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Rozsudek Spolkového ustavného sudu
Nemecka vo veci Programu nakupu
cennych papierov verejného sektora
vyhlaseného 5. maja 2020%

Co predchadzalo rozhodnutiu Spolkového tistavného stdu v tejto veci

V roku 2015 Eurdpska centrdlna banka (ECB) spustila program
kvantitativneho uvoltiovania, ktorého doleZitou castou je aj program nakupu
Statnych dlhopisov na sekunddrnom trhu PSPP (public sector asset purchase
programme). Tento program vypracovany ECB zavdzuje centralne banky
nakupit ist¢é mnozstvo vladnych dlhopisov vo svojich vlastnych clenskych
statoch. Napriklad v slovenskych podmienkach teda tato dulohu plni
a zabezpecuje Narodna banka Slovenska.

V Nemecku pred niekolkymi rokmi Spolkovy tstavny sud (SUS) posudzoval
podnet, v ktorom staZovatelia namietali, Ze ECB nemd pravomoc zavadzat
programy ako PSPP. Vtedy SUS prostrednictvom predbeZnej otazky poziadal
o stanovisko Sudny dvor eurépskej tnie (SDEU?), ktory v roku 2018 rozhodol,
7e ECB konala v ramci svojich kompetencii.”’ Tento zaver vyplynul z nazoru
SDEU, e v oblasti menovej politiky méa Eurépska tnia (EU) vyluént pravomoc
vo vztahu k ¢lenskym Statom, ktoré pouZivaju euro ako svoju menu. Pri vykone

D Jozef Miluéky je predseda Spravneho kolégia Najvyssieho studu Slovenskej republiky

a doktorand na Pravnickej fakulte Paneuropskej vysokej skoly v Bratislave. Samuel Milucky
je advokat v pravnickej firme Constantine Cannon LLP.

Pispévek v ptivodni verzi byl dokoncen 13. kvétna 2020 v Ziliné a v Londyné (pozn. redakce).
Oznacenie ,,SDEU” v tomto prispevku pouzivame v stvislosti s rozhodnutiami Stidneho dvora
EU vyhlasenymi po vstupe Lisabonskej zmluvy do platnosti a ,ESD” pre rozhodnutia
Eurépskeho sudneho dvora z obdobia pred Lisabonskou zmluvou (ktory bol predchodcom
SDEU).

Rozsudok SDEU vo veci C-493/17 Weiss a ini (11. december 2018) dostupny na internetovej
strénke SDEU ajv slovenskom jazykuna ohttp://curia.europa.eu/juris/liste.jsf?language=en&num
=C-493/17o.

2)
3)

4)
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tejto neobmedzenej pravomoci musia prislu$né organy EU — v tomto prl'pade
ECB - konat suladne so zasadou proporcionality, ktora je zakotvena v prave EU.
Po zodpovedani predbeznych otazok zo strany SDEU mohol teda druhy senét
SUS pokracovat v konant.

Rozhodnutie SUS a jeho odklon od SDEU

Vzhladom na to, Ze vnuatroStatne stdne organy su viazané zavermi, ktoré
v tej-ktorej veci SDEU Vyrlekne a aj na to, Ze tieto zdvery boli v danej veci
jednoznacné, bolo mozné ocakavat, ze staZzovatelom SUS urcite nevyhov1e
Bolo preto velkym prekvapenim, ked sa SUS vo svo]om rozhodnuti® zasadne
odklonil od stanoviska SDEU a vyslovil vlastné zavery.

SUS oznaéil postidenie zasady proporcionality zo strany SDEU vo vztahu
k programu ECB za nezrozumitelné. SUS fakticky vyriekol, Ze prleskumny
prah SDEU je posadeny prili§ vysoko, a teda neposkytuje primeranti stidnu
ochranu.

V pomerne $okujticom zavere teda SUS rozhodol 7e rozsudok SDEU je ultra
vires — v Nemecku nema ziadnu pravnu silu.” Tento nesmierne dolez1ty
pravny nazor a zaver SUS by nemal uniknut odbornej pozornosti ani v Case,
ked sa clenské krajiny venuju predovSetkym boju proti koronavirusu.

Rozhodnutie samotnej ECB v suvislosti s programom nakupu vladnych
dlhopisov vyhodnotil SUS ako nestladné so zasadou proporc1onahty S istou
davkou z]ednodusema je mozné povedat, ze podla nazoru SUS pri prijimani
svojho rozhodnutia”? ECB len slepo sleduje ciel udrzat mieru infldcie tesne
pod dvomi percentami. ECB v minulosti len uviedla, Ze neexistuji iné, menej
invazivne prostriedky, ktoré by boli schopné ochranit sledované hospodarske
ciele. Sud zdoraznil, Ze rozhodnutie o ndkupe dlhopisov. ma obrovsky
ekonomicky, politicky a spolocensky dopad v krajinach eurozény a dalSich
Clenskych $tatoch. Rozhodnutiu ECB vsak podla SUS nepredchédzala
komplexna analyza tychto ucinkov. Takato analyza, ktora by odhalila
hospodarske rizikd a primeranost réznych menovych nastro]ov vodi nim
by potencidlne uspokojila test zasady proporcionality. Na zaver SUS teda
svojim rozhodnutim zaviazal ECB, aby v lehote troch mesiacov poskytla
vysvetlenie, ¢i a preCo je program nakupu cennych papierov primeranym
opatrenim na podporu hospodarstva eurozony.

) Rozsudok so s.z. 2 BvR 859/15 (5. m4j 2020) je dostupny v nemeckom a anglickom jazyku

na internetovej stranke Spolkového tstavného sudu v sekcii Rozhodnutia na ehttps://www.
bundesverfassungsgericht. de /SiteGlobals/Forms/Suche/EN/Entscheidungensuche__Formular.
html?resourceld=54033388input_=5403310& pageLocale=en&templateQueryString=_&dateAfter
=yyyy.MM.dd&dateBefore=yyyy.MM.dd &aktenzeichen=&facetted Verfahrensart=&facetted
Verfahrensart. GROUP=1&fundstelle=&facetted Entscheidungsty p=&facetted Entscheidungstyp.
GROUP=1&submit=sende.

©  Vid odsek 163 predmetného rozsudku SUS.

7 Rozhodnutie ECB ¢&. 2015/774 (4. marec 2015) a stvisiace nasledujiice rozhodnutia oznacil sUs
za neplatné vo vztahu k Nemecku.
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Pravny a historicky kontext

, Vsetko pravo EU je nadradené vsetkému vniitrostitnemu privu vrdtane tstav
¢lenskych statov”

Jednym z najstar$ich a najposvitnejsich principov prava EU je jeho
nadradenost nad Vru'ltroététnym pravom clenskych Statov. ESD polozil
zaklady tohto principu v slavnom rozsudku vo veci Costa proti ENEL
uz v prvej polovici sestde51atych rokov.¥ Platnost tohto prmc1pu odvtedy ESD
(a nasledne SDEU) potvrdll uz mnohokrat a jeho sucasny postoj je taky,
7e akékolvek pravo EU je nadradené akémukolvek vnutrostatnemu pravu.
Inymi slovami, napriklad ustanovenia smernic EU mbZu byt nadradené aj tym
najzasadnejSim Castiam v ustavach clenskych statov.

Ked spravne chapeme povahu prava EU a ak ju repektujeme ako ¢lenské
staty musime dospiet k zaveru, ze SUS prakticky konal a rozhodoval v rozpore
s nim, ked odmietol zavazny rozsudok SDEU.

Vztah SUS a ESD (a SDEU) bol napity desatrocia — a teraz doslo k rozchodu ...

O nieco menej Sokovani rozhodnutim SUS vsak mozu byt ti, ktori poznajt
rozhodovaciu minulost SUS. Dévodom je, ze SUS ako jeden z méla
vnutrostatnych sudnych organov v celej EU uz desiatky rokov viedol a vedie
dialog s ESD (a SDEU) velmi sebavedomym sposobom o otazkach vztahu prava
EU s pravom vnatrostatnym. Obzvlast na pravnickych fakultach univerzit
je SUS dlhodobo zdrojom fascinacie.

Nevypovedany stiboj SUS s ESD sa zacal v roku 1974 rozhodnutim SUS
vo veci Solange 1 Na otazku, & pravo EU, ktoré by bolo v rozpore
so zakladnymi pravami Vyplyva]uc:lml z nemecke] ustavy, by bolo v Nemecku
nadradené, SUS odpovedal zaporne. To znamena, ze SUS bol pripraveny oznadit
takéto pravo EU v Nemecku za neplatné. Avsak svoje zavery SUS vtedy okliestil,
kedZe zaroven vyhlasil, Ze v takej situdcii by zasiahol len vtedy, ak uz ESD
mal moZnost nesulad posudit a neposkytol by uspokojivé rozhodnutie.

Vo veci Solange II v roku 1986 SUS Vyhlésil 7e v tom Case uz pravo EU
poskytovalo ochranu zakladn%fch prav porovnatelnu s tou, aka bola
zakotvena v nemeckej ustave.'” Preto aj podla SUS uz pommuh dovody
na to, aby — ako vnutrostatny sud - posudzoval platnost prava EU. Hoci
vysledok tohto rozhodnutia bol pre pravo EU dobrou spravou, SUS sa opét
zviditelnil na celoeuropskom fore tym, ze nadale] fakt1cky spochybnil
doktrinu nadradenosti prava EU a ,atrahoval” si pravomoc rozhodovat
o jeho platnosti, ktora patrila jedine ESD.

® S.z. C-6/64 Costa v ENEL (15 jal. 1964).

) Rozsudok SUS vo veci Internationale Handelsgesellschaft (znamejsi ako ,, Solange I”) (29. maj 1974).

19 Rozsudok SUS vo veci Wiinsche Handelsgesellschaft (znamejsi ako ,Solange I11“) (22. oktdber
1986).
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Na zaciatku devitdesiatych rokov, ked rozhodoval o ratifikacii Maastrichtskej
zmluvy Nemeckom, SUS vyhlasil, Ze pravo EU je nadradené vnutrostatnemu
pravu len preto, Ze clenské staty o tom dobrovolne rozhodli. s posto]om
7e Cllenské krajiny st ,panmi Zmlav EU” sa da suthlasit: pravo EU
je v kone¢nom dosledku produktom ¢lenskych Statov, ktoré sa do Eurdpskeho
spolocenstva a neskdr unie rozhodli vstupit zo Zvrchovane] vole. (Brexit
je smutnym prikladom toho, ako sa clensky stat moze rozhodnut z EU
aj vystapit a vziat si kompetencie prenesené na EU naspat do vlasti.)
Problematlcke]sou je t& Cast rozhodnutia vo veci Maastricht, kde SUS tvrdji,
Ze ma pravomoc preskumat platnost préava EU v oblastiach, kde ma EU
vyluént pravomoc, ktorti na fiu preniesli ¢lenské Staty.

sUs odvtedy pokradoval sudcovskom dialégu s ESD (a neskdér SDEU)
a viaceré jeho rozhodnutia vzbudili v Beneluxe dalSie pohorseme Spolo¢nym
menovatelom vietkych rozsudkov az doposial vSak bolo, ze SUS vzdy ,vyceril
zuby”, ale nepohryzol.

SDEU sa hnevd. Naberie Eurdpska komisia odvahu Nemecko na SDEU
Zalovat’?

Vo veci PSPP teda doslo k vyvrcholeniu boja prebiehajuceho desatrocia:
SUS odmieta rozsudok SDEU a vyhlasuje rozhodnutie ECB za neplatne
v nemeckom pravnom poriadku, ¢im spochybrivje princip nadradenosti prava
EU. Tymto rozhodnutim subo] SUS so SDEU nadobudol tplne iny rozmer
a pravdepodobne nie je mozné vylucit, Ze sa presunie z prednaskovych sieni
do sieni sudnych a pravnej praxe.

SDEU o par dni po vyhlaseni rozsudku SUS nepriamo vyjadril kritiku
a zdo6raznil vyznam pilierov tiniového prava a dovody, pre ktoré vnutrostatne
sudy musia rozhodovat v stlade s nimi.'?

NajzaujimavejSie vSak teraz bude sledovat, ¢i sa kvoli rozhodnutiu SUS
Nemecko nakoniec bude musiet branit aj pred SDEU. Za porusenie prava EU
totiz moze Eurdpska komisia (Komisia) clenské staty zalovat v Luxemburgu
podla ¢lanku 258 Zmluvy o fungovaru EU. Hoci Komisia moze zvazit, & bude
v tej-ktorej veci konat, tato pravomoc vyuziva pomerne Casto. Rozhodne ju vsak
vyuziva vtedy, ked ide o vazne porusSenia.

Z pravneho hladiska niet pochybnostl o zavaznosti situdcie. Komisia tvrdila,
7e zalobu v predmetnej veci zvazuje.'?

Co vsak v rovine politickej? Tu je Komisia rozhodne v podstatne narocnejej
situacii. Odvazi sa bojovat proti najmocnejsiemu clenskému statu, ktorého dobra

' Rozsudok SUS vo veci Maastricht (12. oktSber 1993).

12) SDEU, ,Press release following the judgment of the German Constitutional Court
of 5 May 2020“, tlatova sprava (8. méaj 2020) dostupnd na internetovej stranke SDEU
na ohttps://curia.europa.eu/jcms/jcms/Jo2_7052/en/o.

13 Eurrépska komisia, Tladovy kutik, “Statement by President von der Leyen” (10. méj 2020)
dostupné v anglickom jazyku na ohttps://ec.europa.eu/commission/presscorner/detail/en/
statement_20_8460
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vola ovplyviiuje vietko zésadné dianie v EU? Okrem Komisie netreba zabudat
ani na ostatné clenské staty. Tym zase prisudzuje ¢lanok 259 pravomoc zalovat
iné ¢lenské Staty za porusenia prava EU. V skutoénosti véak casto nedochadza
k takymto sesterskym zalobam medzi ¢lenskymi Statmi.

Skutoéné dosledky a mozné dopady rozsudku SUS, ktorych sa méZeme
obavat

Ekonomické

Bezprostrednym hospodéarskym nasledkom rozhodnutia nemeckého sudu
je povinnost Nemeckej spolkovej banky pozastavit nakupy cennych papierov
aspon dovtedy, kym ECB nepredloZi pozadované stanovisko. Dalsim citelnym
nasledkom, ktory zrejme stvisi s tymto zmrazovacim tcinkom rozsudku, bolo
oslabenie eurdpskych finanénych trhov po vyneseni rozhodnutia. Tento vyvoj
nie je prekvapujtci vzhladom na rozsah a vyznam tcasti Nemecka na programe
nakupu dlhopisov.

Obavy investorov nie su prehnané, pretoze tento rozsudok by potencidlne
mohol Uplne zamedzit nakupu novych dlhopisov Nemeckou spolkovou
bankou a zaviazat ju, aby odpredala uz nadobudnuté. Zda sa, ze osud
nakupného programu teda zavisi od toho, ako sa teraz zachova ECB.
T4 na teraz len odkazala na povodny rozsudok SDEU z roku 2018, ktory
pozehnal ndkupy dlhopisov.'¥ No podla svetovej tlace, ktora priniesla prvé
kuloarne reakcie, predstavitelia ECB zastdvaju ndzor, Ze ECB by nemala
na rozsudok reagovat priamo, pretoze tym by doslo k zasahu do jej
nezavislosti.'” Medzi komentatormi vSak v tomto smere zatial prevlada
nazor, ze ECB bude postupovat tak, aby tcast Nemeckej spolkovej banky
na nadkupnom programe nebola ohrozena a v tejto chvili teda ide o riziko
len teoretické. Z praktického hladiska mdézeme vSak ocakavat postup, ktory
zabezpeci dalSiu ucast Nemecka, pretoze bez jeho podielu by bol nakupny
program ochromeny.

Napriek tomu, Ze SUS vyslovne zdéraznil, Ze v predmetnej veci posudzoval
len PSPP a jeho rozhodnutie nemd Ziadny dopad na program PEPP suvisiaci
s pandémiou koronavirusu (pandemic emergency purchase programme), odbornici
sa zhoduju, Ze toto vyhlasenie nemd ziadnu vahu.'® Mohlo by sa tak stat
napr. v inom clenskom $tate, Ze aj 750-miliardovy program PEPP bude stdne

14) Eurépska centralna banka, , ECB takes note of German Federal Constitutional Court ruling and
remains fully committed to its mandate”, tlacova sprava (5 maj 2020) dostupna v anglickom
jazyku na ehttps://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2020/html/ecb.pr200505~00a09107a9.en.
htmle.

Martin Arnold, ,,ECB to resist German court order to justify bond purchases” (Financial Times,
6. maj 2020).

Dimitrios Kyriazis, ,The PSPP judgment of the German Constitutional Court: An Abrupt Pause
to an Intricate Judicial Tango” (European Law Blog, 6. maj 2020) dostupny v anglickom jazyku na
ohttps://europeanlawblog.eu/2020/05/06/the-pspp-judgment-of-the-german-constitutional-court
-an-abrupt-pause-to-an-intricate-judicial-tango/e.

15

16,
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napadnuty z dévodu potencidlneho rozporu so zadsadou proporcionality. Taky
vyvoj by mohol byt hlavne pre staty ako Taliansko v stcasnej dobe katastroficky.

Prdvne a politické

Problém tykajuci sa prmc1pu nadradenosti tniového prava sme uZ rozobrali.
Dalsim kltéovym aspektom ]e 7e SUS svojim rozhodnutim faktlcky ulozil
kIicovej institacii Europske] unie povinnosti, ktoré nevyplyvaju z prava EU
tak, ako ho mterpretu]e SDEU, a ktoré ECB zrejme mohla predv1dat len tazko.
Debata o tom, Ze inStitticie Europskej tinie by mali zniest vysSiu mieru
demokratlcke] kontroly zo strany ¢lenskych Statov trva uz roky. Na rozsudok
SUS mozno pozerat prave tak, ze ide o pomerne u¢innu snahu o zavedenie
dohl'adu nad rozhodovacou &innostou organov EU. Tymto krokom SUS ur¢ite
potesil ,,demola¢nt catu” euroskeptikov, ktori tvrdia, Ze EU sa stala federalnym
spolkom bez demokratickej kontroly. Aj fanusikovia EU, ktori si uvedomujt
jej Strukturalne nedostatky, ale chceli by ju reformovat postupnym a citlivym
sposobom, by mohli rozsudok ocenit ako pokus o zlepsenie rozhodovacich
procesov na uniovej urovni.

Nasou obavou vSak je to, ze tento pokus nemusi zostat v konstruktlvne]
rovine, ale mbZu sa ho zmocnit prave odporcovia Unie. Je moZné ocakavat,
ze napriklad clenské staty v strednej Eurépe s napatymi vztahmi s EU teraz
poukazu na to, ze uz aj Nemecko - dlhodoby motor EU - demonstru]e
nespokomost s tym, ako EU funguje. Preto by sme mali byt pripraveni,
Ze toto rozhodnutie posmeli ,neposlusné” clenské Staty a tie, odvolavajuc
sa nati, mdzu zacat spochybtiovat aj dal$ie rozhodnutia EU.'” Aj keby dalsie
takéto vyzvy prichadzali len zo strany vnutrostatnych sudov, mohli by Zivot
organov EU znacne Zneprl'jemnit’ V praxi pravdepodobne pdjde o podania
na tstavné alebo najvyssie sudy, ktoré budu de facto preskimavat rozhodnutia
ingtittcii EU v rdznych oblastiach tvorby umove] politiky. Ustrednym nastrojom
pre tento vyvoj by sa mohlo stat spominané posudzovanie stiladu so zasadou
proporcionality.

Co si 0 tom v$etkom myslief

V tomto pripade ide o klticové rozhodnutie vedticej institicie EU, menovite
ECB, ktoré zrejme ovplyvni celoeurdpske hospodarstvo. Ak je ECB presvedcena
o tom, ze nakupy verejnych dlhopisov su nevyhnutné na ochranu eurépskeho
hospodarstva potom by ECB nemala mat Ziadne tazkosti s preukazovanim
toho, ze toto opatreme je primerané - a teda pohodlne spitia skugku zasady
proporc10na11ty v prave EU. Takato tloha by zrejme na ECB nekladla
neprimerané bremeno a zaroveni by mohla posilnit obraz o demokratickejSom
fungovani EU. Z praktického pohladu sa teda d4 SUS rozumiet.

) Vid vyjadrenia predstavitelov niektorych ¢lenskych $tatov napr. v Ben Hall a Martin Arnold,
,German court ruling casts doubt on European monetary policy” (Financial Times, 6. maj 2020)
a Matthew Karnitschnig, ,,German court lays down EU law” (Politico, 5. maj 2020).
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Z pohladu politického a pra’vneho usporiadania EU by vsak i8lo o revoltciu,
ak by ustavné alebo najvyssie sudy clenskych Statov, ako na]vy531e narodné
autority, prilezitostne preskimavali zdsadné rozhodnutia orgénov EU
a pripadne ich poziadali o detailnejSie zddvodnenie svojich rozhodnuti.
V tomto smere je velmi otdzne, v akych parametroch by sa mala takato ucast
Vnutrostatnych sidov na uniovych procesoch uskutociovat. Hoci SUS jasne
deklaroval, Ze jeho rozhodnutie sa tyka tzko vyspecifikovanych pravnych
otazok a nema abstrakiny presah do inych oblasti, rozsudok nepochybne
otvori dvere prave takymto debatdm a Spekulacidm. Podla tohto nemeckého
vzoru by totiz vnutroStatne sudy inych krajin mohli postupovat rovnako
a teda pr1]1mat a preskimavat podania v akychkolvek oblastiach, kde ma EU
vyluénd pravomoc. Kontrola proporcionality by sa tak mohla stat
nastro]om vnutrostdtneho stdneho prieskumu rozhodnuti institacii EU.
Toto je kompetencia, ktora doteraz patri nespochybnitelne jedine SDEU.

V tomto ohlade existuje velmi dobry dovod na centralizaciu sudne] moci
v Luxemburgu. Ak by odteraz zrazu podliehali rozhodnutia organov EU
,prieskumu” zo strany ktoréhokolvek tustavného alebo najvyssieho sudu,
nastal by v EU pravny chaos, ktory by mohol spodsobit uplny rozvrat
fungovania EU. Tohto si je vedomy aj SUS.™

Ak teda existuju pochybnostl o sti¢asnej pravnej architekttire EU, je potrebné
posudit ich na politickej tirovni medzi ¢elnymi predstavitemi clenskych Statov.
Zmena, ktoru, zda sa, signalizuje SUS, by musela byt zakotvena v zékladnych
zmluvach EU. Len ¢lenské $taty mozu o takychto zmenach rokovat a pripadne
pripravit podu na ich premietnutie do zakladnej legislativy EU. Tomu
by ale musela predchadzat velmi zlozita diskusia o povahe ,ustavného”
prava EU a jej politickom charaktere. To vsetko si dokaZeme predstavit.

Nie sme si v8ak isti, ¢i SUS s touto iniciativou vyrukoval v spravnom case
a vhodnym sposobom. Existuje totiZ dostatocne velké riziko, Ze v sucasnosti
by do takejto diskusie velmi razantnym sposobom zasiahli prave ti, ktori
poslanie EU a jej celistvost najviac ohrozujt...

' Vid predovsetkym odsek 111 predmetného rozsudku SUS.
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