tuzemského zastupcu, ako aj urcenie tuzemského platobného miesta, ktorym musi

......

obvykle priznac¢né pre oznamovacie konanie.

Na jednej strane treba uviest, ze v stlade s ustdlenou judikatirou Stdneho dvora moéze takd pravna
uprava, akou je pravna udprava vo veci samej, odradit doplnkové dochodkové spoloc¢nosti od
investovania svojho majetku do spolo¢nych investicnych fondov so sidlom v inom c¢lenskom State
z ddvodu stanovenej penaznej sankcie a v skuto¢nosti im v tom zabrénit, a preto musi byt postidena
ako obmedzenie volného pohybu kapitdlu v zmysle ¢lanku 63 ods. 1 ZFEU, ktoré toto ustanovenie
v zdsade zakazuje (pozri v tomto zmysle rozsudky z 26. septembra 2000, Komisia/Belgicko, C-478/98,
Zb. s. 1-7587, bod 18, ako aj z 8. jula 2010, Komisia/Portugalsko, C-171/08, Zb. s. 1-6813, bod 50
a citovanu judikataru).
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Na druhej strane ma préavna Gprava vo veci samej takisto obmedzujtci G¢inok vo vztahu k spolo¢nym
investicnym fondom so sidlom v inych c¢lenskych S$titoch, kedZze im na ucely predaja svojich
podielovych listov ukladd povinnost, aby sa podriadili povolovaciemu konaniu v tuzemsku, ktoré
stanovuje tato pradvna uprava.

Takd pravna uprava ukladd spolo¢nym investicnym fondom so sidlom v inych clenskych Statoch
povinnost zucastnit sa na povolovacom konani v Rakusku, hoci fondy, ktoré boli riadne zaloZené
a schvalené v clenskom state svojho sidla, opravnene dufaju, ze ziskaju kapitdl z inych ¢lenskych
statov. Tdato poziadavka preto predstavuje obmedzenie cezhrani¢cného pohybu kapitalu.

Pokial ide o odovodnenie tohto obmedzenia, Sudny dvor opakovane rozhodol, Ze volny pohyb kapitdlu
moze vnutro$tatna pravna Uprava obmedzovat len v pripade, ak je oddvodnend jednym z ddévodov
uvedenych v ¢lanku 65 ZFEU alebo naliehavymi dévodmi vseobecného zaujmu v zmysle judikattry
Sudneho dvora (pozri v tomto zmysle rozsudok z 21. decembra 2011, Komisia/Polsko, C-271/09, Zb.
s. [-13613, bod 55 a citovand judikattru).

V tejto suvislosti treba po prvé konstatovat, ze prdvna dprava vo veci samej nemodze byt odovodnend
verejnym zaujmom ¢&i verejnou bezpecnostou, ktoré upravuje ¢lanok 65 ods. 1 pism. b) ZFEU.
V stlade s ustdlenou judikatirou sa na také dovody mozno odvolavat len vtedy, ak existuje skutocné
a dostatoc¢ne zavazné ohrozenie jedného zo zdkladnych zaujmov spolo¢nosti, a okrem toho nemoézu
sluzit len na hospodirske tcely (pozri v tomto zmysle rozsudky z 27. oktébra 1977, Bouchereau,
30/77, Zb. s. 1999, bod 35, ako aj zo 14. marca 2000, Eglise de scientologie, C-54/99, Zb. s. 1-1335,
bod 17 a citovanu judikataru).

Po druhé, ¢o sa tyka tvrdenia, podla ktorého si dotknuté obmedzenia oddévodnené na zéklade
¢lanku 65 ods. 1 pism. b) ZFEU, podla ktorého ,ustanovenia ¢lanku 63 [nezasahujti do] prava ¢lenskych
$tatov... prijat vSetky potrebné opatrenia najmi v oblasti... dohladu nad finan¢nymi institiciami, aby sa
zabranilo poru$ovaniu vnutrostatnych predpisov®, staci konstatovat, Zze hoci dotknuté vnutrostitne
ustanovenia mozu stanovit vecny obsah pravidiel obozretnosti uplatnitelnych na podniky kolektivneho
investovania, ktoré boli zalozené doplnkovymi dochodkovymi spolo¢nostami, napriek tomu v Ziadnom
pripade nemaja za ciel branit porusovaniu zdkonov a inych prévnych predpisov v oblasti dohladu nad
finanénymi subjektmi. Na uvedené ustanovenia sa teda nemodze vztahovat vynimka uvedena v tomto
¢lanku (pozri v tomto zmysle rozsudok Komisia/Polsko, uz citovany, bod 56).

Po tretie, pokial ide o Gdajné oddvodnenie z naliehavych dévodov vseobecného zdujmu, treba uznat, ze
zdujem zarucit stabilitu a bezpecnost aktiv spravovanych podnikom kolektivneho investovania, ktory
bol zalozeny doplnkovou dochodkovou spolo¢nostou, a to najméd prijatim pravidiel obozretnosti,
predstavuje naliehavy dovod vseobecného zdujmu, ktory moéze oddvodnovat obmedzenia volného
pohybu kapitdlu (pozri analogicky, pokial ide o dochodkové fondy, rozsudok Komisia/Polsko, uz
citovany, bod 57).

Také vnuatrostatna pravna Gprava, akou je pravna Uprava vo veci samej, ktora vyzaduje, aby sa spolo¢ny
investicny fond so sidlom v inom ¢lenskom §tite zacastnil na povolovacom konani na tucely
obchodovania so svojimi podielovymi listami v tuzemsku, vsak ide nad ramec toho, ¢o je nevyhnutné
na dosiahnutie sledovaného ciela, ktorym je kontrola. Na jednej strane, ako vyplyva zo spisu
predlozeného Sidnemu dvoru, sa totiz doplnkovd dochodkova spolo¢nost uz podrobila kontrole, aby
ziskala povolenie na vykon cinnosti, a pokial ide o jej finan¢né riadenie, je neustdle predmetom
osobitného dohladu.

Na druhej strane vnutrostitny dozorny orgin, akym je FMA, moéze od doplnkovej dochodkovej

spolo¢nosti legitimne vyzadovat, aby predlozila ¢i predkladala, a to aj pravidelne, vsetky potrebné
informdcie tykajuce sa zlozenia imania a hodnoty aktiv spolo¢ného investicného fondu so sidlom
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v inom c¢lenskom $tate, do ktorého tato déochodkova spolo¢nost planuje investovat alebo uz investovala
Cast svojho majetku, pricom tieto informacie musia byt k dispozicii v ¢lenskom state, v ktorom maja
tieto fondy sidlo.

Na zaklade tychto Gvah je potrebné dospiet k zaveru, ze takd pravna Gprava, akou je pravna tGprava vo
veci samej, obsahuje opatrenia, ktoré su neprimerané vo vztahu k sledovanému cielu, ktorym je
kontrola.

Po stvrté tie isté avahy, ktoré viedli ku konstatovaniu neprimeranosti takej pravnej upravy, platia,
pokial ide o tvrdenie, ktorym sa poukazuje na ochranu osob, ktoré ako spotrebitelia vyuzivaju sluzby
doplnkovej dochodkovej spoloc¢nosti, ako na naliehavy dévod vseobecného zaujmu v zmysle judikattry
Stdneho dvora.

Napokon treba uviest, Ze systém zavedeny BMSVG nepatri do rakuskeho systému socidlneho
zabezpecenia. Zo spisu predlozeného Sudnemu dvoru totiz vyplyva, ze tento systém funguje na
zéklade zédsady kapitalizicie, podla ktorej odvadzanie percentudlnej casti hrubej mzdy dotknutého
zamestnanca zamestnavatelom v prospech doplnkovej dochodkovej spolo¢nosti slizi na financovanie
odstupného, ktoré sa zamestnancovi vyplaca v pripade skoncenia pracovného pomeru. Zdravotna
poistoviia zamestnanca vystupuje v rdmci tohto systému iba ako sprostredkovatel. Preto tento systém
napriek jeho socidlnemu ucelu nemoze byt povazovany za stucast systému socidlneho zabezpecenia
¢lenského $tatu (pozri analogicky rozsudok Komisia/Polsko, uz citovany, bod 40).

Z tohto dovodu nemohlo ist o pripad mozného narusenia financnej rovnovahy takého systému, takze
¢lanok 153 ods. 4 ZFEU sa nemoze uplatnit ako odovodnenie takej pravnej Gpravy, akou je pravna
uprava vo veci same;j.

Vzhladom na predchddzajuce dvahy treba na polozent otdzku odpovedat tak, Ze ¢ldnok 63 ods. 1
ZFEU sa ma vykladat v tom zmysle, Ze brani vnutrostitnej pravnej tiprave, ktora umoznuje doplnkovej
dochodkovej spolo¢nosti alebo podniku kolektivneho investovania, ktory zalozila tato doplnkova
dochodkova spolo¢nost na ucely spravovania svojho majetku, investovat tento majetok do podielovych
listov spolo¢ného investicného fondu so sidlom v inom c¢lenskom $téte iba v pripade, Ze tento fond
ziskal povolenie obchodovat so svojimi podielovymi listami v tuzemsku.

O trovach

Vzhladom na to, ze konanie pred Stidnym dvorom mé vo vztahu k ti¢astnikom konania vo veci samej
inciden¢ny charakter a bolo zacaté v suvislosti s prekdzkou postupu v konani pred vnutrostatnym
sidom, o trovach konania rozhodne tento vnutrostatny sud. Iné trovy konania, ktoré vznikli
v suvislosti s predlozenim pripomienok Sidnemu dvoru a nie st trovami uvedenych ucastnikov
konania, nemo6zu byt nahradené.

Z tychto dovodov Sudny dvor (tretia komora) rozhodol takto:

Clanok 63 ods. 1 ZFEU sa ma vykladaf v tom zmysle, Ze brani vnttrostitnej pravnej tprave, ktora
umoznuje doplnkovej dochodkovej spolocnosti alebo podniku kolektivneho investovania, ktory
zalozila tato doplnkova dochodkova spolo¢nost na ucely spravovania svojho majetku, investovat
tento majetok do podielovych listov spolo¢ného investicného fondu so sidlom v inom clenskom
$tate iba v pripade, Ze tento fond ziskal povolenie obchodovat so svojimi podielovymi listami
v tuzemsku.

Podpisy
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