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W Rattsfallssamlingen

DOMSTOLENS DOM (andra avdelningen)

den 11 september 2014 *

"Begdran om forhandsavgorande — Etableringsfrihet — Frihet att tillhandahalla tjanster — Foretag for
kollektiva investeringar i overlatbara viardepapper (fondforetag) — Direktiv 85/611/EEG —
Artikel 45 — Begreppet 'utbetalningar till andelsdgarna’ — Utlimnande av nominella andelsbevis
till andelsdgarna”

I mal C-88/13,

angdende en begidran om forhandsavgorande enligt artikel 267 FEUF, framstdlld av Cour de cassation
(Belgien) genom beslut av den 24 januari 2013, som inkom till domstolen den 22 februari 2013, i malet

Philippe Gruslin
mot
Beobank SA, tidigare Citibank Belgium SA,
meddelar
DOMSTOLEN (andra avdelningen)

sammansatt av avdelningsordféranden R. Silva de Lapuerta samt domarna J.L. da Cruz Vilaga
(referent), G. Arestis, J.-C. Bonichot, och A. Arabadjiev,

generaladvokat: N. Jadskinen,

justitiesekreterare: handldggaren V. Tourres,

efter det skriftliga forfarandet och férhandlingen den 27 november 2013,

med beaktande av de yttranden som avgetts av:

— Philippe Gruslin, genom L. Misson och J. Meyer, avocats,

— Beobank SA, tidigare Citibank Belgium SA, genom M. van der Haegen och A. Fontaine, avocats,
— Belgiens regering, genom J.-C. Halleux och M. Jacobs, bada i egenskap av ombud,

— Tjeckiens regering, genom M. Smolek, i egenskap av ombud,

— Europeiska kommissionen, genom J. Hottiaux, J. Rius och A. Nijenhuis, samtliga i egenskap av
ombud,

* Rattegangssprak: franska.

SV
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och efter att den 13 februari 2014 ha hort generaladvokatens forslag till avgorande,

foljande

Dom

Begédran om forhandsavgorande avser tolkningen av artikel 45 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 dverlatbara viardepapper (fondféretag) (EGT L 375, s. 3; svensk specialutgava, omrade 6,
volym 2, s. 116), i dess lydelse enligt Europaparlamentets och radets direktiv 95/26/EG av den
29 juni 1995 (EGT L 168, s. 7) (nedan kallat fondforetagsdirektivet).

Begdran har framstillts i ett mal mellan Philippe Gruslin och Beobank SA, tidigare Citibank Belgium
SA (nedan kallad Citibank Belgium eller Beobank), angdende utlimnande av nominella andelsbevis till
vardepappersfonden Citiportfolios (nedan kallad Citiportfoliosfonden).

Tillampliga bestimmelser

Unionsrdtt

Fondforetagsdirektivet dndrades flera ganger och upphivdes dérefter genom Europaparlamentets och
radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som
avser foretag for kollektiva investeringar i overldtbara virdepapper (fondféretag) (EUT L 302, s. 32),
genom vilket en omarbetning gjordes av fondforetagsdirektivet. Vid tidpunkten for omstédndigheterna i
malet var det emellertid fondforetagsdirektivet som var tillampligt.

I andra till femte skilen i fondforetagsdirektivet, i den lydelse som var giltig vid tiden for tvisten vid
den nationella domstolen, anges foljande:

"Nationella forfattningar avseende foretag for kollektiva investeringar bor samordnas i syfte att inom
gemenskapen utjamna villkoren for konkurrens mellan dessa foretag och samtidigt tillférsdkra
andelsdgarna ett effektivare och enhetligare skydd. Sddan samordning kommer att underldtta for ett
foretag for kollektiva investeringar hemmahorande i en medlemsstat att utbjuda sina andelar i andra
medlemsstater.

Forverkligandet av dessa malsédttningar kommer att gora det lattare att ta bort de hinder som finns mot
fri omsidttning inom gemenskapen av andelar i foretag for kollektiva investeringar och en sidan
samordning kommer att bidra till att skapa en europeisk kapitalmarknad.

Med hiénsyn till dessa malsittningar bor gemensamma grundregler inforas om auktorisation, tillsyn,
organisation och verksamheter for medlemsstaternas foretag for Lkollektiva investeringar
hemmahoérande i medlemsstaterna och for den information de skall offentliggora.

Sédana gemensamma regler ger en tillricklig garanti for att medlemsstaternas foretag for kollektiva
investeringar, med iakttagande av vad som skall gilla betriffande kapitalrorelser, skall kunna utbjuda
sina andelar i andra medlemsstater utan att dessa skall ha mojlighet att for foretagen eller deras
andelar tillimpa nagra andra bestimmelser &dn sadana som faller utanfor direktivets
tillimpningsomrade. Ett foretag for kollektiva investeringar som utbjuder sina andelar i en annan
medlemsstat dn déar foretaget hor hemma, skall dock vidta alla atgéarder som kravs for att andelsdagarna
dér skall kunna utova sina finansiella rittigheter utan svarighet och fa tillgang till nodvéndig
information.”
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I artikel 1.6 i fondforetagsdirektivet foreskrevs foljande:

"Med forbehall for bestimmelserna om kapitalrérelser och bestimmelserna i artiklarna 44, 45 och 52.2
far en medlemsstat, i de avseenden som regleras i detta direktiv, inte tillimpa andra bestimmelser for
[foretag for kollektiva investeringar i overlatbara viardepapper (fondféretag)] hemmahorande i en annan
medlemsstat, eller for andelar som utgivits av sadana foretag, i de fall de utbjuder sina andelar inom
medlemsstatens territorium.”

Artikel 4.1 i fondforetagsdirektivet hade foljande lydelse:

"Inget fondforetag far bedriva verksamhet utan auktorisation av behodriga myndigheter i den
medlemsstat dér foretaget hor hemma ...

Auktorisationen ska gilla i samtliga medlemsstater.”

I avsnitt VIII, med rubriken "Séarskilda bestimmelser for fondforetag som utbjuder sina andelar i andra
medlemsstater 4n dem dir foretagen dr hemmahorande”, foreskrevs foljande i artikel 44.1:

"Ett fondforetag som utbjuder sina andelar i en annan medlemsstat maste folja de lagar och andra
forfattningar som géller i den staten, och som inte faller inom tillimpningsomradet for detta direktiv.”

Artikel 45 i fondforetagsdirektivet hade foljande lydelse:

"I det fall som avses i artikel 44 skall fondforetagen, i enlighet med de lagar och andra forfattningar
som giller i den medlemsstat dédr andelarna utbjuds, bl.a. vidta erforderliga atgérder for att dér kunna
gora utbetalningar till andelsdgarna, verkstilla aterkop och inlésen samt ldimna ut den information som

fondforetagen ar skyldiga att tillhandahalla.”

I lista A i en bilaga till fondforetagsdirektivet, aterfanns i kolumn 1, vilken hade rubriken ”Information
om virdepappersfonden”, punkt 1.10, som hade foljande lydelse:

"Uppgift om andelarnas art och vésentliga egenskaper, sarskilt
— vilket slags ratt (sakritt, obligationsritt eller annan réttighet) som foljer med andelarna,

— om huruvida det ar fraga om virdepapper i egentlig mening eller om certifikat som representerar
saddana vardepapper samt huruvida notering sker i register eller pa konto,

— betrédffande andra egenskaper; om andelarna &r utstéllda pa viss person eller pa innehavaren. ...

»

Belgisk rdtt

Foljande foreskrevs i artikel 138 andra stycket i lagen av den 4 december 1990 om finansiella
transaktioner och om finansmarknaden (Moniteur belge av den 22 december 1990, s. 23800) (nedan
kallad lagen av den 4 december 1990), i den lydelse som var giltig vid tiden for tvisten vid den
nationella domstolen:

"Det fondforetag som avses i forsta stycket ska utse ett foretag som avses i artikel 3.1 eller 3.2 som

skoter distributionen till andelsdgarna, forsdljning och éaterkop av andelar samt tillhandahéllande av ...
information i enlighet med fondforetagets skyldigheter.”
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Malet vid den nationella domstolen och tolkningsfragan

Det framgar av beslutet om hinskjutande och handlingarna i malet vid domstolen att
Citiportfoliosfonden ar en sérskild investeringsfond bildad enligt luxemburgsk riatt som forvaltas av
bolaget Citiportfolios — som é&r ett bolag bildat enligt luxemburgsk réitt — och for vilken Citibank
Luxembourg ar depositariebank.

Prospektet for Citiportfoliosfonden distribuerades i Belgien av Beobank, som var det organ som utsetts
av Citiportfolios med stod av artikel 138 andra stycket i lagen av den 4 december 1990.

Philippe Gruslin, som é&r belgisk medborgare och bosatt i Belgien, investerade mellan den 12 och den
24 januari 1996 i Citiportfoliosfonden genom direktinsittning i Citibank Luxembourg. Beobank
Belgium tog inte emot insdttningen och erhéll inte ndgon kommission i detta sammanhang.

Den 9 september 1996 avslutade Citibank Luxembourg Philippe Gruslins samtliga konton och sade
upp alla affirsrelationer med honom med verkan fran den 17 september 1996. Han anmodades darvid
att ndimnda dag ta ut alla medel och virdepapper som fortfarande fanns pa hans konton. Citibank
Luxembourg upplyste Philippe Gruslin om att banken, i avsaknad av instruktioner om transaktioner
att vidta for likvidationen av andelarna i Citiportfoliosfonden, skulle registrera innehavet i hans namn
i utfirdarens andelsregister. Citibank Luxembourg erholl inga instruktioner fran Philippe Gruslin,
varfor denna registrering genomfoérdes den 14 oktober 1996.

I december ar 1996 skrev Philippe Gruslin till Beobank for att denna skulle lamna ut certifikat som
representerar andelar och som registrerats i hans namn i Citiportfoliosfondens andelsregister. Beobank
svarade att den akt som lagts upp hos Beobank i Philippe Gruslins namn inte innehdll nagra uppgifter
om andelarna, eftersom dessa hade kopts direkt fran Citibank Luxembourg. Beobank upplyste
emellertid Philippe Gruslin om att den vidarebefordrade hans begiran till Citibank Luxembourg for
att atgarder skulle vidtas.

Den 14 januari 2008 véckte Philippe Gruslin talan vid Tribunal de commerce de Bruxelles, i syfte att
Citibank Belgium skulle forpliktas att limna ut de ovanndmnda andelsbevisen, sa att han skulle kunna
styrka att han var &gare till de andelar som han hade kopt. Eftersom Philippe Gruslin inte hade
framgang i malet vid den domstolen, 6verklagade han dess beslut med stod av bland annat artikel 138
andra stycket i lagen av den 4 december 1990.

Genom dom av den 11 januari 2011 ogillade Cour d’appel de Bruxelles Philippe Gruslins talan om
utlimnande av de aktuella andelsbevisen. Cour d’appel de Bruxelles angav bland annat att, eftersom
artikel 138 andra stycket i lagen av den 4 december 1990 utgjorde inforlivande med belgisk ritt av
artikel 45 i fondforetagsdirektivet, skulle begreppet distribution i den férstndimnda artikeln forstas sa,
att det avsag “utbetalning” till andelsdgarna, och inte utlimning av andelsbevis som Philippe Gruslin
hade gjort gillande.

Philippe Gruslin 6verklagade denna dom. Till stoéd for sin talan gjorde han bland annat géllande att
utlimnande av andelsbevis, enligt artikel 138 andra stycket i lagen av den 4 december 1990, utgdr en

del av det uppdrag som Citibank Belgium ska utfora for Citiportfoliosfonden.

Mot denna bakgrund beslutade Cour de cassation att vilandefoérklara malet och stilla foljande
tolkningsfraga till domstolen:

”Ska artikel 45 i [direktiv 85/611] tolkas sa, att begreppet 'utbetalningar till andelsdgarna’ &ven omfattar
utlimnande av nominella andelsbevis till andelsdagarna?”
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Begiran om aterupptagande av det muntliga forfarandet

I skrivelse av den 6 mars 2014 som inkom till domstolens kansli den 10 mars 2014, begdrde Philippe
Gruslin, till f6ljd av generaladvokatens forslag till avgorande av den 13 februari 2014, att den muntliga
delen av forfarandet skulle aterupptas. Philippe Gruslin anférde i huvudsak att generaladvokaten, i
punkt 48 i forslaget till avgorande, hade angett en ny réttsprincip som parterna inte hade avhandlat i
sina yttranden.

Enligt artikel 83 i réttegangsreglerna far domstolen besluta att den muntliga delen av forfarandet ska
aterupptas, bland annat om domstolen anser att den inte har tillricklig kédnnedom om
omstindigheterna i malet, eller om en part, efter det att den muntliga delen har forklarats avslutad,
har lagt fram en ny omstdndighet som kan ha ett avgorande inflytande pa malets utgang, eller om
malet ska avgoras pa grundval av ett argument som inte har avhandlats mellan parterna eller de
berérda som avses i artikel 23 i stadgan fér Europeiska unionens domstol.

Det ér for det andra enligt artikel 252 andra stycket FEUF generaladvokaternas roll att offentligt och
fullstandigt opartiskt och oavhéngigt lagga fram motiverade yttranden i mal som enligt stadgan for
Europeiska unionens domstol kréver deras deltagande. Vid fullgérandet av detta uppdrag far
generaladvokaten i forekommande fall bedoma en begidran om forhandsavgorande genom att placera
den i ett storre sammanhang én det som strikt har avgransats av den hénskjutande domstolen eller av
parterna i mélet vid den domstolen. Eftersom domstolen inte &r bunden av generaladvokatens forslag
till avgérande eller av motiveringen till detta forslag, ar det inte absolut nddvéndigt att ateruppta det
muntliga forfarandet varje gang generaladvokaten lyfter fram en réttslig fragestéllning som parterna
inte har yttrat sig over (dom Pohotovost, C-470/12, EU:C:2014:101 punkt 22 och dir angiven
rattspraxis).

I forevarande fall anser emellertid domstolen, efter att ha hort generaladvokaten, att den har tillgdng
till alla uppgifter som den behéver for att kunna besvara den fraga som stillts och att de yttranden
som avgetts vid domstolen, av bland annat Philippe Gruslin, har berort dessa omstidndigheter.

Foljaktligen ska begdran om aterupptagande av det muntliga forfarandet avslas.

Provning av tolkningsfragan

Den hiénskjutande domstolen har stdllt sin fraga for att fa klarhet i huruvida den skyldighet som
foreskrivs i artikel 45 i fondforetagsdirektivet, namligen att fondfoéretag som utbjuder sina andelar i
andra medlemsstater d4n dem dir foretagen &r hemmahorande, ar skyldiga att kunna gora
utbetalningar till andelsdgarna i den medlemsstat dir andelarna utbjuds, ska tolkas sa, att den &ven
omfattar utlimnande till andelsédgarna av certifikat som representerar andelar som registrerats i deras
namn i utfirdarens andelsregister.

Huruvida tolkningsfragan kan tas upp till sakprovning

Europeiska kommissionen har uttryckt tvivel om att tolkningsfragan kan tas upp till sakprovning,
huvudsakligen beroende pa att Philippe Gruslin sjédlv begav sig till Storhertigdomet Luxemburg for att
gora en direktinsattning hos Citibank Luxembourg. Fondforetagsdirektivet syftar emellertid snarast till
att skydda andelsdgare som gor investeringar med hjélp av en mellanhand som é&r etablerad i en annan
medlemsstat én den dér fondforetaget &r hemmahorande. Fondforetagsdirektivet dr darmed inte med
nodvéndighet tillampligt pa tvisten vid den nationella domstolen.

ECLILEU:C:2014:2205 5
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Enligt domstolens fasta praxis utgor det forfarande som har inforts genom artikel 267 FEUF ett medel
for samarbete mellan EU-domstolen och de nationella domstolarna, genom vilket EU-domstolen
tillhandahaller de nationella domstolarna de uppgifter om unionsrittens tolkning som &r noédvéindiga
for att doma i saken i mél som de ska avgora (se, bland annat, dom Fish Legal och Shirley, C-279/12,
EU:C:2013:853, punkt 29 och dér angiven réttspraxis).

Nationella domstolars fragor om tolkningen av unionsritten presumeras vara relevanta. Dessa fragor
stills mot bakgrund av den beskrivning av omstdndigheterna i malet och tillamplig lagstiftning som
den nationella domstolen pa eget ansvar har lamnat och som det inte ankommer pa EU-domstolen att
prova riktigheten av. En begéran fran en nationell domstol kan bara avvisas da det ar uppenbart att den
begirda tolkningen av unionsrétten inte har nagot samband med de verkliga omstédndigheterna eller
saken i det nationella malet eller da fragorna ar hypotetiska eller EU-domstolen inte har tillgang till
sadana uppgifter om de faktiska eller rittsliga omstédndigheterna som &ér nédvandiga for att kunna ge
ett anvindbart svar pa de fragor som stillts till den (se, bland annat, dom Fish Legal och Shirley,
EU:C:2013:853, punkt 30 och dér angiven réttspraxis).

I forevarande mal ar det fastslaget att Citiportfoliosfonden dar hemmahoérande i Luxemburg och att dess
andelar har utbjudits i Belgien. Artikel 138 andra stycket i lagen av den 4 december 1990 syftade till att
inforliva artikel 45 i fondforetagsdirektivet med belgisk ratt och Philippe Gruslin stodde sig pa dessa
bestaimmelser for att de certifikat som &r aktuella i det nationella malet skulle lamnas ut. Sasom
generaladvokaten anfort i punkt 22 i forslaget till avgorande forefaller det inte som om den stéllda
fragan, som endast avser tolkningen av den artikeln, saknar samband med de verkliga
omstiandigheterna eller med foremalet for tvisten i malet vid den nationella domstolen.

Harav foljer att tolkningsfragan kan tas upp till sakprévning.

Prévning i sak

I fondforetagsdirektivet definieras inte begreppet utbetalningar till andelsidgarna, som niamns i
artikel 45 i det direktivet.

Enligt fast réttspraxis foljer det savil av kravet pad en enhetlig tillimpning av unionsriatten som av
likhetsprincipen att en unionsbestimmelse som inte innehaller nagon uttrycklig hanvisning till
medlemsstaternas réttsordningar for att bestimma dess betydelse och rdckvidd normalt ska ges en
sjalvstandig och enhetlig tolkning inom hela gemenskapen, med beaktande av bestimmelsens
sammanhang och det med bestimmelserna i fraga efterstravade malet (dom Fish Legal och Shirley,
EU:C:2013:853, punkt 42 och dér angiven réttspraxis).

Det foljer av andra till fjarde skélen i fondforetagsdirektivet att det direktivet, for att sékerstélla den fria
marknadsforingen av andelar som utgivits av fondforetag, syftar till att samordna nationella
forfattningar avseende fondforetag. Diarigenom ska villkoren for konkurrens mellan dessa foretag
utjdmnas inom unionen och samtidigt ska andelsdgarna tillforsikras ett effektivare och enhetligare
skydd. I detta syfte foreskrivs gemensamma grundregler i fondforetagsdirektivet om auktorisation,
tillsyn, organisation och verksamheter for fondforetagen och for den information de ska offentliggora.

Det framgar av artikel 1.6 i fondféretagsdirektivet, jamford med det femte skalet i detta, att den fria
marknadsforingen av andelar inom unionen innebdr att fondféretag som &r hemmahoérande i en
medlemsstat har mojlighet att utbjuda sina andelar i andra medlemsstater och att dessa inte har
mojlighet att tillimpa andra bestimmelser inom direktivets tillimpningsomrade pa de foretagen.

For att bedriva verksamhet ska fondforetag enligt artikel 4.1 i fondforetagsdirektivet saledes vara

auktoriserade av myndigheterna i den medlemsstat dar foretaget hor hemma. Auktorisationen ska
gdlla i samtliga medlemsstater.

6 ECLLEU:C:2014:2205
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P& samma sétt foreskrivs i artikel 44.1 i fondforetagsdirektivet att ndr fondféretag utbjuder sina andelar
i en annan medlemsstat d4n den dér foretaget ar hemmahorande, maste det folja de lagar och andra
forfattningar som giller i den staten och som inte faller inom tillimpningsomradet for
fondforetagsdirektivet.

I motsvarande fall foreskrivs emellertid i artikel 45 i fondforetagsdirektivet att fondforetagen ska vidta
bland annat erforderliga atgdrder for att kunna gora utbetalningar till andelsigarna i den
medlemsstaten, verkstilla aterkop och inlosen samt lamna ut den information som fondforetagen ar
skyldiga att tillhandahalla. I samma bestdmmelse preciseras att dessa atgédrder ska vidtas i enlighet
med de lagar och andra forfattningar som géller i den medlemsstat diar andelarna utbjuds.

Det framgar av femte skilet i fondforetagsdirektivet att artikel 45 i samma direktiv syftar till att
sakerstdlla att det finns mekanismer for att gora det mojligt for andelsdgarna att, i den medlemsstat
dédr andelar utbjuds, utan svarighet utéva sina finansiella réttigheter och fa tillgdng till den information
som fondforetaget ska tillstdlla dem.

Manga av de tjanster som Beobank har angett i sina yttranden kan knytas till forviarv och innehav av
andelar i fondforetag. Det framgar emellertid av artikel 45 i fondfoéretagsdirektivet att i den
medlemsstat dar andelar utbjuds &r dessa foretag endast skyldiga att gora utbetalningar till
andelsdgarna, verkstilla aterkop och inlosen samt ldmna ut information.

For att ge andelsdgarna ett effektivare och enhetligare skydd anség unionslagstiftaren séledes att det var
nodvandigt och tillriackligt att foreskriva att fondforetagen ska sikerstilla att andelsdgarna i den
medlemsstat dédr andelar utbjuds kommer i atnjutande av de tjanster som anges i foregdende punkt.

Bestimmelserna om andelsdgarnas finansiella réttigheter och om att fondforetagen ska ge dem tillgdng
till information innehéller sérskilt inte nagra foreskrifter om hur andelar i fondforetag ska foretrdadas
och innehas eller Overlatas, eller om hur andelsinnehavet ska styrkas ndr innehavaren vill gora
gillande de rattigheter som é&r forenade med innehavet.

Sasom generaladvokaten anfort i punkt 32 i forslaget till avgorande, dr den form i vilken en andel stills
ut intimt forbunden med det sitt pa vilket dganderitt till andelen utévas och darmed forenade
rattigheter kan visas.

Lista A ingick som en bilaga till fondforetagsdirektivet. Denna lista inneholl en kolumn 1, med
rubriken "Information om virdepappersfonden”. I punkt 1.10 i denna kolumn anges vilka uppgifter
som ska tillhandahallas andelsidgarna med avseende pa andelarnasa art och visentliga egenskaper,
inklusive hur dessa andelar ska foretradas, det vill siga om det ska ske med virdepapper i egentlig
mening, certifikat som representerar sadana viardepapper, eller om notering sker i register eller pa
konto, samt en uppgift med avseende pa om andelarna ar utstillda pa viss person eller pa
innehavaren.

Sasom generaladvokaten angett i punkt 29 i forslaget till avgorande, regleras de ovanndmnda omradena
saledes inte genom fondforetagsdirektivet. I detta slas endast fast att andelsdgarna ska ha tillgdng till
information.

En andelsdgare kan darfor inte stodja sig pa artikel 45 i fondforetagsdirektivet och sarskilt inte pa
fondforetagets skyldighet att gora utbetalningar till andelsdgarna i den medlemsstat dar andelarna
utbjuds, for att fa ett certifikat fran foretagets ekonomiavdelning som representerar de andelar som
andelsdgaren har forvarvat.
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Den tolkningen stods av artikel 19.3 m i direktiv 2009/65, jamford med skal 22 i samma direktiv. Det
framgar namligen uttryckligen av denna bestimmelse att innehallet i fondféretagets andelsregister, hur
detta register organiseras och var det placeras, antingen omfattas av bestimmelserna i den medlemsstat
dér fondforetaget ar hemmahorande eller utgér en del av forvaltningsbolagets organisatoriska
arrangemang.

Med hiénsyn till vad ovan anforts ska tolkningsfragan besvaras enligt foljande. Den skyldighet som
foreskrivs i artikel 45 i fondforetagsdirektivet, namligen att fondféretag som utbjuder sina andelar i
andra medlemsstater d4n dem dir foretagen &r hemmahorande, ar skyldiga att kunna gora
utbetalningar till andelsdgarna i den medlemsstat dar andelarna utbjuds, ska tolkas s, att den inte
omfattar utlimnande till andelsdgarna av certifikat som representerar andelar som registrerats i deras
namn i utfirdarens andelsregister.

Rittegangskostnader

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

Mot denna bakgrund beslutar domstolen (andra avdelningen) f6ljande:

Den skyldighet som foreskrivs i artikel 45 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 virdepapper (fondforetag), i dess lydelse enligt Europaparlamentets och radets
direktiv 95/26/EG av den 29 juni 1995, nimligen att foretag for kollektiva investeringar som
utbjuder sina andelar i andra medlemsstater dn dem dir foretagen dr hemmahoérande, éar
skyldiga att kunna gora utbetalningar till andelsigarna i den medlemsstat didr andelarna
utbjuds, ska tolkas sa, att den inte omfattar utlimnande till andelsigarna av certifikat som
representerar andelar som registrerats i deras namn i utfirdarens andelsregister.

Underskrifter
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