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W Zbirka odlo¢b sodne prakse

SODBA SODISCA (drugi senat)

z dne 11. septembra 2014*

»Predhodno odlo¢anje — Svoboda ustanavljanja — Svoboda opravljanja storitev — Kolektivni nalozbeni
podjemi za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP) — Direktiva 85/611/EGS — Clen 45 —
Pojem ,izplacilo imetnikom enot premozenja’ — Izrocitev potrdil o imenskih enotah premozenja
imetnikom enot”

V zadevi C-88/13,
katere predmet je predlog za sprejetje predhodne odlo¢be na podlagi ¢lena 267 PDEU, ki ga je vlozilo
Cour de cassation (Belgija) z odlocbo z dne 24. januarja 2013, ki je prispela na Sodisce 22. februarja
2013, v postopku
Philippe Gruslin
proti
Beobank SA, nekdanja Citibank Belgium SA,
SODISCE (drugi senat),

v sestavi R. Silva de Lapuerta, predsednica senata, J. L. da Cruz Vilaga (porocevalec), G. Arestis,
J.-C. Bonichot, in A. Arabadziev, sodniki,

generalni pravobranilec: N. Jaaskinen,

sodni tajnik: V. Tourres, administrator,

na podlagi pisnega postopka in obravnave z dne 27. novembra 2013,

ob upostevanju stalis¢, ki so jih predlozili:

— za P. Gruslina L. Misson in J. Meyer, odvetnika,

— za Beobank SA, nekdanjo Citibank Belgium SA, M. van der Haegen in A. Fontaine, odvetnika,
— za belgijsko vlado J.-C. Halleux in M. Jacobs, agenta,

— za Cesko vlado M. Smolek, agent,

— za Evropsko komisijo J. Hottiaux, J. Rius in A. Nijenhuis, agenti,

po predstavitvi sklepnih predlogov generalnega pravobranilca na obravnavi 13. februarja 2014

* Jezik postopka: francos¢ina.
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izreka naslednjo

Sodbo

Predlog za sprejetje predhodne odlocbe se nanasa na razlago clena 45 Direktive Sveta 85/611/EGS
z dne 20. decembra 1985 o usklajevanju zakonov in drugih predpisov o kolektivnih nalozbenih
podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP) (UL, posebna izdaja v slovenscini,
poglavje 6, zvezek 1, str. 139), kakor je bila spremenjena z Direktivo Evropskega parlamenta in Sveta
95/26/ES z dne 29. junija 1995 (UL, posebna izdaja v slovensc¢ini, poglavje 6, zvezek 2, str. 269,
v nadaljevanju: Direktiva KNPVP).

Ta predlog je bil vlozen v okviru spora med P. Gruslinom in banko Beobank SA, nekdanjo banko
Citibank Belgium SA (v nadaljevanju: Beobank), v zvezi z izroditvijo potrdil o imenskih enotah
premozenja splo$nega investicijskega sklada Citiportfolios (v nadaljevanju: sklad Citiportfolios).

Pravni okvir

Pravo Unije

Direktiva KNPVP je bila veckrat spremenjena, nato pa razveljavljena z Direktivo 2009/65/ES
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. julija 2009 o usklajevanju zakonov in drugih predpisov
o kolektivnih nalozbenih podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP) (UL L 302,
str. 32), s katero je bila Direktiva KNPVP prenovljena. Vendar se je v casu dejanskega stanja
v postopku v glavni stvari uporabljala zadnjenavedena direktiva.

V uvodnih izjavah od druge do pete Direktive KNPVP v razlicici, ki se je uporabljala v ¢asu dejanskega
stanja v sporu o glavni stvari, je bilo navedeno:

»ker naj se nacionalni zakoni, ki urejajo kolektivne nalozbene podjeme, uskladijo zaradi priblizevanja
pogojev konkurence med temi podjemi na ravni Skupnosti in hkrati zagotovijo ucinkovitejso in
enotnej$o zasc¢ito za imetnike enot premozenja; ker bo taksna uskladitev kolektivnemu nalozbenemu
podjemu v eni drzavi ¢lanici olajsala trzenje enot premozenja v drugih drzavah ¢lanicah;

ker bo doseganje teh ciljev olajsalo odpravo omejitev prostega pretoka enot premozenja kolektivnih
nalozbenih podjemov v Skupnosti in bo taksno usklajevanje pripomoglo k nastanku evropskega
kapitalskega trga;

ker je ob upostevanju teh ciljev zazeleno, da se postavijo skupna pravila o dovoljenjih, nadzoru, obliki
in dejavnosti kolektivnih nalozbenih podjemov v drzavah ¢lanicah in podatkih, ki jih morajo objavljati;

ker je uporaba teh splo$nih pravil zadostno jamstvo, da se kolektivhim nalozbenim podjemom
v drzavah clanicah, ob upostevanju veljavnih predpisov o pretoku kapitala, dovoli trzenje enot
premozenja v drugih drzavah clanicah, ne da bi imele te drzave ¢lanice moznost podrejati te podjeme
ali enote njihovega premozenja kakrsnim koli dolocbam, razen dolocbam, ki v teh drzavah ne spadajo
na podrocje, ki ga pokriva ta direktiva; ker mora drzava clanica, ¢e kolektivni nalozbeni podjem iz ene
drzave clanice trzi svoje enote premozenja v drugi drzavi clanici, kljub temu sprejeti vse potrebne
ukrepe za zagotovitev, da lahko imetniki enot premozenja v tej drugi drzavi ¢lanici zlahka uveljavljajo
svoje financne pravice in dobivajo potrebne podatke®.
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Clen 1(6) Direktive KNPVP je dolocal:

»Ob upostevanju dolocb, ki urejajo pretok kapitala, in ¢lenov 44, 45 in 52(2), ne more na podrodju, ki je
urejeno v tej direktivi, nobena drzava c¢lanica uporabljati drugih dolo¢b za [kolektivhe nalozbene
podjeme za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP)] v drugi drzavi Clanici ali za enote
premozenja, ki jih izdajo ti KNPVP, ki trzijo svoje enote premozenja na njenem obmodju.”

Clen 4(1) te direktive je dolocal:

»,Noben KNPVP ne izvaja teh dejavnosti, ce ne dobi dovoljenja pristojnih organov drzave c¢lanice,
v kateri se nahaja [...].

To dovoljenje je veljavno v vseh drzavah ¢lanicah.”

V oddelku VIII navedene direktive, naslovljenem ,Posebne dolocbe, ki se uporabljajo za KNPVP pri
trzenju enot svojega premozenja v drugih drzavah ¢lanicah®, je ¢len 44(1) te direktive dolocal:

»~KNPVP, ki trzi enote svojega premozenja v drugi drzavi Clanici, mora upostevati veljavne zakone in
druge predpise v tej drzavi, ki ne spadajo na podrocje, ki ga ureja ta direktiva.”

Clen 45 te direktive je dolocal:

»V primeru iz ¢lena 44 morajo KNPVP v skladu z zakoni in drugimi veljavnimi predpisi v drzavi
¢lanici, kjer trzijo, med drugim sprejeti ukrepe, ki so nujni za zagotovitev, da so v tej drzavi na
razpolago zmogljivosti za izplacila imetnikom enot premozenja, ponovni odkup ali izplacilo enot

premozenja in objavo podatkov, ki so jih KNPVP dolzni zagotoviti.

V tocki 1.10 stolpca 1, naslovljenega ,Podatki o depozitarju“, ki je na seznamu A, prilozenem
k Direktivi KNPVP, je bilo navedeno:

»Podrobnosti o vrstah in glavnih lastnostih enot premozenja in zlasti:

— narava pravice (stvarna, osebna ali druga), ki jo predstavlja enota,

— originalni vrednostni papirji ali potrdila, ki dokazujejo upravicenost; vpis v register ali na racun,
— lastnosti enot: imenske ali prinosniske. [...]

[..]"

Belgijsko pravo

Clen 138, drugi odstavek, zakona z dne 4. decembra 1990 o finan¢nih transakcijah in finanénih trgih
(Moniteur belge z dne 22. decembra 1990, str. 23800, v nadaljevanju: zakon z dne 4. decembra 1990) je
v razlicici, ki je veljala v ¢asu dejanskega stanja spora o glavni stvari, dolocal:

»Nalozbeni podjem iz prvega odstavka mora dolociti organizacijo iz ¢lena 3, tocka 1 ali 2, za

zagotavljanje razdeljevanja imetnikom enot premozenja, prodajo in ponovni odkup enot ter
razpolozljivost [...] informacij, ki jih mora zagotavljati nalozbeni podjem.”

ECLILEU:C:2014:2205 3
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Spor o glavni stvari in vprasanje za predhodno odlocanje

Iz predlozitvene odlocbe in spisa, predlozenega Sodiscu, je razvidno, da je sklad Citiportfolios
investicijski sklad luksemburskega prava, ki ga upravlja druzba luksemburskega prava Citiportfolios in
katerega depozitna banka je druzba luksemburskega prava Citibank Luxembourg.

Prospekt sklada Citiportfolios je v Belgiji objavila banka Beobank v vlogi organizacije, ki jo je druzba
Citiportfolios imenovala v skladu s ¢lenom 138, drugi odstavek, zakona z dne 4. decembra 1990.

P. Gruslin, belgijski drzavljan s prebivalis¢em v Belgiji, je med 12. in 24. januarjem 1996 vlagal v sklad
Citiportfolios in za to opravil vpise neposredno pri druzbi Citibank Luxembourg. Banka Beobank ni
bila navedena kot subjekt, pri katerem je bil sklenjen vpis, niti kot taka ni prejela nobene provizije.

Druzba Citibank Luxembourg je 9. septembra 1996 odpovedala vse ra¢une in poslovna razmerja
s P. Gruslinom z ucinkom od 17. septembra 1996 ter ga pozvala, naj s svojih racunov dvigne vsa
sredstva in vrednostne papirje. P. Gruslin je bil obvescen, da bo, ¢e navedeni druzbi ne bo dal navodil
glede transakcij, ki naj se izvrsijo zaradi likvidacije enot premozenja v skladu Citiportfolios, te enote
vpisala na njegovo ime v register imetnikov enot premozenja izdajatelja. Ker druzba Citibank
Luxembourg od P. Gruslina ni prejela nobenih navodil, je 14. oktobra 1996 ta vpis izvedla.

P. Gruslin je decembra 1996 banki Beobank pisal, naj mu izroci potrdila o enotah premozenja, ki so
bile vpisane na njegovo ime v register imetnikov enot premozenja iz sklada Citiportfolios. Banka
Beobank je odgovorila, da ker so bile enote premozenja kupljene neposredno pri druzbi Citibank
Luxembourg, niso evidentirane v spisu, ki pri njej obstaja na ime P. Gruslina. Banka Beobank je
P. Gruslina obvestila, da bo spis posredovala v obravnavo druzbi Citibank Luxembourg.

P. Gruslin je 14. januarja 2008 zacel postopek pred gospodarskim sodis¢em v Bruslju, da bi se banki
Beobank nalozilo, naj mu izroc¢i navedena potrdila, da bo lahko dokazal lastnistvo enot premozenja, ki
jih je vpisal. Ker ob koncu postopka pred tem sodiscem ni bil uspesen, je vlozil pritozbo na njegovo
odloc¢bo, v kateri se je skliceval med drugim na ¢len 138, drugi odstavek, zakona z dne 4. decembra
1990.

Visje sodisce v Bruslju je s sodbo z dne 11. januarja 2011 ugotovilo, da je zahtevek P. Gruslina za
izrocitev zadevnih potrdil neutemeljen, pri cemer je med drugim opozorilo, da je treba, ker gre pri
clenu 138, drugi odstavek, zakona z dne 4. decembra 1990 za prenos clena 45 Direktive KNPVP
v belgijsko pravo, v njem uporabljeni izraz ,razdeljevanje” razlagati ne kot izrocitev potrdil o enotah
premozenja, kot je to trdil P. Gruslin, temve¢ kot ,izplacilo” imetnikom enot premozenja.

P. Gruslin je zoper to sodbo vlozil kasacijsko pritozbo. V utemeljitev te pritozbe je med drugim
navedel, da v skladu s ¢lenom 138, drugi odstavek, zakona z dne 4. decembra 1990 izrocitev potrdil
o enotah premozenja spada med naloge, ki jih banka Beobank opravlja za sklad Citiportfolios.

V teh okolisc¢inah je Cour de cassation prekinilo odloc¢anje in Sodis¢u v predhodno odlocanje predlozilo
to vprasanje:

»Ali je treba ¢len 45 Direktive [KNPVP] razlagati tako, da se pojem ,izplacilo imetnikom enot

premozenja‘ nanasa tudi na izrocitev potrdil o imenskih enotah premozenja imetnikom enot
premozenja?*
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Predlog za ponovno odprtje ustnega dela postopka

P. Gruslin je z dopisom z dne 6. marca 2014, ki je v sodno tajni$tvo Sodisca prispel 10. marca 2014, po
sklepnih predlogih generalnega pravobranilca, predstavljenih 13. februarja 2014, v skladu s ¢lenom 83
Poslovnika Sodi$¢a predlagal ponovno odprtje ustnega dela postopka, pri ¢emer je v bistvu navajal, da
je generalni pravobranilec v tocki 48 sklepnih predlogov navedel novo pravno nacelo, ki ga stranki pri
podaji stali$¢ nista obravnavali.

Prvic, Sodisce lahko v skladu s ¢lenom 83 Poslovnika odredi ponovno odprtje ustnega dela postopka,
zlasti ¢e meni, da zadeva ni dovolj razjasnjena, ali Ce stranka po koncu ustnega dela postopka navede
novo dejstvo, ki je odlocilno za odlocitev Sodisca, ali ¢e je v zadevi treba odlociti na podlagi trditve,
o kateri stranke ali zainteresirani subjekti iz ¢lena 23 Statuta Sodis¢a Evropske unije niso razpravljali.

Drugi¢, v skladu s c¢lenom 252, drugi odstavek, PDEU je dolznost generalnega pravobranilca, da
popolnoma nepristransko in neodvisno javno predstavi obrazlozene sklepne predloge o zadevah, pri
katerih se v skladu s Statutom Sodi$ca zahteva njegovo sodelovanje. Pri opravljanju te naloge lahko
predlog za sprejetie predhodne odlo¢be po potrebi analizira v SirSem okviru, in ne prav v takem,
kakrsnega je opredelilo predlozitveno sodisce ali stranke v postopku v glavni stvari. Ker Sodi$¢a ne
vezejo ne sklepni predlogi generalnega pravobranilca ne obrazlozitev, na kateri ti predlogi temeljijo, ni
nujno ponovno odpirati ustnega postopka vsaki¢, ko generalni pravobranilec sprozi pravno vprasanje,
o katerem se stranki nista izrekli (sodba Pohotovost, C-470/12, EU:C:2014:101, tocka 22 in navedena
sodna praksa).

V obravnavani zadevi Sodis¢e po opredelitvi generalnega pravobranilca meni, da ima na voljo vse
potrebno za odgovor na zastavljeno vprasanje in da so se staliS¢a, ki so mu bila predstavljena na
obravnavi, med drugim stali$¢e P. Gruslina, nanasala na to.

Zato je treba predlog za ponovno odprtje ustnega dela postopka zavrniti.

Vprasanje za predhodno odlocanje

Predlozitveno sodi$¢e s tem vprasanjem v bistvu sprasuje, ali je treba obveznost iz ¢lena 45 Direktive
KNPVP, v skladu s katero mora KNPVP, ki enote svojega premozenja trzi v drzavi ¢lanici, ki ni tista,
v kateri je, zagotoviti izplacila imetnikom enot premozenja v drzavi ¢lanici trzenja, razlagati tako, da
vkljuCuje to, da se imetnikom enot premozenja izrocijo potrdila, ki izkazujejo enote premozenja,
vpisane na njihovo ime v register imetnikov enot premozenja, ki ga vodi izdajatelj.

Dopustnost

Evropska komisija dvomi o dopustnosti tega vprasanja za predhodno odlocanje v bistvu na podlagi
tega, da je P. Gruslin osebno Sel v Luksemburg, da bi vpisal enote premozenja neposredno pri druzbi
Citibank Luxembourg, medtem ko je cilj Direktive KNPVP zlasti zascita imetnikov enot premozenja,
ki vlagajo prek posrednikov, ki so v drzavi ¢lanici, ki ni tista, v kateri je KNPVP. Zato naj ne bi bilo
nujno, da se ta direktiva uporablja za spor o glavni stvari.

V zvezi s tem je treba opozoriti, da je v skladu z ustaljeno sodno prakso Sodisca postopek, uveden
s ¢lenom 267 PDEU, instrument sodelovanja med Sodi$¢em in nacionalnimi sodisci, s katerim prvo
zagotavlja drugim razlago prava Unije, ki jo potrebujejo za resitev obravnavanih sporov (glej zlasti
sodbo Fish Legal in Shirley, C-279/12, EU:C:2013:853, tocka 29 in navedena sodna praksa).

ECLILEU:C:2014:2205 5
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Za vprasanja v zvezi z razlago prava Unije, ki jih nacionalna sodi$ca zastavijo v pravnem in dejanskem
okviru, ki so ga pristojna opredeliti sama in katerega pravilnosti Sodis¢e ne preizkusa, velja domneva
upostevnosti. Sodi$ce lahko odlo¢anje o predlogu nacionalnega sodi$ca za sprejetje predhodne odlocbe
zavrne samo, Ce je jasno, da zahtevana razlaga prava Unije nima nobene zveze z dejanskim stanjem ali
predmetom spora v postopku v glavni stvari, ¢e je problem hipoteticen ali ¢e SodiS¢e nima na voljo
pravnih in dejanskih elementov, ki so potrebni za to, da bi lahko na zastavljena vprasanja dalo
koristne odgovore (glej zlasti sodbo Fish Legal in Shirley, EU:C:2013:853, toc¢ka 30 in navedena sodna
praksa).

Ni sporno, prvi¢, da je sklad Citiportfolios v Luksemburgu in da so se njegove enote premozenja trzile
v Belgiji. Drugi¢, clen 138, drugi odstavek, zakona z dne 4. decembra 1990 je bil namenjen prenosu
¢lena 45 Direktive KNPVP v belgijsko pravo, pri cemer se je P. Gruslin na to doloc¢bo skliceval za
izrocitev potrdil iz spora o glavni stvari. Zato se, kot je poudaril generalni pravobranilec v tocki 22
sklepnih predlogov, ne zdi, da bi bilo vprasanje za predhodno odlocanje, ki se nanasa izrecno na
razlago tega c¢lena, nepovezano z dejanskim stanjem ali resni¢nim namenom postopka o glavni stvari.

Iz navedenega izhaja, da je vprasanje za predhodno odlo¢anje dopustno.

Utemeljenost

Pojem ,izplac¢ilo imetnikom enot premozenja“ iz clena 45 Direktive KNPVP v tej direktivi ni
opredeljen.

V skladu z ustaljeno sodno prakso Sodisca tako iz zahtev po enotni uporabi prava Unije kot iz zahtev
nacela enakosti izhaja, da se pojmi iz posameznih dolocb prava Unije, ki se za dolocitev svojega
pomena in obsega ne sklicujejo izrecno na pravo drzav clanic, v vsej Evropski uniji navadno razlagajo
neodvisno in enotno, pri ¢emer se morata upostevati kontekst dolo¢be in namen zadevne zakonodaje
(sodba Fish Legal in Shirley, EU:C:2013:853, tocka 42 in navedena sodna praksa).

Iz uvodnih izjav od druge do cetrte Direktive KNPVP izhaja, da se za zagotovitev prostega trzenja enot
premozenja KNPVP v Uniji s to direktivo usklajujejo nacionalne zakonodaje, ki urejajo KNPVP, in
sicer, prvi¢, s priblizevanjem pogojev konkurence med temi podjemi v Uniji in, drugic,
z zagotavljanjem ucinkovitejse in enotnejse zascCite za imetnike enot premozenja. Zato so s to direktivo
uvedena skupna pravila o dovoljenjih, nadzoru, obliki, dejavnosti in podatkih, ki jith morajo KNPVP
objavljati.

Iz ¢lena 1(6) Direktive KNPVP v povezavi s peto uvodno izjavo te direktive izhaja, da prosto trzenje
enot premozenja KNPVP v Uniji za KNPVP, ki so v neki drzavi ¢lanici, pomeni priloznost, da trzijo
svoje enote premozenja v drugi drzavi c¢lanici, ne da bi v zadnjenavedeni drzavi lahko zanje veljala
kakrsna koli druga dolo¢ba na podrogjih, ki jih ureja ta direktiva.

Tako mora v skladu s ¢lenom 4(1) navedene direktive vsak KNPVP za izvajanje svojih dejavnosti dobiti
dovoljenje pristojnih organov drzave clanice, v kateri je, to dovoljenje pa velja v vseh drugih drzavah
Clanicah.

Podobno c¢len 44(1) te direktive doloc¢a, da mora KNPVP, ce trZi enote svojega premozenja v drugi
drzavi ¢lanici od tiste, v kateri je, upostevati veljavne zakone in druge predpise v tej drzavi, ki ne
spadajo na podrodje, ki ga ureja Direktiva KNPVDP.

Vendar v takih okolis¢inah c¢len 45 te direktive doloca, da mora KNPVP med drugim sprejeti ukrepe, ki
so nujni za to, da se imetnikom enot premozenja v tej drzavi zagotovijo izplacilo, ponovni odkup ali
izplacilo enot premozenja in objava podatkov, ki so jih KNPVP dolzni zagotoviti. Po tej dolocbi
morajo biti ti ukrepi sprejeti v skladu z zakoni in drugimi veljavnimi predpisi v drzavi ¢lanici trzenja.

6 ECLLEU:C:2014:2205
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Iz pete uvodne izjave Direktive KNPVP izhaja, da je namen clena 45 te direktive zagotoviti obstoj
mehanizmov, ki imetnikom enot premozenja omogocajo enostavno izvr$evanje njihovih finan¢nih
pravic v drzavi Clanici trzenja, in objavo podatkov, ki jih morajo KNPVP zagotoviti imetnikom enot
premozenja, v tej drzavi Clanici.

V teh okolis¢inah je treba opozoriti, da ¢eprav je stevilne storitve, ki jih banka Beobank navaja v svojih
stalis¢ih, mogoce povezati z vpisom in imetnistvom enot premozenja KNPVP, iz besedila c¢lena 45
Direktive KNPVP vendarle jasno izhaja, da temu podjemu v tej drzavi ni treba zagotoviti drugega kot
izplacila imetnikom enot premozenja, ponovni odkup ali izplacilo enot premozenja in objavo
podatkov.

Zato je treba ugotoviti, da je zakonodajalec Unije $tel, da je za dosego ucinkovitejse in enotnejse zascite
udelezencev potrebno in zadostno, da se KNPVP nalozi, da morajo imetnikom enot premozenja
v drzavi ¢lanici trzenja zagotoviti storitve, navedene v prejsnji tocki.

V dolo¢bah Direktive KNPVP, ki urejajo financne pravice imetnikov enot premozenja in obveznosti
informiranja o teh pravicah, ki jih imajo KNPVP, ni dolo¢eno ni¢ o nacinu zastopanja, posedovanju
enot premozenja KNPVP in prometu z njimi ali o nacinih dokazovanja lastni$tva enot premozenja
zaradi izvr$evanja s tem povezanih pravic lastnikov.

Kot sta ugotovila generalni pravobranilec v tocki 32 sklepnih predlogov in Komisija, je oblika, v kateri
je enota izdana, nelocljivo povezana s tem, kako se lahko dokaze lastnistvo enot premozenja in
izvrSujejo s tem povezane pravice.

V zvezi s tem je treba med drugim navesti, da so v tocki 1.10 stolpca 1, naslovljenega ,Podatki
o depozitarju, ki je na seznamu A, prilozenem k Direktivi KNPVP, nastete informacije, ki jih je treba
zagotoviti imetnikom enot premozenja, in sicer glede narave in bistvenih znacilnosti enot premozenja,
ki jih izdaja KNPVP, vklju¢no z njihovo obliko, torej ali gre za materializirane vrednostne papirje,
potrdila, ki dokazujejo upravicenost, ali za vpis v register ali na racun, in navedbo, ali so imenske ali
prinosniske.

Zato je, kot je poudaril generalni pravobranilec v tocki 29 sklepnih predlogov, treba ugotoviti, da
Direktiva KNPVP ne ureja navedenih podrocij in da se omejuje na vzpostavitev obveznosti obves¢anja
imetnikov enot premozenja v zvezi s tem.

Imetnik enot premozenja se tako ne more sklicevati na clen 45 te direktive in zlasti na obveznost
KNPVP za zagotavljanje izplac¢ila imetnikom enot premozenja v drzavi c¢lanici trzenja, da bi od
finan¢ne sluzbe tega podjema dosegel izrocitev potrdila o vpisanih enotah premozenja.

Taka razlaga je podprta s ¢lenom 19(3)(m) Direktive 2009/65 v povezavi z uvodno izjavo 22 te
direktive. Iz navedenega clena je namrec izrecno razvidno, da vsebino registra imetnikov enot
premozenja, organizacijo vodenja tega registra in lokacijo urejajo ali pravila drzave Clanice, od koder je
KNPVP, ali organizacijski pravilnik druzbe za upravljanje tega podjema.

Glede na navedeno je treba na vprasanje za predhodno odlocanje odgovoriti, da je treba obveznost iz
¢lena 45 Direktive KNPVP, v skladu s katero mora KNPVP, ki enote svojega premozenja trzi v drzavi
¢lanici, ki ni tista, v kateri je, zagotoviti izplac¢ila imetnikom enot premozenja v drzavi ¢lanici trzenja,
razlagati tako, da ne vkljucuje tega, da se imetnikom enot premozenja izrocijo potrdila o enotah
premozenja, ki izkazujejo enote premozenja, vpisane na njihovo ime v register imetnikov enot
premozenja, ki ga vodi izdajatel;.
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Stroski

Ker je ta postopek za stranki v postopkih v glavni stvari ena od stopenj v postopkih pred
predlozitvenim sodi$¢em, to odloci o stroskih. Stroski, priglaseni za predlozitev stalis¢ Sodis¢u, ki niso
stroski omenjenih strank, se ne povrnejo.

Iz teh razlogov je Sodisce (drugi senat) razsodilo:

Obveznost iz clena 45 Direktive Sveta 85/611/EGS z dne 20. decembra 1985 o usklajevanju
zakonov in drugih predpisov o kolektivnih nalozbenih podjemih za vlaganja v prenosljive
vrednostne papirje (KNPVP), kakor je bila spremenjena z Direktivo Evropskega parlamenta in
Sveta 95/26/ES z dne 29. junija 1995, v skladu s katero mora kolektivni nalozbeni podjem za
vlaganja v prenosljive vrednostne papirje, ki enote svojega premozenja trzi v drzavi clanici, ki ni
tista, v kateri je, zagotoviti izplacila imetnikom enot premozenja v drzavi clanici trzenja, je treba
razlagati tako, da ne vkljucuje tega, da se imetnikom enot premozenja izrocijo potrdila o enotah
premozenja, ki izkazujejo enote premozenja, vpisane na njihovo ime v register imetnikov enot
premozenja, ki ga vodi izdajatelj.

Podpisi
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