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Pravomoc Evropského orgéanu pro cenné papiry a trhy zasahnout v pripadé
mimoradné situace na financnich trzich ¢lenskych statl za icelem regulace nebo
zakazu prodeje na kratko je slucitelna s unijnim pravem

Vykon této pravomoci podléha riznym kritériim a podminkam, jeZ vymezuji rozsah pusobnosti
tohoto organu, a neni v rozporu s reZimem pfenaseni pravomoci stanovenym Smlouvou o FEU

V roce 2012 pfijala Evropska unie nafizeni za ucelem harmonizace prodeje na kratko v kontextu
finan&ni krize’. Prodej na kratko je Cinnost spocivajici v prodeji akcii nebo dluhovych nastroja,
které prodavajici v dobé uzavieni dohody o prodeji nevlastni, se zamérem vydélat na poklesu
jejich ceny. Cilem tohoto nafizeni je zejména zabranit tomu, aby v pfipadé naruSeni finanénich
trhd nedoslo u¢inkem prodeje na kratko k nekontrolovatelnym poklesim cen finan€nich nastroji.

Nafizeni bylo pfijato na zakladé ¢lanku 114 SFEU, ktery umoZznuje pfijimat harmoniza¢ni opatfeni
nezbytna k vytvofeni a fungovani vnitfniho trhu. Clanek 28 nafizeni svéfuje Evropskému organu
pro cenné papiry atrhy (ESMA) urcité intervenéni pravomoci. ESMA mulze napfiklad pfijmout
pravné zavazné akty vic&i finanénim trhim c¢lenskych statd Unie, pokud je ohrozeno spravné
fungovani aintegrita finan¢nich trhG nebo stabilita celého finanéniho systému v Unii nebo jeho
casti.

V kvétnu 2012 podalo Spojené kralovstvi k Soudnimu dvoru Zalobu na neplatnost ¢lanku 28
nafizeni. Spojené kralovstvi zejména tvrdi, Zze ESMA byla svéfena Sirok& diskre¢ni pravomoc
politické povahy v rozporu se zasadami unijniho prava o pfenaseni pravomoci. Spojené kralovstvi
se rovnéz domniva, zZe ¢lanek 114 SFEU nepfedstavuje spravny pravni zaklad pro pfijeti pravidel
obsazenych v ¢lanku 28 nafizeni.

Ve svém dneSnim rozsudku Soudni dvlr zaprvé konstatoval, Ze &lanek 28 nafizeni nesvéfuje
ESMA Zadnou samostatnou pravomoc, ktera by Sla nad ramec pravomoci, jez tento organ nabyl
pfi svém zfizeni®. Soudni dvir rovnéz uved|, Ze vykon pravomoci podle tohoto &lanku podléha
riznym kritériim a podminkam, které vymezuji rozsah pasobnosti ESMA.

ESMA totiz mlize pfijimat opatfeni uvedena v daném ¢lanku pouze, pokud tato opatfeni reaguji na
ohroZeni finan¢nich trhl nebo stability celého finanéniho systému v Unii a situace ma pfeshrani¢ni
disledky. Navic jakékoli opatfeni organu ESMA je vazano na podminku, ze bud zadny pfislusny
vnitrostatni organ nepfijal opatfeni k FeSeni téchto hrozeb, nebo Ze jeden nebo vice téchto organi
pfijalo opatfeni, ktera na tyto hrozby nereaguji odpovidajicim zpusobem.

Dale musi ESMA vzit v Gvahu, v jakém rozsahu takova opatfeni i) vyznamné fe$i danou hrozbu
pro finanéni trhy nebo pro stabilitu celého finanéniho systému v Unii nebo ii) vyznamné zlepSuji
schopnost pfislusnych vnitrostatnich organa tuto hrozbu monitorovat. ESMA musi rovnéz ovéfit,
zda tato opatfeni nevytvareji riziko regulacni arbitraze nebo zda nebudou mit Skodlivy ucinek na

! Nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) €. 236/2012 ze dne 14. bfezna 2012 o prodeji na kratko a nékterych
aspektech swaptl tivérového selhani (UF. vést. L 86, s. 1).

2 Viz nafizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1095/2010 ze dne 24. listopadu 2010 o zfizeni Evropského organu
dohledu (Evropského organu pro cenné papiry a trhy), o zméné rozhodnuti &. 716/2009/ES a o zru$eni rozhodnuti
Komise 2009/77/ES (UF. vést. L 331, s. 84).
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efektivnost financ¢nich trh(, mimo jiné tim, Ze snizi likviditu na téchto trzich nebo zvysi nejistotu
mezi ucastniky trhu, kterd by byla neimérna vzhledem k pfinosim opatfeni.

Soudni dvir déle konstatoval, Ze ESMA ma povinnost konzultovat Evropskou radu pro systémova
rizika a pfipadné dalSi dotéené organy. Mimoto musi ESMA pfislusnym vnitrostatnim organdm
oznamit opatfeni, jehoz pfijeti navrhuje. Rovnéz musi uvedena opatfeni ve vhodnych intervalech,
alespon jednou za tfi mésice, pfezkoumavat, i kdyZz maji pouze docCasny charakter. Podrobny
ramec intervencnich pravomoci svéfenych ESMA je navic zddraznén tim, Ze je Komisi svéfena
pravomoc prijimat akty v pfenesené pravomoci, které stanovi kritéria a faktory, jez pfislusné
organy a ESMA zohledni pfi ur€ovani nepfiznivych udélosti nebo nepfiznivého vyvoje, jakoz
i hrozeb pro finan€ni trhy nebo pro stabilitu celého finanéniho systému v Unii.

Za téchto okolnosti Soudni dvir rozhodl, ze pravomoci, jimiz disponuje ESMA, jsou presné
vymezeny a mohou byt predmétem soudniho pfezkumu s ohledem na cile stanovené
organem, ktery mu je svéril. Na zakladé toho dosel Soudni dvir k zavéru, zZe tyto pravomoci
jsou sluditelné se Smlouvou o FEU.

Zadruhé Soudni dvur konstatoval, Ze jelikoz Smlouva o FEU vyslovné umoznuje, aby instituce
a jiné subjekty Unie pfijimaly akty s obecnou pusobnosti, je ESMA rovnéz opravnén takové akty
pfijimat.

Zatfeti Soudni dvur konstatoval, Ze clanek 28 nafizeni neni vrozporu srezimem pfenaseni
pravomoci stanovenym Smlouvou o FEU. V tomto ohledu Soudni dvur uved|, Ze tento ¢lanek, ktery
svéfuje ESMA urcité rozhodovaci pravomoci v oblasti vyzadujici skloubeni specifickych profesnich
a technickych znalosti, nelze posuzovat izolované. Tento ¢lanek je tfeba naopak chapat jako
soucast souboru pravidel, ktera si kladou za cil poskytnout pfisluSnym vnitrostatnim organim
a ESMA intervencni pravomoci, aby se mohly vyporadat s nepfiznivym vyvojem ohrozujicim
finan¢ni stabilitu v Unii a ddvéru na trzich. Za timto uelem musi mit tyto organy zejména moznost
ulozit do¢asna omezeni na prodej na kratko nékterych finanénich nastroji nebo na uzavirani
swapu uveéroveho selhani, a to v zajmu zachovani financni stability v Unii.

Zactvrté Soudni dvur uvedl, ze ¢lanek 114 SFEU nestanovi, Ze se opatfeni pfijata zakonodarcem
Unie na zakladé tohoto &lanku musi, pokud jde o jejich pfijemce, omezovat pouze na Elenské
stéty. V této souvislosti Soudni dvur upfesiiuje, Ze pfijetim ¢lanku 28 nafizeni se zdkonodarce Unie
snazil vytvofit vhodny mechanismus, ktery ESMA umoznuje za pfesné vymezenych okolnosti
a jako posledni moznost pfijmout opatfeni platna v celé Unii, pficemz tato opatfeni mohou mit
formu rozhodnuti urenych nékterym aktérlm na finan¢nich trzich. Mimoto je U€elem ¢lanku 28
nafizeni skute¢né sblizovani, v duchu ¢&lanku 114 SFEU, ustanoveni pravnich a spravnich
predpisu Clenskych statl tykajicich se dohledu nad ur€itym poctem cennych papird ave
vymezenych situacich kontroly ur€itych obchodnich transakci, jejichz pfedmétem jsou tyto cenné
papiry. Stejné tak je uCelem pravomoci stanovenych v ¢lanku 28 nafizeni v souladu s ¢lankem
114 SFEU zlepSit podminky pro vytvofeni a fungovani vnitfniho trhu ve finan¢ni oblasti. Za téchto
okolnosti Soudni dvar rozhodl, Ze ¢lanek 114 SFEU je nalezitym pravnim zakladem pro prijeti
¢lanku 28 nafizeni.

Vzhledem k tomu, Ze vSechny Zalobni divody dovolavané Spojenym kralovstvim byly zamitnuty,
Soudni dvur zamitl zalobu v pIném rozsahu.

UPOZORNENI: Cilem Zaloby na neplatnost je zruseni akt organti Unie, které jsou v rozporu s pravem Unie.
Za urcitych podminek mohou c&lenské staty, evropské organy ijednotlivci podat Zalobu na neplatnost
k Soudnimu dvoru nebo Tribundlu. Je-li Zaloba opodstatnéna, akt bude zrusen. PfisluSny organ je povinen
odstranit pfipadnou pravni mezeru vzniklou v dusledku zruSeni aktu.

Neoficialni dokument pro potreby sdélovacich prostredkd, ktery nezavazuje Soudni dvdr.
Uplné znéni rozsudku se zvefejfiuje na internetové strance CURIA v den vyhlaseni.
Kontaktni osoba pro tisk: Balazs Lehoczki @ (+352) 4303 5499
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