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W Rattsfallssamlingen

DOMSTOLENS DOM (tredje avdelningen)

den 7 juni 2012*

"Fri rorlighet for kapital — Artiklarna 63 FEUF och 65 FEUF — Yrkesanknutna forsikringskassor —
Kapitalplacering — Viardepappersfonder med hemvist i en annan medlemsstat — Placeringar i sdédana
vardepappersfonder endast tillitna om de har tillstand att salufora sina andelar i landet”

I mal C-39/11,

angéende en begiran om forhandsavgorande enligt artikel 267 FEUF, framstilld av
Verwaltungsgerichtshof (Osterrike) genom beslut av den 10 januari 2011, som inkom till domstolen
den 28 januari 2011, i malet

VBV - Vorsorgekasse AG

mot

Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA),

meddelar

DOMSTOLEN (tredje avdelningen)

sammansatt av avdelningsordféranden K. Lenaerts samt domarna ]. Malenovsky, R. Silva de Lapuerta,
E. Juhész (referent) och G. Arestis,

generaladvokat: V. Trstenjak,

justitiesekreterare: handlaggaren A. Impellizzeri,

efter det skriftliga forfarandet och forhandlingen den 12 januari 2012,

med beaktande av de yttranden som avgetts av:

— VBV - Vorsorgekasse AG, genom C. Leitgeb, Rechtsanwalt,

— Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA), genom R. Hellwagner, i egenskap av ombud,

— Tjeckiens regering, genom M. Smolek och J. Oc¢kova, bada i egenskap av ombud,

— Europeiska kommissionen, genom E. Montaguti och K.-P. Wojcik, bada i egenskap av ombud,

med hénsyn till beslutet, efter att ha hort generaladvokaten, att avgora malet utan forslag till
avgorande,

* Rattegdngssprak: tyska.

SV
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foljande

Dom

Begdran om forhandsavgorande avser tolkningen av unionsbestimmelserna om fri rorlighet for kapital,
i synnerhet artiklarna 63 FEUF och 65 FEUF.

Begidran har framstillts i ett mal mellan VBV — Vorsorgekasse AG (nedan kallad VBV) och
Finanzmarktaufsichtsbehorde (myndigheten for tillsyn dver finansmarknaderna) (nedan kallad FMA)
angdende forvarv av andelar i en virdepappersfond med hemvist i en annan medlemsstat &n
Republiken Osterrike.

Tillampliga bestimmelser

Unionsrdtten

I artikel 1 i radets direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara véirdepapper (fondforetag)
(EGT L 375, s. 3; svensk specialutgava, omrade 6, volym 2, s. 116), i dess lydelse enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2001/108/EG av den 21 januari 2002 (EGT L 41, s. 35) (nedan
kallat direktiv 85/611), som ingar i den forsta delen av direktivet med rubriken ”Allmdnna
bestimmelser och rackvidd”, foreskrivs foljande:

”1. Medlemsstaterna skall tillimpa detta direktiv pa foretag for kollektiva investeringar i overlatbara
vardepapper (hiar nedan kallade 'fondforetag’) hemmahorande inom staternas territorier.

2. Vid tillimpning av detta direktiv skall, om inte annat foljer av artikel 2, med fondforetag avses
foretag:

— som har till enda syfte att foreta kollektiva investeringar i 6verlatbara viardepapper och/eller i andra
likvida finansiella tillgdngar som avses i artikel 19.1 med kapital fran allménheten och som tillimpar
principen om riskspridning, och

— vars andelar pa begiran av innehavarna aterkops eller inloses med medel ur foretagets tillgangar. En
atgird som ett fondforetag vidtar for att sikra att borsvirdet av dess andelar inte i ndgon vasentlig
man avviker fran andelarnas nettovirde skall jamstdllas med aterkop eller inlosen.

Artikel 19 i detta direktiv ingér i avsnitt V med rubriken "Placeringsbestaimmelser for fondforetag” och
innehaller utforliga bestimmelser om de viardepapper som ett fondforetag far placera sina tillgangar i,
samt villkoren och begrénsningarna for dess placeringar.

Osterrikisk réitt

I 6 § stycke 1 lagen om yrkesanknuten socialforsikring for anstéllda och egenforetagare (Betriebliches
Mitarbeiter- und Selbstindigenvorsorgegesetz, BGBL I, 100/2002), i den lydelse som ér tillamplig pa
omsténdigheterna i det nationella malet (BGBI. I, 102/2007) (nedan kallad BMSVG), foreskrivs att om
ett anstéillningsforhallande varar lingre tid 4n en manad ska arbetsgivaren betala en lopande avgift
uppgaende till en viss procent av manadslonen till den sjukforsakringsgivare som den anstéllde tillhor,
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for vidarebefordran till den anstilldes yrkesanknutna forsakringskassa. Enligt 14 § stycke 1 BMSVG far
den anstillde vid anstillningens upphorande rikta ett ansprdk pa avgangsvederlag mot sin
yrkesanknutna forsakringskassa.

Enligt 18 § styckena 1 och 2 BMSVG har en yrkesanknuten férsikringskassa befogenhet att forvalta
och placera de avgifter som den erhéller och ska for detta dndamal, i enlighet med 28 § stycke 1 i
namnda lag, inrétta en placeringsgemenskap.

I 30 § BMSVG, med rubriken "Tillampliga placeringsbestaimmelser”, foreskrivs foljande:

”1) Den yrkesanknutna forsakringskassan ska forvalta tillgdngarna pa ett sitt som gagnar intresset for
dem som kan komma att ha ansprak mot forsdkringskassan, och den ska i detta syfte ta sarskild
hénsyn till sikerhet, avkastning och likviditetsbehov samt tillse att medlen placeras sa, att de sprids
och varieras pa lampligt sitt.

2) Medel som anfortrotts en placeringsgemenskap far endast placeras i foljande tillgangar och
instrument:

1. Tillgodohavanden i kreditinstitut och kassabehallningar.

2. Lan och krediter ...

3. Virdepapper avseende fordringar ...

4.  Ovriga virdepapper avseende fordringar samt virdepapper avseende andelar.

5. Andelar i vérdepappersfonder i enlighet med avsnitt I och avsnitt Ia i 1993 ars lag om
investeringsfonder (Investmentfondsgesetz 1993) (nedan kallad InvFG) samt andelar i
viardepappersfonder som far saluforas i enlighet med
a) avsnitt II i InvFG, eller
b) avsnitt III i InvFG;

6. fastighetsfonder ...

3) Placeringar enligt stycke 2 far endast goras pa foljande villkor och med foljande begransningar:

4. Placeringar enligt stycke 2 punkt 5

a) ska genomfGras av ett investeringsbolag med site i en medlemsstat i [Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet] (EES) eller i [Organisationen for ekonomiskt samarbete och utveckling
(OECD)] ...”

Enligt 32 § stycke 1 BMSVG ska den yrkesanknutna forsdkringskassan uppdra at en depabank att
forvara placeringsgemenskapens virdepapper samt att fora placeringsgemenskapens konton. For
anlitande eller byte av depabank krivs FMA:s tillstand.

Enligt 43 § BMSVG ska FMA éldgga den yrkesanknutna forsakringskassan att betala ranta for det fall
den overskrider en i 30 § i samma lag foreskriven investeringsgréns.
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10 I avsnitt II i InvFG, i vilket det hanvisas till 30 § stycke 2 punkt 5 a BMSVG, foreskrivs foljande:
"Avsnitt 11
Bestammelser om forsaljning av andelar i utlindska vardepappersfonder
Tillimpningsomrade
24§
1) For erbjudande till allménheten i landet om andelar i en formogenhetsmassa pa vilken utlandsk ratt

ar tillimplig och som placerats enligt principen om riskférdelning (andelar i utldndska
vardepappersfonder), giller bestimmelserna i detta avsnitt ... .

Villkor f6r godkdnnande av ett erbjudande till allmanheten
25§
Erbjudande till allménheten om andelar i utlindska vardepappersfonder ar tillatet nar

1. det utlindska fondforetaget har anmalt ett kreditinstitut till FMA som uppfyller villkoren i 23 §
stycke 1 och som av fondforetaget utsetts till dess representant,

2. fondens medel forvaras av en depabank eller av ett institut med behorighet att bedriva
depaverksamhet ...

3. ett eller flera kreditinstitut som uppfyller villkoren i 23 § stycke 1 andra meningen anges som
betalstidllen via vilka betalningar till eller fran andelsinnehavarna kan ske

Representanten
29§

1) Representanten foretrdder det utlaindska investeringsbolaget i och utom domstol. Representanten
har fullmakt att ta emot vissa handlingar for investeringsbolagets, forvaltningsbolagets och
saluforingsbolagets rikning samt for den som limnar erbjudandet till allmadnhetens rakning. Denna
fullmakt far inte begrénsas.

2) Talan mot ett utlindskt investeringsbolag, forvaltningsbolag eller forsdljningsbolag som avser
saluforing i landet av andelar i utlindska virdepappersfonder, och talan mot den som lamnar

erbjudandet till allménheten, ska vickas vid domstolen pa den ort, dar representanten har sitt
hemvist. Denna forumregel kan inte éndras genom avtal.

Underrittelseskyldighet
30§

1) Utldndska investeringsbolag ska underrdtta FMA om sin avsikt att saluféra andelar i utléndska
vardepappersfonder inom landet.

4 ECLILEU:C:2012:327



11

12

13

14

DOM AV DEN 7.6.2012 - MAL C-39/11
VBV — VORSORGEKASSE

2) Underrittelsen ska vara atfoljd av foljande handlingar:

[Har foljder mycket utforliga anvisningar om de handlingar och uppgifter som ska bifogas
underréttelsen. Vidare anges att FMA tar ut en avgift pa 3700 euro for att handlagga underrattelsen
och att ytterligare en arlig avgift pa 1700 euro till FMA tillkommer. Underlatenhet att betala avgiften
inom foreskriven frist utgor skal for att forbjuda saluforingen.]

Karenstid — Forbud mot saluféring
31§

1) Saluféring av andelar i utlindska véirdepappersfonder far inledas forst efter det att fyra manader
forflutit efter erhallandet av en fullstindig underrdttelse utan att FMA f{orbjudit inledandet av
saluforing. Inledandet av saluforing ska forbjudas om det utlandska investeringsbolaget inte uppfyller
kravet enligt 25 § eller om bolaget inte i vederborlig ordning avger sddan underrittelse som avses i
30 §.

Reklam
32§

1) All reklam som anger vilka befogenheter FMA tilldelas enligt denna lag ar forbjuden.

”»

I avsnitt III i InvFG anges de bestimmelser som ér tillimpliga pa virdepappersfonders saluforing vilken
omfattas av lagstiftningen i en EES-medlemsstat. 33 § i denna lag har rubriken ”Villkor” och ingar i
niamnda avsnitt. 33 § har foljande lydelse:

"Bestammelserna i detta avsnitt ... géller erbjudanden till allménheten i den mening som avses i 24 §
stycke 1 om andelar i tillgdingar som omfattas av en annan EES-medlemsstats rattsordning, vilka enligt
principen om riskférdelning har placerats i overlatbara virdepapper och penningmarknadsinstrument
och andra likvida finansiella tillgdngar i den mening som avses i artikel 19.1 i direktiv 85/611 ...
(andelar i EES-viardepappersfonder) ..., ndr andelarna emitterats av ett investeringsbolag med site i en
annan medlemsstat och bestimmelserna i direktiv 85/611 ... ar uppfyllda.”

De foljande paragraferna i detta kapitel innehaller bestimmelser som motsvarar dem som ndmnts ovan
och som ingar i avsnitt II i InvFG, med bland annat den skillnaden att de avgifter som kravs dels for
handldggningen av underrittelsen, dels arligen, &r liagre och att karenstiden inte uppgar till fyra
manader utan till tva.

Malet vid den nationella domstolen och tolkningsfragan

VBV utgér en godkind yrkesanknuten férsékringskassa i den mening som avses i 18 § BMSVG och har
site i Wien (Osterrike). Den har fullmakt att forvalta och investera de avgifter som den erhaller genom
inbetalningar.

Mellan manaderna maj och december ar 2009 var VBV foremal for en kontroll som genomfordes i
VBV:s lokaler och som sdrskilt avsdg huruvida VBV  hade iakttagit tillampliga
investeringsbestimmelser i 30 § BMSVG. Vid denna kontroll konstaterades att VBV den
22 augusti 2008 hade forvirvat andelar for 5000200 euro i en virdepappersfond med site i
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Luxemburg, vilket bildats i form av ett investeringsbolag med rorligt kapital (SICAV), och att det var
uppenbart att férvirvet dirmed hade skett utanfér Osterrike. Virdepappersfonden hade inte i samband
med detta forvirv genomgatt nagot forfarande for tillstand att saluféra sina andelar i Osterrike. VBV
dlades genom beslut av FMA den 28 juni 2010 att enligt 43 § BMSVG betala 349 329,04 euro for
overskridande av den Ovre grans som foreskrivs i 30 § stycke 2 punkt 5 a BMSVG.

VBV overklagade beslutet till Verwaltungsgerichtshof och gjorde gillande att denna bestimmelse i BMSVG
strider mot den fria rorligheten for kapital, eftersom lagligheten av forvirv av andelar i viardepappersfonder
med hemvist i en annan medlemsstat villkoras av ett tillstand for saluféring i landet, vilket avsevért
begrinsar placeringsmdjligheterna for en yrkesanknuten forsakringskassa. Denna restriktion &r alltfor
langtgéende, och den é&r inte nddvindig for att uppna de dndamal som efterstrdavas med lagstiftningen. Det
skulle namligen vara fullt tillrdckligt att den nationella lagstiftaren villkorar forvdrv av andelar i sadana
fonder med att fonderna iakttar vissa grinser for sina placeringar eller for sammansittningen av
tillgangarna och for sina investeringsstrategier, och inte att forvérv villkoras av det formella kriteriet att
tillstdind ska erhéllas for saluféring i Osterrike. Det &r under alla omstindigheter ointressant for en
viardepappersfond med hemvist i en annan medlemsstat att genomgi ett sadant ldngdraget och dyrt
tillstandsforfarande for en sadan relativt begransad marknad som den osterrikiska marknaden.

Enligt FMA ér édndamalet med den ifragavarande lagstiftningen att skydda investerare och konsumenter.
Uppfyllandet av detta dndamal utgor ett allménintresse, som bor jamstéllas med allmén ordning. Eftersom
en del av den osterrikiska befolkningen ar skyldig enligt arbetsrittsliga regler att erldgga avgifter till
yrkesanknutna forsakringskassor och att investera sina inbetalda medel via dem, ér ett forfarande for
underréttelse och tillstand for utlindska védrdepappersfonder absolut nédvindigt for att inte dventyra sddana
nationella intressen. Ett sadant forfarande ér under alla omstandigheter standardiserat och bestar i en formell
provning som bland annat kréver att en representant i landet utses, att det finns ett betalningsstlle i landet
samt att en depabank anges. Hérigenom undviks all rittsosékerhet f6r de inblandade.

Verwaltungsgerichtshof delar vid ett forsta paseende uppfattningen att den aktuella lagstiftningen
innehaller bestimmelser som inkraktar pa ratten till fri rorlighet for kapital. Den domstolen har dock
ifragasatt om sadana bestammelser inte skulle kunna motiveras av hédnsyn till allmidn ordning i den
mening som avses i artikel 65.1 b FEUF. Allménintresset av att uppritthélla allmén ordning ska
namligen beaktas i fraga om sdkra placeringar av en del av allménhetens tjansteinkomster. Om ett
sadant allménintresse verkligen skulle kunna anses utgora en grund for motivering, bland annat nar
det giller ett lagstadgat trygghetssystem for framtida utbetalningar och pensionsférmaner, maste det
alltsa bedomas huruvida sddana bestimmelser kan anses std i proportion till det d@ndamél som
efterstravas med bestimmelserna.

Verwaltungsgerichtshof beslutade mot denna bakgrund att vilandeforklara mélet och stélla foljande
fraga till domstolen:

”Ar en bestimmelse, enligt vilken en yrkesanknuten férsikringskassa endast far placera kapital som
ingar i en placeringsgemenskap i andelar i virdepappersfonder vilka innehar tillstand att saluféra

andelar i Osterrike, forenlig med den fria roligheten for kapital som stadgas i artikel 63 FEUF och
foljande artiklar?”

Provning av tolkningsfragan

Inledande synpunkter
Det framgar inte av handlingarna i malet att den placeringsgemenskap som en yrkesanknuten

forsdkringskassa ska bilda enligt den i det nationella malet aktuella lagstiftningen utgor ett fondforetag
i den mening som avses i direktiv 85/611. En sddan placeringsgemenskap forefaller inte heller uppfylla
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villkoren enligt definitionen av ett fondforetag i artikel 1.2 i direktivet, i synnerhet andra strecksatsen i
denna bestammelse. Domstolen forutsatter ddrmed att en sddan placeringsgemenskap inte utgoér nagot
fondforetag.

Domstolens provning ska darfor huvudsakligen grunda sig pa fordragets bestimmelser om fri rorlighet
for kapital.

Tolkningsfragan

For det forsta star det klart att forvarv av andelar i virdepappersfonder utgor en direkt investering i
form av an andel i kapitalet i ett finansiellt foretag, och dirmed en kapitalrorelse i den mening som
avses i artikel 63 FEUF, vilket for 6vrigt anges i punkt IV i den nomenklatur som aterfinns i bilaga I
till radets direktiv 88/361/EEG av den 24 juni 1988 for genomférandet av artikel 67 i fordraget
(artikeln upphédvd genom Amsterdamfordraget) (EGT L 178, s. 5; svensk specialutgéva, omrade 10,
volym 1, s. 44), och i de forklaringar som forekommer dir (se, betrdffande innehav av aktier och
forvarv av vdardepapper, domar av den 4 juni 2002 i mal C-483/99, kommissionen mot Frankrike,
REG 2002, s. I-4781, punkt 37, och i mal C-503/99, kommissionen mot Belgien, REG 2002, s. [-4809,
punkt 38).

Vidare giller att den i det nationella malet aktuella lagstiftningen, i synnerhet 30 § stycke 2 punkt 5 a
och b BMSVG, vilken innehéller en hénvisning till avsnitten II och III i InvFG, innebér att nir
yrkesanknutna forsiakringskassor investerar sina tillgingar i andelar i viardepappersfonder med site
savél i tredjeland som i en medlemsstat maste dessa vardepappersfonder inneha tillstaind att salufora
sina andelar i landet, vid dventyr av skyldighet att erldgga rénta enligt 43 § BMSVG.

Det kan darfor inte hévdas att den i det nationella malet aktuella lagstiftningen innebér att dessa
vardepappersfonder enbart maste genomga ett underrittelseforfarande, nir de i sjilva verket maste
genomga ett tillstandsforfarande.

Domstolen understryker i det avseendet att den hdnskjutande domstolen sjalv har betecknat detta
forfarande som ett “tillstaindsforfarande”. Dessutom har Europeiska kommissionen med ritta papekat
att syftet med underrittelsen dar att FMA ska kunna préva huruvida de materiella villkoren enligt
denna lagstiftning ar uppfyllda i det enskilda fallet. Ndmnda forfarande maste darfor i rattligt
hinseende betecknas som ett "godkinnandeférfarande” eller ett “tillstindsfoérfarande”. Aven om det
antas att detta forfarande formellt sett motsvarar ett underrittelseforfarande, gar de krav som ska
uppfyllas i form av bland annat administrativa och ekonomiska aligganden, utndmnande av en
representant i landet samt angivande av ett betalningsstille i landet, som ska utgoras av ett
kreditinstitut i den berorda medlemsstaten, langt utover de krav som normalt kénnetecknar ett
underrittelseforfarande.

Enligt domstolens fasta praxis kan en sddan lagstiftning som den i det nationella malet pa grund av den
ddri foreskrivna ekonomiska péafoljden avhalla och faktiskt hindra de yrkesanknutna
forsdakringskassorna fran att investera sina medel i vidrdepappersfonder med hemvist i en annan
medlemsstat, varfor den ska anses utgora en restriktion for den fria rorligheten for kapital, i den
mening som avses i artikel 63.1 FEUF, vilken i princip ar forbjuden enligt denna bestammelse (se, for
ett liknande resonemang, dom av den 26 september 2000 i mal C-478/98, kommissionen mot Belgien,
REG 2000, s. I-7587, punkt 18, och av den 8 juli 2010 i mal C-171/08, kommissionen mot Portugal,
REU 2010, s. I-6813, punkt 50 och dér angiven réttspraxis).

Vidare innebdr den i det nationella malet aktuella lagstiftningen dven restriktiva verkningar for

vardepappersfonder med hemvist i andra medlemsstater, eftersom saluféring av andelar i sadana
fonder forutsitter att de genomgar ett i ndmnda lagstiftning foreskrivet tillstdndsfoérfarande i landet.
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En sadan lagstiftning innebéar en skyldighet for vardepappersfonder med hemvist i andra medlemsstater
att genomga ett tillstindsforfarande i Osterrike trots att de har bildats och godkints i laga ordning i
den medlemsstat ddr de har sitt site, varfor de hyser berittigade forvantningar om att kunna locka
kapital frdn andra medlemsstater. Detta krav utgor foljaktligen ett hinder for grédnsoverskridande
kapitalrorelser.

Nar det galler fragan huruvida detta hinder kan motiveras, har domstolen vid ett flertal tillfallen slagit
fast att den fria rorligheten for kapital far inskridnkas med stod av nationella bestimmelser endast om
de dr motiverade med hinsyn till ett av de skdl som anges i artikel 65 FEUF, eller om de ér
motiverade av tvingande skil av allménintresse i den mening som avses i domstolens praxis (se, for
ett liknande resonemang, dom av den 21 december 2011 i mal C-271/09, kommissionen mot Polen,
REU 2011, s. I-1361, punkt 55 och dér angiven réttspraxis).

Domstolen konstaterar i det avseendet for det forsta att den i det nationella malet aktuella
lagstiftningen inte kan motiveras av skil gillande allmidn ordning eller allmidn sédkerhet enligt
artikel 65.1 b FEUF. Enligt fast rdttspraxis kan sadana skdl endast dberopas da det foreligger ett
verkligt och tillrackligt allvarligt hot som paverkar ett grundlaggande samhallsintresse, och de far inte
heller tjana rent ekonomiska syften (se, fér ett liknande resonemang, dom av den 27 oktober 1977 i
mal 30/77, Bouchereau, REG 1977, s. 1999, punkt 35, svensk specialutgava, volym 3, s. 459, och av den
14 mars 2000 i mal C-54/99, Eglise de scientologie, REG 2000, s. 1-1335, punkt 17 och dir angiven
rattspraxis).

Vad for det andra giller argumentet att de aktuella restriktionerna kan motiveras med stod av
artikel 65.1 b FEUF — enligt vilken ”[b]estimmelserna i artikel 63 [inte ska] paverka medlemsstaternas
ratt att ... vidta alla nodvandiga atgarder for att forhindra overtradelser av nationella lagar och andra
forfattningar, sérskilt i fraga om ... tillsyn over finansinstitut” — récker det att konstatera att de
aktuella nationella bestimmelserna visserligen anger det materiella innehallet i de aktsamhetsregler
som géller for de placeringsgemenskaper som de yrkesanknutna forsékringskassorna inrdttar, men att
de daremot inte har till syfte att forhindra overtrddelser av nationella lagar och andra forfattningar i
fraga om tillsyn over finansinstitut. Dessa bestimmelser omfattas saledes inte av undantaget i nimnda
artikel (se, for ett liknande resonemang, domen i det ovanndmnda malet kommissionen mot Polen,
punkt 56).

Restriktionerna har for det tredje pastitts vara motiverade av tvingande skal av allménintresse. I detta
avseende finner domstolen att intresset av att sékerstdlla stabilitet och trygghet med avseende pa de
tillgdngar som forvaltas av en placeringsgemenskap som inrdttats av en yrkesanknuten
forsakringskassa, sdrskilt genom att anta aktsamhetsregler, utgor tvingande skél av allménintresse som
kan motivera restriktioner for den fria rorligheten for kapital (se, analogt, betraffande pensionsfonder,
domen i det ovanndmnda mélet kommissionen mot Polen, punkt 57).

En saddan nationell lagstiftning som den i det nationella maélet, enligt vilken en virdepappersfond med
site i en annan medlemsstat dr skyldig att genomga forfarandet for tillstind for saluforing av dess
andelar i landet, gar dock lang utover vad som é&r nodvindigt for att uppna det efterstriavade
kontrollindamalet. Som framgéar av handlingarna i malet har en yrkesanknuten forsikringskassa
ndmligen redan genomgatt en kontroll for att fa bedriva sin verksamhet, och den dr kontinuerligt
foremal for sarskild tillsyn betraffande dess finansiella forvaltning.

Vidare har en sadan nationell tillsynsmyndighet som FMA ritt att krdva att en yrkesanknuten
forsdkringskassa tillhandahaller alla erforderliga uppgifter — och till och med att den tillhandahaller
dem regelbundet - betriffande kapitalets sammansittning och virdet pa tillgdngarna i en
vardepappersfond med hemvist i en annan medlemsstat dar kassan avser att placera, eller redan har
placerat, en del av sina tillgdngar. Dessa uppgifter ar for ovrigt obligatoriskt tillgdngliga i den stat dér
fonden har sitt site.
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VBV — VORSORGEKASSE

Mot bakgrund av dessa Overviganden konstaterar domstolen att en saddan lagstiftning som den i det
nationella malet aktuella innehdller bestimmelser som inte star i proportion till det efterstrivade
kontrollindamalet.

Samma 6verviaganden som lett till konstaterandet av att en sadan lagstiftning &r oproportionerlig giller
for det fjarde dven betrdffande argumentet att de personer som dr forsdkrade i den yrkesanknutna
forsakringskassan ska skyddas i egenskap av konsumenter, da det utgor ett tvingande skil av
allménintresse i den mening som avses i domstolens praxis.

Domstolen konstaterar slutligen att den ordning som inrdttas genom BMSVG inte ingar i det
osterrikiska socialforsdkringssystemet. Av handlingarna i malet framgar namligen att den ordning som
inrdttas genom BMSVG baseras pa kapitaliseringsprincipen, som innebédr att arbetsgivarens
inbetalningar av en viss procent av den berdrda arbetstagarens bruttolon till den yrkesanknutna
forsakringskassan bidrar till att finansiera den ersdttning som arbetstagaren erhéller om hans eller
hennes anstéllningsforhallande  upphor. Enligt denna ordning fungerar arbetstagarens
sjukforsakringsgivare endast som mellanhand, och ordningen kan ddrmed inte, ur ett unionsrittsligt
perspektiv, anses ingd i en medlemsstats socialforsakringssystem, trots sitt sociala syfte (se, analogt,
domen i det ovanndmnda malet kommissionen mot Polen, punkt 40).

Det kan saledes inte vara fridga om att den finansiella jamvikten i socialforsékringssystemet paverkas i
vasentlig grad, och artikel 153.4 FEUF kan dérfor inte aberopas som grund for att motivera en sddan
lagstiftning som den i det nationella malet aktuella.

Mot bakgrund av ovan redovisade Overviganden ska den fraga som stéllts besvaras enligt foljande.
Artikel 63.1 FEUF ska tolkas s3, att den utgor hinder for en nationell lagstiftning enligt vilken en
yrkesanknuten forsdkringskassa, eller en placeringsgemenskap som inrdttats av kassan for
forvaltningen av dess medel, far investera medlen i andelar i en viardepappersfond med hemvist i en
annan medlemsstat endast om ndmnda fond har erhallit tillstand att salufora sina andelar i landet.

Rittegangskostnader

Eftersom forfarandet i forhallande till parterna i malet vid den nationella domstolen utgor ett led i
beredningen av samma mal, ankommer det pa den nationella domstolen att besluta om
rattegangskostnaderna. De kostnader for att avge yttrande till domstolen som andra &n ndmnda parter
har haft dr inte ersattningsgilla.

Mot denna bakgrund beslutar domstolen (tredje avdelningen) foljande:

Artikel 63.1 FEUF ska tolkas sa, att den utgor hinder for en nationell lagstiftning enligt vilken en
yrkesanknuten forsikringskassa, eller en placeringsgemenskap som inrdttats av kassan for
forvaltningen av dess medel, far investera medlen i andelar i en virdepappersfond med hemvist
i en annan medlemsstat endast om nimnda fond har erhallit tillstand att saluféra sina andelar i
landet.

Underskrifter
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