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W Zbierka sudnych rozhodnuti

ROZSUDOK SUDNEHO DVORA (piata komora)

zo 16. maja 2024*

»Névrh na zacatie prejudicidlneho konania — Slobodné poskytovanie sluzieb — Trhy
s finan¢nymi néstrojmi — Smernica 2014/65/EU — Clédnok 3 — Vynatie z p6sobnosti smernice
2014/65/EU — Investi¢ny sprostredkovatel vynaty z pdsobnosti tejto smernice — Pravna tprava
¢lenského $tétu, ktord zakazuje tomuto sprostredkovatelovi postapit pokyny klientov investi¢nej

spolo¢nosti usadenej v inom ¢lenskom $tate”

Vo veci C-695/22,
ktorej predmetom je navrh na zacatie prejudicidlneho konania podla ¢lanku 267 ZFEU, podany
rozhodnutim Méstského soudu v Prahe (Ceskd republika) z 26. oktébra 2022 a doruceny
Stdnemu dvoru 10. novembra 2022, ktory suvisi s konanim:
Fondee a.s.
proti
Ceské narodni bance,

SUDNY DVOR (piata komora),

v zloZeni: predseda piatej komory E. Regan, sudcovia Z. Csehi, M. Ilesi¢, I. Jarukaitis a D. Gratsias
(spravodajca),

generalny advokat: G. Pitruzzella,

tajomnik: A. Calot Escobar,

so zretelom na pisomnd cast konania,

so zretelom na pripomienky, ktoré predlozili:

— Fondee a.s., v zastdpent: J. Sovar, advokit,

— Ceska narodni banka, v zasttpeni: P. Krutis a J. Spiryt,

— Ceska vlada, v zastipenti: J. Ockova, M. Smolek a J. V1acil, splnomocneni zastupcovia,

— finska vlada, v zastiipeni: M. Pere, splnomocnena zastupkyna,

* Jazyk konania: Ce$tina.

SK
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— Eurdpska komisia, v zastdpeni: C. Auvret, M. Mataija a P. Némeckovd, splnomocneni
zastupcovia,

po vypocuti ndvrhov generdlneho advokata na pojednavani 14. novembra 2023,

vyhlésil tento

Rozsudok

Navrh na zacatie prejudicidlneho konania sa tyka vykladu clanku 3 ods. 1 a 3 smernice Eur6pskeho
parlamentu a Rady 2014/65/EU z 15. méja 2014 o trhoch s finanénymi nastrojmi, ktorou sa ment
smernica 2002/92/ES a smernica 2011/61/EU (U. v. EU L 173, 2014, s. 349), v spojeni s jej
¢lankom 34, ako aj vykladu ¢ldnku 56 ZFEU.

Tento ndvrh bol podany v rdmci sporu medzi spolo¢nostou Fondee a. s. a Ceskou narodni bankou
(Ceska republika) vo veci pokuty, ktord tito banka ulozila uvedenej spolo¢nosti za porusenie

zdkazu postupit pokyny klientov tykajtice sa investi¢nych ndstrojov obchodnikovi s cennymi
papiermi so sidlom v inom ¢lenskom $tate nez v Ceskej republike.

Pravny ramec

Prdvo Unie
Ako vyplyva z ¢lanku 1 ods. 2 pism. a) smernice 2014/65, tato smernica stanovuje poziadavky
tykajtce sa udelovania povoleni investicnym spolo¢nostiam a podmienok vykonu ich ¢innosti.

Clanok 3 tejto smernice, nazvany , VoliteIné vynimky*, v odsekoch 1 a 3 stanovuje:

»1. Clenské staty sa moézu rozhodnut neuplatnovat tito smernicu na ziadne osoby, pre ktoré st
domovskym c¢lenskym $tdtom za predpokladu, Ze ¢innosti tychto osob st povolené a regulované
na vnutro$tatnej trovni a tieto osoby:

b) nemajui opravnenie poskytovat ziadnu investi¢na sluzbu okrem prijatia a postipenia pokynov
tykajucich sa prevoditelnych cennych papierov a podielov podnikov kolektivneho investovania
a/alebo poskytovat investicné poradenstvo stvisiace s takymito finanénymi nastrojmi, a

c) pocas poskytovania tejto sluzby maji opravnenie posttpit pokyny iba:
i) investicnym spolo¢nostiam, ktorym bolo udelené povolenie v silade s touto smernicou;

3. Osoby vylucené z tejto smernice podla odseku 1 nesmt vyuzivat pravo poskytovat sluzby ani
vykondvat ¢innosti ani zakladat pobocky podla ¢lankov 34 a 35.
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Clanok 4 uvedenej smernice, nazvany , Vymedzenie pojmov®, v odseku 1 uvadza:
»Na ucely tejto smernice sa uplatiuje toto vymedzenie pojmov:

(1) ,investicna spoloc¢nost’ je kazdd pravnickd osoba, ktorej bezné podnikanie alebo cinnost
predstavuje poskytovanie jednej alebo viacerych investi¢nych sluzieb tretim strandm a/alebo
vykonévanie jednej alebo viacerych investi¢nych ¢innosti na profesionidlnom zaklade.

(2) ,investicné sluzby a ¢innosti‘ si vetky sluzby a ¢innosti uvedené v ¢asti A prilohy I tykajtce sa
akéhokolvek nastroja uvedeného v oddiele C prilohy L.

(46) ,fond obchodovany na burze (exchange-traded fund — ETF)‘ je fond, s ktorého aspon jednym
podielom alebo triedou akcii sa pocas dina obchoduje aspon na jednom obchodnom mieste
a s aspon jednym tvorcom trhu, ktory prijme opatrenia s cielom zabezpecit, aby sa cena jeho
podielov alebo akcii na obchodnom mieste vyrazne neodchylila od jeho ¢istej hodnoty aktiv
a podla okolnosti od jeho indikativnej ¢istej hodnoty aktiv;

Clanok 5 tej istej smernice, nazvany ,Poziadavky na povolenie®, v odseku 1 stanovuje:

»Kazdy c¢lensky $tat vyzaduje, aby poskytovanie investi¢nych sluzieb a/alebo vykondavanie investicnych
¢innosti ako pravidelnej pracovnej cinnosti alebo podnikania na profesijnej baze podliehalo
predchddzajucemu udeleniu povolenia v silade s touto kapitolou. Takéto povolenie udeluje prislusny
organ domovského clenského §tatu urceny v sulade s ¢lankom 67.°

Clanok 34 smernice 2014/65, nazvany ,Sloboda poskytovat investiéné sluzby a cinnosti®,
v odseku 1 stanovuje:

,Clenské $taty zabezpecia, aby kazd4 investi¢nd spoloc¢nost, ktorej bolo udelené povolenie a ktora je
pod dohladom prislu$nych orgénov iného c¢lenského $tatu v stlade s touto smernicou, a v pripade
tverovych indtitdcii v sdlade so smernicou [Eurépskeho parlamentu a Rady] 2013/36/EU
[z 26. jana 2013 o pristupe k ¢innosti Gverovych institucii a prudencidlnom dohlade nad tverovymi
institiciami a investicnymi spolo¢nostami, o zmene smernice 2002/87/ES a o zruSeni smernic
2006/48/ES a 2006/49/ES (U. v. EU L 176, 2013, s. 338)], mohla slobodne poskytovat investi¢né sluzby
a/alebo vykondvat investi¢né ¢innosti, ako aj vedlajsie sluzby na ich uzemi za podmienky, Ze sa na
takéto sluzby a ¢innosti vztahuje jej povolenie. Vedlajsie sluzby sa mézu poskytovat vylu¢ne spolu
s investi¢nou sluzbou a/alebo ¢innostou.

Clenské staty nesmu ulozit v oblasti predmetu Upravy tejto smernice ziadne dalsie poziadavky na
takuto investi¢nd spolo¢nost alebo Gverovi institiciu.”

Z ¢lanku 67 ods. 1 tejto smernice vyplyva, Ze kazdy ¢lensky stat urci prislusné organy, ktoré maju
vykondavat kazdu z tloh stanovenych v tejto smernici.
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Priloha I k uvedenej smernici, ktord stanovuje zoznam sluzieb, ¢innosti a finan¢nych néstrojov,
uvadza v bode 1 oddielu A, ktory sa tyka investi¢nych sluzieb a ¢innosti, prijimanie a postipenie
pokynov tykajucich sa jedného alebo viacerych finané¢nych nastrojov. Oddiel C tejto prilohy
tykajuci sa finanénych néstrojov uvadza v bode 3 podiely v podnikoch kolektivneho investovania.

Ceské pravo

Ustanovenie § 4 ods. 2 pism. a) a e) zakona ¢. 256/2004 Sb. o podnikani na kapitdlovém trhu,
v zneni uplatnitelnom na spor vo veci samej (dalej len ,,zdkon o kapitdlovom trhu“), uvddza medzi
hlavnymi investi¢cnymi sluzbami prijimanie a postipenie pokynov tykajicich sa investi¢nych
nastrojov a investicné poradenstvo tykajice sa investicnych nastrojov.

Ustanovenie § 5 ods. 1 tohto zdkona definuje ,obchodnika s cennymi papiermi“ ako pravnicka
osobu, ktora je na zaklade povolenia vydaného Ceskou nirodni bankou oprdvnend poskytovat
hlavné investi¢né sluzby. V ustanoveni § 6 ods. 1 pism. b) uvedeného zakona sa uvadza, ze sidlo
pravnickej osoby, ktord je drzitelkou takéhoto povolenia, je v Ceskej republike.

Podla § 29 ods. 1 zdkona o kapitdlovom trhu je ,investi¢ny sprostredkovatel” v zmysle tohto
zdkona opravneny poskytovat len hlavné investi¢né sluzby uvedené v § 4 ods. 2 pism. a) alebo e)
tohto zdkona. Okruh investi¢nych ndstrojov, v stvislosti s ktorymi je investi¢ny sprostredkovatel
opravneny poskytovat sluzby, je vymedzeny v odseku 3 uvedeného paragrafu. Napokon odsek 4
toho istého paragrafu stanovuje, ze pri poskytovani hlavnych investi¢nych sluzieb, ktoré st
uvedené v § 4 ods. 2 pism. a) alebo e) zdkona o kapitdlovom trhu, moze investi¢ny
sprostredkovatel postupit prikazy najmd obchodnikovi s cennymi papiermi, banke alebo
investi¢nej spoloc¢nosti.

Podla § 162 ods. 1 pism. a) zdkona o kapitdlovom trhu sa pravnickd osoba alebo podnikajica
fyzickd osoba dopusti priestupku tym, Ze neopravnene vykondva ¢innost podla tohto zdkona,
ktora okrem iného vyzaduje povolenie alebo akreditdciu udelené Ceskou narodni bankou, alebo
zapis do zoznamu vedeného poslednou uvedenou bankou.

Spor vo veci samej a prejudicialne otazky

Fondee vykonéva v Ceskej republike ¢innost investi¢ného sprostredkovatela v zmysle § 29 ods. 1
zikona o kapitdlovom trhu, a to na zdklade povolenia udeleného Ceskou narodni bankou.
Rozhodnutim z 18. januara 2021 jej Ceska narodni banka ulozila na zdklade § 162 ods. 1 pism. a)
tohto zdkona pokutu z dévodu, Ze v obdobi od 7. oktébra do 27. decembra 2019 postupila 407
pokynov svojich klientov obchodnikovi s cennymi papiermi so sidlom mimo Ceskej republiky.

Ceské4 narodni banka sa domnievala, Ze Fondee tym umoziiovala svojim klientom investovat do
jednotiek fondov obchodovanych na burze v zmysle smernice 2014/65, ktoré predstavuju
investi¢cné nastroje v zmysle uvedeného zdkona. Podla zisteni Ceské nirodni banky klienti
spolo¢nosti Fondee zadali pokyn na webovom sidle uvedenej spolo¢nosti, ktora ich nasledne
postupila jednej spolo¢nosti so sidlom v Holandsku. Transakcia prebiehala na zdklade
trojstrannej zmluvy medzi touto spolo¢nostou, spolo¢nostou Fondee a jej klientmi.
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Fondee proti rozhodnutiu, ktorym jej bola ulozend pokuta, predlozila bankovej rade Ceské
narodni banky rozklad, ktord ho rozhodnutim z 18. marca 2021 zamietla. Fondee nésledne
podala na vnutrostatny sdd zalobu, ktorou sa domdha zru$enia rozhodnutia o zamietnuti
rozkladu.

Z informdcif poskytnutych vnutro$titnym sidom vyplyva, Ze ,investi¢ni sprostredkovatelia®, ako
je Fondee, su vynati z pésobnosti smernice 2014/65, kedze Ceskd republika vyuzila v stvislosti
s nimi moznost stanovend na tento tGcel v ¢lanku 3 ods. 1 tejto smernice.

Vnutrostatny sid uvadza, Ze medzi Gcastnikmi konania vo veci samej je nesporné, ze Fondee
neposkytuje investi¢né sluzby klientom, ktori maju bydlisko alebo sidlo mimo tzemia Ceskej
republiky. Dodéva v$ak, Ze Fondee sa ako sprostredkovatel zucastnuje na poskytovani
investi¢nych sluzieb investicnou spolo¢nostou so sidlom v Holandsku klientom s bydliskom
alebo so sidlom na tzemi Ceskej republiky. Vnttrostatny std sa preto domnieva, ze Fondee tazi
zo slobodného poskytovania sluzieb ako , pasivny prijemca“ sluzieb.

Podla vnutrostitneho sidu sa u¢astnici konania vo veci samej nezhodujd v tom, ¢i sa subjekty, na
ktoré sa vztahuje clainok 3 ods. 3 smernice 2014/65, ako je Fondee, mo6zu odvoldvat na
¢lanok 56 ZFEU. Vnutro$titny sid konkrétne odkazuje na tvrdenie Ceské narodni banky, Ze
vylQcenie investi¢nych sprostredkovatelov z uplatnenia prdva na slobodné poskytovanie sluzieb,
ktoré je stanovené tymto ustanovenim smernice 2014/65, sa vztahuje na akdkolvek ucast tychto
sprostredkovatelov na poskytovani takychto sluzieb, a tak c¢lensky $tit mdze uvedenym
sprostredkovatelom zakdzat postupovat pokyny ich klientov poskytovatelom investi¢nych sluzieb
so sidlom v inom ¢lenskom State.

Za tychto okolnosti Méstsky soud v Prahe rozhodol prerusit konanie a polozit Sidnemu dvoru
tieto prejudicidlne otazky:

»,1. Md osoba, ktord je podla ¢ldnku 3 ods. 1 smernice [2014/65] vynatd z pdsobnosti tejto
smernice a ktord podla ¢ldnku 3 ods. 3 tejto smernice nepoziva slobodu poskytovat sluzby
v zmysle ¢lanku 34 tejto smernice, pravo slobodne poskytovat sluzby zakotvené v ¢lanku 56
[ZFEU], ak sama neposkytuje na zdklade jednotného eurépskeho pasu investicné sluzby
klientovi so sidlom v inom clenskom $tate, ale prijima investi¢nu sluzbu od zahrani¢ného
subjektu pouzivajuceho jednotny eurdpsky pas, pripadne sa inak podiela na poskytovani tejto
sluzby koncovému klientovi (sprostredkava ju)?

2.V pripade, ak je odpoved na predchadzajticu otdzku kladn4, brani pravo Unie, najmai ¢lanok 56
[ZFEU], pravnej uprave, ktord zakazuje investicnému sprostredkovatelovi postupovat pokyny
klienta zahrani¢nému obchodnikovi s cennymi papiermi?“

O prejudicialnych otazkach

Podla ustdlenej judikatiry Sdadneho dvora plati, Ze v rdmci postupu spoluprice medzi
vnitrotatnymi sidmi a Stdnym dvorom zakotveného v ¢lanku 267 ZFEU prislticha Stidnemu
dvoru poskytnut vnitrostitnemu sudu uzitoénit odpoved, ktord mu umozni rozhodnut spor,
ktory prejedndva. Z tohto pohladu Sidnemu dvoru prindlezi v pripade potreby preformulovat
otazky, ktoré st mu polozené [rozsudok zo 6. oktébra 2021, W.Z. (Komora pre mimoriadnu
kontrolu a verejné zilezitosti Najvyssieho sidu — Vymenovanie), C-487/19, EU:C:2021:798,
bod 68 a citovana judikattra].
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V prejedndvanej veci treba konstatovat, ako to urobil generdlny advokat v bode 23 svojich
navrhov, Ze smernica 2014/65 vykonala uplnd harmonizdciu vnuatrostatnych pravnych predpisov
tykajacich sa cezhrani¢ného poskytovania investi¢nych sluzieb patriacich do jej pdsobnosti,
medzi ktoré patri, ako vyplyva z prilohy I k tejto smernici, prijimanie a postipenie pokynov
tykajacich sa jedného alebo viacerych finan¢nych néstrojov.

Podla ustdlenej judikatury pritom akékolvek vnutrostitne opatrenie z oblasti, ktord bola
predmetom Uplnej harmonizdcie na drovni Eurdpskej tnie, sa musi posudzovat s ohladom na
ustanovenia tohto harmoniza¢ného opatrenia a nie na ustanovenia primarneho prava [rozsudok
z 20. aprila 2023, Autorita Garante della Concorrenza e del Mercato (Obec Ginosa), C-348/22,
EU:C:2023:301, bod 36 a citovana judikatdra].

V dosledku uvedeného je potrebné preskimat polozené otizky len na zdklade ustanoveni
smernice 2014/65.

Pokial ide konkrétne o ¢ldnok 34 smernice 2014/65, treba uviest, ze tento c¢lanok sa tyka
poskytovania investicnych sluzieb investicnou spolo¢nostou, ktorej bolo udelené povolenie
prislusnymi organmi iného clenského statu, ako je clensky s$tat, na ktorého tzemi sa sluzby
poskytuju.

Ako vsak vyplyva z rozhodnutia vnutrostatneho sudu, polozené otazky sa tykaju osob spadajucich
do posobnosti ¢lanku 3 smernice 2014/65, ktoré poskytuju sluzby vylu¢ne klientom s bydliskom
alebo so sidlom na tzemi ich domovského ¢lenského statu.

Za tychto podmienok treba konstatovat, Ze svojimi otazkami, ktoré treba preskimat spolocne, sa
vnutros$tatny sud v podstate pyta, ¢i sa ma c¢lanok 3 ods. 1 pism. c¢) bod i) smernice 2014/65
vykladat v tom zmysle, Ze osoby, ktoré clensky stat vynal z posobnosti tejto smernice, st
opravnené postupit na vykonanie pokyny klientov s bydliskom alebo so sidlom v tomto ¢lenskom
State investicnym spolo¢nostiam so sidlom v inom ¢lenskom stéte, ktorym bolo udelené povolenie
na tento Gcel na zdklade uvedenej smernice prislusnym organom tohto iného ¢lenského statu,
a teda brani vnutrostatnej pravnej Gprave, ktora takéto postupenie zakazuje.

V tejto suvislosti treba uviest, Ze ¢lanok 3 ods. 1 smernice 2014/65 umoznuje clenskym stitom
neuplatnovat tato smernicu na osoby, pre ktoré si domovskym ¢lenskym $tatom, s vyhradou
dodrzania podmienok stanovenych v tomto ustanoveni vratane podmienky uvedenej v pismene
¢) bode 1).

Clanok 3 ods. 1 pism. c) bod i) smernice 2014/65 tak vyslovne prizndva osobam, ktoré ¢lensky $tét
vynal z pdsobnosti tejto smernice, moznost postupovat pokyny, ktoré prijimajd, investicnym
spolo¢nostiam, ktorym bolo udelené povolenie.

S vyhradou overeni, ktoré prindlezi vykonat vnutroStatnemu sidu, v prejedndvanej veci
z rozhodnutia vnudtrostitneho stdu vyplyva, ze Ceskd republika vyuzila moZnost stanovenu
v ¢lanku 3 ods. 1 uvedenej smernice. Ako vsak takisto vyplyva z tohto rozhodnutia, § 29 ods. 4
zékona o kapitdlovom trhu zakazuje investi¢cnym sprostredkovatelom v zmysle tohto zdkona, ako
je Fondee, postupovat pokyny investicnym spolo¢nostiam so sidlom v inych ¢lenskych statoch.

6 ECLLI:EU:C:2024:406



31

32

33

Rozsupok zo 16. 5. 2024 — Vec C-695/22
FONDEE

Ako pritom v podstate uviedol generdlny advokat v bodoch 30 a 31 svojich navrhov, ¢lanok 3
ods. 1 pism. ¢) bod i) smernice 2014/65 sa tyka postdpenia pokynov na akakolvek investi¢nd
spoloc¢nost, ktorej bolo udelené povolenie, a nielen investicnym spolo¢nostiam usadenym
a povolenym v domovskom ¢lenskom State.

Vzhladom na predchddzajtce avahy treba na poloZené otdzky odpovedat tak, Ze ¢ldnok 3 ods. 1
pism. c) bod i) smernice 2014/65 sa ma vykladat v tom zmysle, ze osoby, ktoré clensky stat vynal
z pdsobnosti tejto smernice, si opravnené postipit na vykonanie pokyny klientov s bydliskom
alebo so sidlom v tomto ¢lenskom $tate investicnym spolo¢nostiam so sidlom v inom ¢lenskom
state, ktorym bolo udelené povolenie na tento ucel na zdklade uvedenej smernice prislusnym
organom tohto iného ¢lenského statu, a teda brani vnutrostatnej pravnej uprave, ktora takéto
postupenie zakazuje.

O trovach

Vzhladom na to, ze konanie pred Sidnym dvorom m4d vo vztahu k ucastnikom konania vo veci
samej incidenc¢ny charakter a bolo zacaté v suvislosti s prekdzkou postupu v konani pred
vnuatrostatnym sudom, 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, nemézu byt nahradené.

Z tychto dévodov Sidny dvor (piata komora) rozhodol takto:

Clanok 3 ods. 1 pism. c) bod i) smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2014/65/EU
z 15. mdja 2014 o trhoch s finan¢nymi néstrojmi, ktorou sa meni smernica 2002/92/ES
a smernica 2011/61/EU,

sa ma vykladat v tom zmysle, Ze:

osoby, ktoré clensky stat vynal z posobnosti tejto smernice, st opravnené postupit na
vykonanie pokyny klientov s bydliskom alebo so sidlom v tomto ¢lenskom state investicnym
spolo¢nostiam so sidlom v inom clenskom S$tate, ktorym bolo udelené povolenie na tento

ucel na zaklade uvedenej smernice prislusnym organom tohto iného clenského statu, a teda
brani vnutrostatnej pravnej aprave, ktora takéto postapenie zakazuje.

Podpisy
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