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Usmernenie pre Clenské Stity tykajice sa priamych zahraninych investicii, volného pohybu
kapitdlu z tretich krajin a ochrany eurépskych strategickych aktiv vzhladom na ocakdvané zacatie
uplatiiovania nariadenia (EU) 2019/452 (nariadenie o preverovani PZI)

(2020/C 99 1/01)

Eurépska tinia sa nebrdni zahrani¢nym investicidm, ktoré si nevyhnutné pre na§ hospodarsky rast, konkurencieschopnost’
zamestnanost a inovéciu. Mnohé eur6pske podniky st plne integrované v globdlnych doddvatelskych retazcoch a tie nesma
prestat fungovat. EU chce zostat a zostane atraktivnou destinaciou pre priame zahrani¢né investicie (PZI).

Nudzova situdcia stvisiaca s ochorenim COVID-19 md dalekosiahle ndsledky na hospodarstvo Eurépskej tinie. Komisia sa
v ramci celkovej reakcie zamerala aj na otazku preverovania priamych zahrani¢nych investicii.

Désledkom sticasného hospodarskeho otrasu moze byf aj vyssie potencidlne riziko najmad pre strategické odvetvia, ku
ktorym patria okrem mnohych dalsich aj odvetvia stivisiace so starostlivostou o zdravie. Odolnost tychto odvetvi a ich
schopnost nadale) reagovat na potreby obcanov EU by mali byt v popredi spoloéného Gsilia vyvijaného na trovni
Eurépskej tinie, ako aj na drovni ¢lenskych statov.

Prive dnes je vSak nanajvys potrebné, aby otvorenost EU voéi zahranicnym investicidm bola vyviZend vhodnymi
preverovacimi nastrojmi. V stvislosti s nidzovou situdciou vyvolanou ochorenim COVID-19 by sa mohlo zvysit riziko
pokusov o nadobudnutie kapacit v oblasti zdravotnej starostlivosti (napriklad na vyrobu zdravotnickeho alebo
ochranného vybavenia) alebo v siivisiacich odvetviach, napriklad vo vyskumnych zariadeniach (napriklad na vyvoj
vakcin) prostrednictvom priamych zahrani¢nych investicii. Vyzaduje sa obozretnost, aby Ziadna takdto priama zahranicnd
investicia nemala $kodlivy vplyv na schopnost EU reagovat na zdravotné potreby svojich ob¢anov.

Vypuknutie epidémie COVID-19 poukazalo na potrebu zachovat a zlepsit spolo¢né vyuZzivanie tychto cennych kapacit
v rdmci jednotného trhu, a to aj s fudmi, ktor{ ich potrebuji niekde inde na svete. Nadobudnutie aktiv spojenych so
zdravotnou starostlivostou by v tejto stivislosti ovplyvnilo Eurépsku tniu ako celok.

Komisia vo svojom ozndmeni z 13. marca 2020 (') uviedla, Ze clenské $tdty musia byt ostraZité a pouzivat vietky ndstroje
dostupné na trovni Unie a na VnutrostatneJ trovni, aby sa zabranilo strate kritickych aktiv a technoldgii, ku ktorej by
mohlo dojst v dosledku sticasnej krizy.

Pravidld EU poskytujii rimec na zabezpecenie ochrany legitimnych cielov verejnej politiky, ak ich zahrani¢né investicie
ohrozuji. Tieto pravidld st zhrnuté v prilohe.

(") Koordinovana hospodarska reakcia na vypuknutie ndkazy COVID-19, COM(2020) 112 final.
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Za preverovanie PZI v sti€asnosti zodpovedajt ¢lenské $taty. Pri preverovani priamych zahrani¢nych investicii treba vziat
do tvahy ich vplyv na Eurépsku tniu ako celok, najmi s ohladom na potrebu nadalej zabezpecovat kriticka kapacitu
priemyselnych odvetvi EU, a to daleko nad ramec sektoru zdravotnictva. Rizikd vyplyvajtice pre $irsie strategické kapacity
EU moze ete viac zhorsovat volatilita alebo podhodnocovanie eurépskych akciovych trhov. Strategické aktiva maju
zdsadny vyznam pre bezpe¢nost Eurépy, st zdkladnou sticastou jej hospoddrstva, a teda aj jej schopnosti rychlo sa zotavit.

Eur6pska komisia preto vyzyva clenské taty:

— aby uZ dnes v plnej miere vyuZivali svoje mechanizmy preverovania PZI s cielom plne zohladnit rizikd vyplyvajtice pre
kritické infrastruktiiry v oblasti zdravia, dodavky kritickych vstupov a iné kritické sektory, ako sa stanovuje v pravnom
rémci EU,

— Clenské 3taty, ktoré v sticasnosti nemajii mechanizmy preverovania alebo ich mechanizmy preverovania sa nevztahujt
na vietky prislusné transakcie, aby vytvorili plnohodnotny mechanizmus preverovania a medzitym vyuzivali vietky
iné dostupné moznosti ako riesit pripady, ked by nadobudnutie konkrétneho podniku, infrastruktdry ¢i technoldgie
alebo kontroly nad nimi predstavovali riziko pre bezpecnost alebo verejny poriadok v EU vrdtane rizika pre kritické
infrastruktiiry v oblasti zdravia a dodavky kritickych vstupov.

V usmerneni st zdroveri opisané druhy opatreni, ktoré mozno v odévodnenych pripadoch prijat na obmedzenie pohybu
kapitédlu.
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PRILOHA

1. Rozsah pdsobnosti nariadenia o preverovani PZI

Nariadenie o preverovani PZI sa tyka priamych zahrani¢nych investicii z tretich krajin, ¢ize investicii, ,ktorymi sa vytvdrajii
alebo udrZiavajii trvdcne a priame vizby medzi investormi z tretich krajin vrdtane Stdtnych subjektov a podnikmi vykondvajiicimi
hospoddrsku cinnost v niektorom clenskom Stdte* ('). Nariadenie sa vztahuje na vetky odvetvia hospoddrstva a nie st prei
stanovené ziadne prahové hodnoty. Potreba preverit transakciu méze byt totiz nezdvisld od hodnoty samotnej transakcie.
Napriklad malé startupy mozu mat relativne obmedzent hodnotu, ale z hladiska vyskumu alebo technoldgii mozu mat
strategicky vyznam.

Nariadenie opraviiuje ¢lenské staty, aby preskimavali investicie v rozsahu jeho posobnosti z dovodov bezpecnosti alebo
verejného poriadku a aby prijimali opatrenia na rie§enie konkrétnych rizik.

Za toto preskimanie a v pripade potreby aj prijatie opatreni, ktoré zabrania investicii alebo ju podmienia v rdmci rozsahu
poOsobnosti nariadenia z dovodu bezpecnosti alebo verejného poriadku, nesti kone¢nt zodpovednost clenské $taty.
Komisia moZe adresovat stanoviskd odporicajiice osobitné opatrenia ¢lenskému $tatu, v ktorom sa investicia uskutociiuje,
najmi ak existuje riziko, Ze investicia ovplyvni projekty a programy, ktoré st v zaujme Unie.

Komisia naliehavo vyzyva ¢lenské Staty k mimoriadnej opatrnosti, aby nedoslo k tomu, Ze si¢asnd zdravotnd kriza povedie
k odpredaju eurépskych podnikov a priemyselnych subjektov vratane MSP. Komisia bude pozorne sledovat vyvoj v teréne,
ak to bude vhodné, aj v kontakte s ¢lenskymi $tatmi.

Komisia zdroveil pripomina ¢lenskym $tdtom, Ze na integrovanom trhu, ako je ten eurdpsky, existuje vzdjomnd zavislost,
a vyzyva vetky clenské staty, aby zabezpecili konzultdcie a koordindciu v pripadoch, ked by zahrani¢né investicie mohli —
skuto¢ne alebo potencidlne, teraz alebo v budicnosti — mat vplyv na jednotny trh.

2. Akd je dloha preverovania PZI v pripade ohrozenia verejného zdravia?

V zmysle nariadenia o preverovani PZI mozu ¢lenské staty prijat opatrenia, ktoré zabrania tomu, aby zahrani¢ny investor
nadobudol spolo¢nost alebo prevzal nad fiou kontrolu, ak by takéto nadobudnutie alebo kontrola viedli k ohrozeniu
bezpecnosti alebo verejného poriadku v tychto clenskych 3tdtoch. To zahffia aj situdciu, ked takéto hrozby stvisia
s ohrozenim verejného zdravia.

Pri uréovani toho, ¢i priama zahrani¢nd investicia moZe mat vplyv na bezpecnost alebo verejny poriadok, ¢lenské staty
a Komisia mozu ,zvdZit vsetky relevantné faktory vrdtane vplyvov na kritickii infrastruktiru, technolGgie vrdtane klticovych
podpornyich technoldgii a vstupy, ktoré sii zdsadné z hladiska bezpecnosti alebo zachovania verejného poriadku, ktoryich znefunkénenie,
zlyhanie, strata alebo znicenie by mali v clenskom stdte alebo v Unii znacny dopad.” ()

Ako faktory, ktoré sa maja zvazit pri preverovani zahranicnej investicie, sa v nariadeni o preverovani PZI vyslovne uvddzaja
rizikd pre kritické zdravotné infrastruktdry a dodavky kritickych vstupov.

Na eurépskom vnatornom trhu sa rizikd vyplyvajice z investicie nemusia nevyhnutne zastavit na hraniciach ¢lenského
§tdtu, v ktorom sa investicia uskuto¢fiuje. V nariadeni o preverovani PZI sa preto stanovuje, Ze nielen Komisia moze
vydavat stanoviskd ku konkrétnej investicii, ale aj ¢lenské $taty okrem clenského 3tdtu, v ktorom sa investicia uskutociuje,
mozu pozadovat informdcie a predkladat pripomienky.

Preverovanie priamej zahranicnej investicie nemusi viest k zdkazu pldnovanej investicie. Sii pripady, ked postacia
zmieriiujice opatrenia (napriklad podmienky, na zdklade ktorych st zabezpecené dodavky zdravotnickych
vyrobkov/pomocok). Ziujem Unie si moze vyzadovat, aby takéto zavizky sdvisiace s doddvkami presahovali
predpokladané potreby hostitelského ¢lenského stitu. Zaroven nesmieme zabuidat na to, Ze clenské Stty mozu v urcitych
pripadoch zasiahnut aj nad rdmec mechanizmov preverovania, napriklad uloZenim povinnosti ndtenych licencii na
patentované lieky v pripade vnutrostatnej nidzovej situicie, napriklad pri pandémii.

(") Pozri odovodnenie 9 nariadenia o preverovani PZI.
(*) Pozri odovodnenie 13 nariadenia o preverovani PZI.
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Nadobudnutie do zahraniéného vlastnictva, ktoré moze mat vplyv na projekty alebo programy v zaujme Unie, podlicha
dokladnejsej kontrole zo strany Komisie, ktorej stanoviskd musia ¢lenské $tity v o najvacsej miere zohladnit. Tak by to
bolo napriklad v pripade zahrani¢nej investicie do podnikov EU, ktoré ziskali finanéné prostriedky v ramci programu EU
pre vyskum a inovécie Horizont 2020. Osobitnd pozornost sa tak bude venovat vSetkym projektom programu Horizont
2020 stvisiacim s odvetvim zdravotnictva vratane buddcich projektov v reakcii na vypuknutie ndkazy COVID 19 ().

3. Co by mali investori ofakdvat uZ dnes, pokial ide o preverovanie investicii?

Vndtrostitne mechanizmy preverovania sa uplatiiuji uz v 14 ¢clenskych $tatoch. (*) Komisia vyzyva tieto clenské 3tty, aby
v plnom rozsahu vyuzivali svoje existujiice mechanizmy preverovania v stlade s nariadenim o preverovani PZI a dal$imi
poziadavkami stanovenymi v pravnych predpisoch EU. Komisia takisto vyzyva ¢lenské stity, ktoré v sticasnosti nemajt
mechanizmus preverovania alebo ich mechanizmy preverovania sa nevztahujt na vietky prislusné transakcie, aby vytvorili
plnohodnotné mechanizmy preverovania a medzitym zvézili iné dostupné moznosti — v plnom stlade s privom Unie
a medzindrodnymi zdvizkami — ako riesit pripady, ked by nadobudnutie konkrétneho podniku, infrastruktiry alebo
technoldgie alebo kontrola nad nimi predstavovali riziko pre bezpecnost alebo verejny poriadok, vritane zdravotnej
bezpecnosti, v EU.

Pritom treba vziat do tGvahy, Ze ak zahrani¢nd investicia nie je preverend vnitrostitne, v nariadeni sa stanovuje, Ze do 15
mesiacov od uskuto¢nenia takejto zahrani¢nej investicie k nej clenské staty a Komisia mo6zu poskytniit svoje pripomienky
a stanoviskd. To moze viest k prijatiu opatren{ ¢lenskym $tdtom, v ktorom sa investicia uskuto¢nila, vritane potrebnych
zmiernujiicich opatreni. V praxi by to znamenalo, Ze zahrani¢nd investicia uskuto¢nend teraz (marec 2020) moze byt
predmetom pripomienok ex post zo strany clenskych tatov alebo stanovisk Komisie od 11. oktébra 2020 (ddtum plného
uplatfiovania nariadenia) aZ do jiina 2021 (15 mesiacov po uskuto¢neni investicie).

Pokial ide o investicie, ktoré nepredstavuji PZI, t. j. portféliové investicie, clenské Staty ich moézu preverovat v stlade
s ustanoveniami zmluvy o volnom pohybe kapitalu. Portféliové investicie, pri ktorych investor neziskava skutoény vplyv
na riadenie a kontrolu spolo¢nosti, viak vo veobecnosti na rozdiel od PZI nepredstavuji problém z hladiska bezpe¢nosti
alebo verejného poriadku. Z hladiska bezpecnosti alebo verejného poriadku by vSak mohli mat vyznam vtedy, ked
predstavuji nadobudnutie minimdlne kvalifikovaného podielu (napr. 5 %), na zdklade ktorého akciondr alebo prepojeni
akciondri ziskavajd podla vnutrostitneho prava spolo¢nosti urcité prava.

Okrem preverovania investicif si ¢lenské $taity mozu v niektorych podnikoch ponechat osobitné prava (tzv. zlaté akcie).
V niektorych pripadoch mozu tieto prava umoznit Statu zablokovat alebo obmedzit urcité druhy investicii v dotknutych
podnikoch. Takéto opatrenia sa vztahuji na konkrétny podnik a ich posobnost zédvisi od pravomoci, ktoré §tt ziskal na
zdklade privilegovanych akcil. Ako iné obmedzenia pohybu kapitdlu musia byt nevyhnutné a primerané na dosiahnutie
legitimneho ciela verejnej politiky (pozri dalsi oddiel).

4. Aké sit dovody pre obmedzenia pohybu kapitdlu?

V ¢lanku 63 ZFEU sa stanovuje volny pohyb kapitdlu nielen v ramci EU, ale aj s tretimi krajinami, pricom akékolvek
obmedzenie musi byt vhodné, potrebné a primerané na dosiahnutie legitimnych cielov verejnej politiky. Tieto ciele st
vymedzené v zmluve alebo v judikatiire Stidneho dvora ako nalichavé dovody vSeobecného zdujmu. Tieto ciele by nemali
mat Cisto hospodarsky charakter. (°) Na dovody verejného poriadku, verejnej bezpecnosti a verejného zdravia sa mozno
odvoldvat, ak existuje skuto¢né a dostato¢ne zdvazné ohrozenie zdkladného zdujmu spolocnosti (°).

() 47,5 miliéna EUR na vyskumné projekty, ktoré maji priniest nové poznatky v oblasti klinickej reakcie a reakcie v oblasti verejného
zdravia pri epidémii COVID 19 prostrednictvom vyzvy v rdmci programu Horizont 2020 a 45 miliénov EUR prostrednictvom
verejno-sikromného partnerstva Iniciativa za inova¢ni medicinu.

(9 Uplny zoznam vnitrodtitnych mechanizmov preverovania a odkazy na vniitrostitne pravne predpisy sa nachddzajt na adrese http://
trade.ec.europa.eu/doclib/html/157946.htm.

() €563/17, Associagdo Pego a Palavra, bod 70.

() Pozri veci C-54/99, Eglise de Scientologie, bod 17, C-503/99, Komisia/Belgicko, bod 47, C-463/00, Komisia/Spanielsko, bod 72.
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V pripade ,dravého skupovania“ strategickych aktiv zahrani¢nymi investormi (napr. s ciefom obmedzit doddvky urcitého
tovaru/sluzby na trh EU) je najrelevantnejSou vynimkou ,verejny zdujem alebo verejnd bezpecnost” v zmysle v ¢lanku 65
ZFEU. Mozno fiou odovodnif napriklad restriktivne opatrenia potrebné na zaistenie bezpecnosti dodédvok (napriklad
v oblasti energetiky) alebo poskytovanie zdkladnych verejnych sluzieb, ked menej restriktivne opatrenia (napr. regulacné
opatrenia, ktorymi sa ukladajd povinnosti poskytovat sluzby vo verejnom zdujme vSetkym spolo¢nostiam posobiacim
v urcitych sektoroch) nepostacuji na rieSenie skutoéného a dostato¢ne zdvazného ohrozenia zakladného zdujmu
spolo¢nosti. Restriktivne opatrenia sa mézu prijat aj pri ohrozeni financnej stability. ()

Okrem toho Stidny dvor Eurdpskej tinie uzndva verejné zdravie ako nalichavy dovod vSeobecného zdujmu. (%) Medzi
naliehavé dovody vseobecného zdujmu uznané Stidnym dvorom vo vztahu k inym sloboddm podla zmluvy patri aj
ochrana spotrebitelov, zachovanie finan¢nej rovnovahy systému socidlneho zabezpecenia, dosiahnutie cielov socidlnej
politiky, ktoré by mohli byt relevantné v niidzovych situdcidch.

V zmluve sa okrem toho stanovuji ochranné opatrenia pre pripad vzniku alebo hrozby vdznych tazkosti pre fungovanie
hospoddrskej a menovej tnie (¢cldnok 66 ZFEU) a pre platobn bilanciu ¢lenskych $tdtov mimo eurozony (¢cldnok 143/144
ZFEU).

V pripade zahrani¢nej investicie z tretich krajin do spolo¢nosti, ktorych kotdcie na kapitdlovych trhoch sa povazuji za
vyrazne niz$ie ako ich skuto¢nd alebo vnitornd hodnota, by sa mohla zvazit moZnost zavedenia obmedzeni
s prihliadnutim na skuto¢ny alebo potencidlny vplyv tychto investicii z hladiska ochrany uvedenych verejnych zdujmov
(napriklad, ¢i mozZe dojst k nadmernej zavislosti od zahrani¢nych investorov z tretich krajin pri zabezpecovani zdkladnych
dodévok alebo zdkladnych sluzieb). Pokial ide o vhodnost tychto opatreni, treba zvazit a pripadne zmiernit ich mozny
nepriaznivy vplyv na podniky a hospodérstvo ako také.

V neposlednom rade treba poznamenat, Ze v analyze dovodov a primeranosti prebicha obmedzovanie pohybu kapitalu do
tretich krajin a z nich v inom pravnom kontexte ako pri obmedzeni pohybu kapitalu v rimci EU. (°) V pripade obmedzeni
transakcii tykajticich sa tretich krajin preto mozu byt podla zmluvy prijatelné dalsie odovodnenia. Pripustné odévodnenia
sa takisto mozu vykladat Sirsie.

() Pozri vyhldsenie Komisie z 29. jina 2015 ku kontroldm kapitalu, ktoré zaviedli grécke orgdny, k dispozicii na adrese: https://ec.europa.
eu/commission/presscorner/detail/en/STATEMENT _15_5271.

() C-531/06, Komisia/Taliansko, bod 51.

() C-446/04, Test Claimants in the FII Group Litigation, bod 171.
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