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W Hatarozatok Tara

A BIROSAG ITELETE (harmadik tandcs)

2012. janius 7.*

»A téke szabad mozgisa — EUMSZ 63. cikk és EUMSZ 65. cikk — Szakmai el6takarékossagi
pénztirak — Eszkozok befektetése — Mads tagallamban letelepedett kozos befektetési alapok — Az ezen
alapokba kizarélag akkor engedélyezett befektetés, ha ezen alapok befektetési jegyeinek belfoldi
forgalmazésa engedélyezett”

A C-39/11. sz. tigyben,

az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott el6zetes dontéshozatal irdnti kérelem targyaban, amelyet a
Verwaltungsgerichtshof (Ausztria) a Birdsaghoz 2011. januar 28-dn érkezett, 2011. janudr 10-i
hatdrozataval terjesztett el az elStte

a VBV - Vorsorgekasse AG

és

a Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA)

kozott folyamatban 1évé eljarasban,

A BIROSAG (harmadik tanécs),

tagjai: K. Lenaerts tandcselnok, J. Malenovsky, R. Silva de Lapuerta, Juhdsz E. (el6add) és G. Arestis
birak,

fétanacsnok: V. Trstenjak,

hivatalvezet6: A. Impellizzeri tanécsos,

tekintettel az irdsbeli szakaszra és a 2012. janudr 12-i targyaldsra,
figyelembe véve a kovetkezdk altal elGterjesztett észrevételeket:

— a VBV - Vorsorgekasse AG képviseletében C. Leitgeb Rechtsanwalt,

a Finanzmarktaufsichtsbehorde (FMA) képviseletében R. Hellwagner, meghatalmazotti minéségben,

a cseh kormdny képviseletében M. Smolek és J. Ockovd, meghatalmazotti mindségben,

az Eurdpai Bizottsag képviseletében E. Montaguti és K.-P. Wojcik, meghatalmazotti mindségben,

* Az eljaras nyelve: német.
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tekintettel a fétanacsnok meghallgatasat kovetden hozott hatdrozatra, miszerint az iigy elbirdlasdra a
fétanacsnok inditvanya nélkiil keril sor,

meghozta a kovetkezd

itéletet

Az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem az uniés jognak a téke szabad mozgéasara vonatkozé szabdlyai,
killonosen az EUMSZ 63. cikk és az EUMSZ 65. cikk értelmezésére iranyul.

E kérelmet a VBV — Vorsorgekasse AG (a tovabbiakban VBV) és a Finanzmarktaufsichtsbehorde
(tézsdefeltigyeleti hat6sag; a tovdbbiakban: FMA) kozott az Osztrak Koztarsasagtol eltérd tagallamban
letelepedett kozos befektetési alapban torténd részesedésszerzés targyaban folyamatban 1évé jogvitaban
terjesztették eld.

Jogi hattér

Az unids jog

A 2002. januar 21-i 2001/108/EK eurépai parlamenti és tanacsi iranyelvvel (HL L 41., 35. o.; magyar
nyelvli kilonkiadas 6. fejezet 4. kotet 302. o.) modositott, az atruhdzhaté értékpapirokkal foglalkozé
kollektfv befektetési véllalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi
rendelkezések Osszehangoldsardl sz6ld, 1985. december 20-i 85/611/EGK tandcsi iranyelv (HL L 375,
3. 0.; magyar nyelvii kiilonkiadas 6. fejezet, 1. kotet, 139. 0.) ,Altalanos rendelkezések és hatdly” cimi
I. szakaszaban foglalt 1. cikke eléirja:

»(1) A tagdllamok ezen irdnyelvet a teriiletikon levé atruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozd kollektiv
befektetési véllalkozdsokra (a tovabbiakban: AEKBV) kételesek alkalmazni.

(2) Ezen iranyelv alkalmazasaban és figyelemmel a 2. cikkre, az alabbiak mindsiilnek AEKBV-nek:

— amelyek kizarélagos célja a befektet6ktSl nyilvanosan bevont téke atruhazhaté értékpapirokba
és/vagy a 19. cikk (1) bekezdésében emlitett egyéb likvid pénziigyi eszkozokbe torténd befektetése,
és amelyek a kockazatmegosztas elvén miikodnek, és

— amelyek befektetési jegyeiket a tulajdonosok kérésére kozvetleniil vagy kozvetve eszkozeik terhére
véasdroljdk vagy valtjdk vissza. Amennyiben az AEKBV intézkedést tesz annak biztositdsa
érdekében, hogy befektetési jegyeinek tézsdei értéke és nettd eszkozértéke ne térjen el jelentGsen,
ezt a fent emlitett visszavasarlassal vagy visszavaltassal egyenértékiinek kell tekinteni.

[...]”
Az ezen irdnyelvnek ,Az AEKBV befektetési politikdjira vonatkozé kételezettségek” cimii V. szakaszdban

foglalt 19. cikke tartalmazza az azon atruhdzhaté értékpapirokra vonatkozd részletes rendelkezéseket,
amelyekbe valamely AEKBV eszkozeit fektetheti, valamint e befektetések feltételeit és korlatait.

Az osztrdk jog
A munkavéllalok és 6nallé véllalkozok foglalkoztatasi el6takarékossagardl szolé osztrak torvény

(Betriebliches Mitarbeiter- und Selbstindigenvorsorgegesetz; BGBL. 1., 100/2002. sz., az alapiigyre
alkalmazand6 véltozatidban BGBL 1., 102/2007.; a tovédbbiakban: BMSVG) 6. §-dnak (1) bekezdése
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eléirja, hogy amennyiben valamely munkaviszony egy hénapnal hosszabb ideig tart, a munkaltaténak a
havi jovedelem bizonyos szazalékanak megfeleld dallandé hozzdjarulast kell fizetnie annak az
egészségbiztositonak a részére, amellyel a munkavallalé jogviszonyban dll, amely 6sszeget ezt kovetéen
tovabbutaljak a munkavallal6 foglalkoztatdsi el6takarékossagi pénztara szamara. A BMSVG 14. §-dnak
(1) bekezdése értelmében, amikor a munkaviszony megsziinik, a munkavallal6 annal a foglalkoztatasi
el6takarékossagi pénztarnal érvényesitheti végkielégitéshez vald jogdt, amelyhez tartozik.

A BMSVG 18. §-anak (1) és (2) bekezdése értelmében a foglalkoztatasi el6takarékossagi pénztarakat fel
kell jogositani a szdmukra folydsitott jarulékok kezelésére és befektetésére, és e célbol ugyanezen
torvény 28. §-dnak (1) bekezdése értelmében kollektiv befektetési vallalkozast kell 1étrehozniuk.

A BMSVG-nek ,A befektetésekre alkalmazandé rendelkezések” cimii 30. §-a ekképp rendelkezik:

»(1) A foglalkoztatési el6takarékossagi pénztarnak tevékenységét az ellatasra jogosultak érdekében kell
végeznie, és e tekintetben kiillonos figyelmet kell forditania a biztonsdgra, a jovedelmezdségre és a

likviditasi sziikségletekre, valamint az eszkozok megfeleld felosztasara és diverzifikacidjara.

(2) A kollektiv befektetési tarsasidghoz rendelt vagyon kizardlag a kovetkezd vagyontirgyakba és
eszkozokbe fektethet6 be:

1. bankbetétek és likvid eszkozok;

2. kolcsonok és hitelek [...]

3. hitelviszonyt megtestesité értékpapirok |...]

4. mas hitelviszonyt megtestesité értékpapirok, valamint részesedést megtestesité értékpapirok;

5. a befektetési alapokrdl sz6lé 1993. évi torvény [(Investmentfondsgesetz 1993, a tovabbiakban:
InvFG)] 1. és la. fejezete szerinti kozos befektetési alapok befektetési jegyei, valamint kozos
befektetési alapok olyan befektetési jegyei, amelyek kereskedelme a kovetkezék értelmében
engedélyezett:

a) az InvFG II. fejezete vagy
b) az InvFG IIL fejezete;

6. ingatlanalapok [...]

(3) A (2) bekezdésben szerepl6 befektetések kizardlag az alabbi feltételek mellett és korlatok kozott
valésithatok meg:

[...]
4. A (2) bekezdés 5. pontjaban szerepld befektetéseket

a) olyan befektetési tarsasagoknak kell megvalésitaniuk, amelyek székhelye az [Eurdpai Gazdasagi
Térség (EGT)], illetve a [Gazdasagi Egyiittmiikodési és Fejlesztési Szervezet (OECD)] valamely
tagallamaban taldlhato [...]”

A BMSVG 32. §-a (1) bekezdésének értelmében a foglalkoztatasi elGtakarékossagi pénztir a kollektiv
befektetési tarsasag atruhazhaté értékpapirjainak 6rzésével, valamint a tdrsasdg szamldinak kezelésével
értékpapir-letéti bankot koteles megbizni. Az értékpapir-letéti bank megbizasahoz vagy masik bank
vélasztasdhoz az FMA jévahagyasa sziikséges.
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A BMSVG 43. §-a értelmében az FMA koteles elrendelni a kamatok kifizetését abban az esetben, ha a
foglalkoztatasi elGtakarékossagi pénztar tallépi az ugyanezen torvény 30. §-dban rogzitett befektetési
felsé hatart.

Az InvFG II. fejezete, amelyre a BMSVG 30. §-a (2) bekezdése 5. pontjanak a) alpontja utal, ekképp
rendelkezik:

»11. fejezet

A kulfoldi kozos befektetési alapok befektetési jegyeinek forgalmazasara vonatkozé rendelkezések
Hataly

24. §

(1) A jelen fejezet rendelkezéseit a kilfoldi szabdlyozds hatdlya ald tartozd olyan eszkozoket
megtestesitd befektetési jegyekre belfoldon tett nyilvanos ajanlatokra kell alkalmazni, amelyeket a
kockazatmegosztds elve alapjan fektettek be (kulfoldi kozos befektetési alapok befektetési jegyei).

[.]

A nyilvanos ajanlat elfogadhatésaganak feltételei

25.§

A kozos befektetési alap befektetési jegyeire tett nyilvanos ajanlat akkor megengedett, ha

1. a kilfoldi befektetési tdrsasdig megnevezi az FMA szamdra a 23. § (1) bekezdésében foglalt
feltételeknek megfelel6 azon bankot, amelyet képviselGjének jeldl ki,

2. az alap vagyonat egy értékpapir-letéti bank vagy értékpapir-megérzési tevékenyégre felhatalmazott
intézmény 6rzi [...]

3. a 23. § (1) bekezdése masodik albekezdésében eldirt feltételeknek megfelelé hitelintézeteket
kifizeté6 szervezeteknek jelolik ki, amelyek kozvetitésével a befektetési jegyek birtokosai
befizetéseket teljesithetnek, illetve kifizetéseket vehetnek fel [...]

[...]

A képvisel
29.°§

(1) A képviselék képviselik a kiilfoldi befektetési tarsasagokat a birdsig el6tt és birdsagon kiviil.
Vélelmezni kell, hogy jogosultak a befektetési tdrsasagnak, az alapkezel$ tarsasagnak, a forgalmazé
tarsasdgnak, valamint a nyilvinos ajdnlat tevéjének cimzett irdsbeli nyilatkozatok atvételére. E
jogosultsagok nem korlatozhatok.

(2) A kulfoldi befektetési tarsasaggal, vagyonkezel$ tarsasaggal vagy forgalmazé tarsasaggal szemben a
kiilfoldi befektetési alapok befektetési jegyeinek belfoldi forgalmazdsaval kapcsolatban benyujtott
keresetek, illetve az ajanlatot tevé allami szervvel szemben benyujtott keresetek elbirdlasara a képviseld
székhelye szerinti birésag rendelkezik illetékességgel. Ezen illetékességi szabdalytél megegyezéssel sem
lehet eltérni.
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[...]

Bejelentési kotelezettség
30. §

(1) A kulfoldi befektetési tarsasag koteles bejelenteni az FMA-nak azon szandékat, hogy kulfoldi kozos
befektetési alapok befektetési jegyeit kivanja forgalmazni belféldon.

(2) A bejelentéshez a kovetkezé dokumentumokat kell mellékelni:

[Az ezen bejelentéshez csatolandé dokumentumok és adatok igen részletes felsoroldsa kovetkezik. Azt
is el6irjak, hogy a bejelentés kezelése az FMA-nak lerovandé 3700 eur¢ illetékhez kotott, amely
hatésag részére évente tovabbi 1700 eurd illetéket kell leréni. Az illetékek hataridén belili
megfizetésének elmulasztisa a forgalmazas megtiltasanak egyik indokat képezi.]

Varakozasi id6 — A forgalmazas tilalma
31.§

(1) A kulfoldi kozos befektetési alapok befektetési jegyeinek forgalmazdsa kizardlag akkor kezdédhet
meg, ha a bejelentés atvételétdl szamitott négy honap eltelt, és az FMA nem tiltotta meg a forgalmazas
megkezdését. A forgalmazas megkezdését akkor kell megtiltani, ha a kiilfoldi befektetési tarsasag nem
felel meg a 25. §-ban foglalt kovetelményeknek, illetve ha nem teszi meg megfelelé formaban a 30. §
szerinti bejelentést.

[...]

Hirdetési tevékenység
32.§

(1) A jelen torvény altal az FMA-ra ruhazott hataskorokre utalé barmely hirdetés tilos.

[...]7

Az InvFG IIL fejezete tartalmazza a valamely EGT-tagdllam szabdlyozdsianak hatdlya ald tartoz6 kozos
befektetési alapok forgalmazdsira alkalmazandé rendelkezéseket. E fejezetben e torvény ,Feltételek”
cimd 33. §-a ekképp rendelkezik:

»A jelen fejezet rendelkezéseit kell alkalmazni a [...] 85/611 irdnyelv 19. cikkének (1) bekezdése szerinti
atruhdzhaté értékpapirt, pénzpiaci eszkozoket és egyéb likvid pénziigyi eszkozoket megtestesitd, olyan
eszkozokkel kapcsolatos befektetési jegyekre vonatkozo, a 24. § (1) bekezdése értelmében vett nyilvanos
ajanlatokra, amely eszkozok az EGT valamely mads tagallama szabalyozasanak hatdlya ald tartoznak, és
amelyeket a kockazatmegosztis elve szerint fektettek be (EGT kozos befektetési alapok befektetési
jegyei), amennyiben a befektetési jegyeket valamely mds tagallamban székhellyel rendelkezé befektetési
tarsasag bocsatotta ki, és tiszteletben tartjdk a [...] 85/611 iranyelv rendelkezéseit.”

E fejezet tovabbi szakaszai az InvFG II. fejezetének fent idézett rendelkezéseihez hasonlé eldirdsokat

tartalmaznak, els6sorban azzal az eltéréssel, hogy a bejelentés kezeléséért, illetve az évente fizetendd
illetékek magasabbak, és a varakozasi id6 nem négy, hanem két honap.
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Az alapeljaras és az elozetes dontéshozatalra eldterjesztett kérdés

A VBV a BMSVG 18. §-a értelmében engedélyezett foglalkoztatasi el6takarékossagi pénztar, amelynek
székhelye Bécsben (Ausztria) taldlhaté. Jogosultsaggal rendelkezik a hozza befizetett jarulékok
kezelésére és befektetésére.

2009 novembere és decembere kozott a VBV-nél helyszini ellenérzést hajtottak végre, amely elsGsorban
a BMSVG 30. §-dban eldirt, a befektetésekre vonatkozé rendelkezések tiszteletben tartdsdra iranyult.
Ezen ellendrzés soran megallapitast nyert, hogy a VBV 2008. augusztus 22-én, valdsziniileg osztrak
teriileten kivill, egy luxemburgi székhelylG kozos befektetési alap befektetési jegyeit szerezte meg
5000 200 eur6 Osszegért, amely alap létrehozasanak jogi formdja valtozé alaptékéjli befektetési tarsasag
(vabt) volt. A vétel sordn ezen alapot nem vetették ald a befektetési jegyeinek Ausztridban torténd
forgalmazésara vonatkozé engedélyezési eljarasnak. Az FMA 2010. janius 28-i hatdrozataval a BMSVG
43. §-a értelmében a VBV-t 349 329,04 eur6é megfizetésére kotelezte, mivel tullépte a BMSVG 30. §-a
(2) bekezdése 5. pontjanak a) alpontjaban rogzitett felsé hatart.

A VBV e hatdrozattal szemben keresetet nyujtott be a Verwaltungsgerichtshofthoz arra hivatkozva, hogy a
BMSVG e rendelkezése ellentétes a t6ke szabad mozgdsaval, mivel az a tény, hogy a mas tagallamban
letelepedett kozos befektetési alap befektetési jegyeinek megszerzése a belfoldon torténd forgalmazas
engedélyezéséhez van kotve, jelent6sen korlatozza a szakmai el6takarékossagi pénztirak befektetési
lehetGségeit. Ez a korlatozds aranytalan, és nem sziikséges az e szabdlyozas dltal kit(izott célok
eléréséhez. Elegendd lenne ugyanis, ha a nemzeti jogalkoté az ilyen alapok befektetési jegyeinek
megszerzését nem az ausztriai forgalmazasi jogosultsag formalis feltételéhez kotné, hanem meghatarozott
befektetési hatarok, illetve vagyondsszetételek és befektetési stratégidk teljesitéséhez. Mindenesetre a mads
tagillamban letelepedett kozos befektetési alap szamdara nem vonzé, hogy e hosszi és koltséges
engedélyezési eljarasnak vesse ald magat egy olyan viszonylag kis piac miatt, mint az osztrak.

Az FMA szerint a széban forgd szabalyozas altal kitlizott cél a befekteték és a fogyasztok védelme. E
célkitizés megvalositdsa kozérdeknek mindsiil, olyan érdeknek, amelyet a kozrenddel azonos szintre
kell helyezni. Tekintettel arra, hogy az osztrak lakossig egy része a hatdlyos munkajogi szabalyozas
értelmében koteles jarulékot fizetni a szakmai elGtakarékossagi pénztarak szdmara, és e vagyonat ezek
kozvetitésével befektetni, a kilfoldi kozos befektetési alapok tekintetében elSirt bejelentési és
engedélyezési eljards teljes mértékben sziikséges ahhoz, hogy e nemzeti érdekek ne keriiljenek
veszélybe. Mindenesetre az ilyen eljards minden tekintetben szabdlyozva van, és olyan alakszeri
vizsgalatbol éll, amelyhez elsésorban egy belfoldi képviseld, egy belfoldi kifizeté hely, valamint egy
letétkezel6 megnevezése sziiksége. Ez teszi lehetévé az érdekeltek tekintetében minden jogi
bizonytalansag kizarasat.

A Verwaltungsgerichtshof elsé megkozelitésben azt az dllaspontot képviseli, miszerint a széban forgd
szabalyozas olyan intézkedéseket von maga utdn, amelyek sértik a téke szabad mozgasahoz vald jogot.
Felteszi viszont a kérdést, hogy ezek az intézkedések nem igazolhaték-e kozrendi indokokkal az
EUMSZ 65. cikk (1) bekezdésének b) pontja értelmében. Figyelembe kell ugyanis venni az ahhoz
fiz6d6 kozérdeket, hogy a kozrendet fenntartsdk a lakossag munkavégzésbdl szarmazé jovedelme egy
részének biztonsagos befektetése tekintetében. Amennyiben az ilyen kozérdek valdéban igazolé oknak
tekinthetd, kiillonosen a szabélyozott foglalkoztatdsi és nyugdij-el6takarékossdg tekintetében, akkor azt
kell megvizsgélni, hogy az ilyen intézkedések a megvaldsitandé célkitlizéssel aranyosnak tekintheték-e.

E korilmények kozott a Verwaltungsgerichtshof ugy hatarozott, hogy az eljarast felfiiggeszti, és el6zetes
dontéshozatal céljabdl az alabbi kérdést terjeszti a Birdsag elé:

,Osszeegyeztethet6-e a tékének az EUMSZ 63. és azt kovetd cikkekben szabalyozott szabad mozgasaval
az olyan rendelkezés, amelynek értelmében valamely foglalkoztatdsi el6takarékossagi pénztir a
befektetési kozosséghez rendelt vagyont kizardlag tékebefektetési alapok olyan befektetési jegyeibe
fektetheti be, amelyek ausztriai forgalmazasat engedélyezték?”
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Az elozetes dontéshozatalra eloterjesztett kérdésrol

Elbzetes észrevételek

A Birdsag elé terjesztett iratokbdl nem tlnik ki, hogy az a kollektiv befektetési tarsasiag, amelyet az
alaptigyben vitatott szabdlyozds értelmében a szakmai el6takarékossdgi pénztar koteles létrehozni, a
856/611 irdnyelv értelmében vett AEKBV-nek minésiil. Tovibbd az sem tlinik ki, hogy az ilyen
vallalkozas megfelel az AEKBV ezen iranyelv 1. cikke (1) bekezdésében szereplé meghatirozasaban,
killonosen pedig az e rendelkezés masodik franciabekezdésében foglalt feltételeknek. A Birdsag tehat
abbol az eléfeltevésbél indul ki, hogy az ilyen véllalkozis nem mindsiil AEKBV-nek.

Ily médon a Birésdg vizsgdlata alapvetéen a Szerzédésnek a téke szabad mozgdsiara vonatkozé
rendelkezései vizsgalatira iranyul.

A kérdésrdl

El6szor is nem vitatott, hogy valamely kozos befektetési alap befektetési jegyeinek megszerzése
pénziigyi vallalkozéas tékéjében vald részesedés formdjaban torténd kozvetlen befektetésnek mindsiil,
kovetkezésképpen azt az EUMSZ 63. cikke értelmében vett t6kemozgasnak kell tekinteni, amint azt
egyébirant az [EK-Szerz6désnek az Amszterdami Szerz6dés dltal hatdlyon kiviil helyezett 67. cikke]
végrehajtasarol szo6ld, 1988. junius 24-i 88/361/EGK tandcsi irdnyelv (HL L 178., 5. o.; magyar nyelv(i
kiilonkiadas 10. fejezet, 1. kotet, 10. o.) 1. mellékletében szereplé némenklatira IV. pontja, valamint az
ebben szereplé magyardzé megjegyzések is rogzitik (a részvények birtoklasat és az értékpapirok
megszerzését illetGen lasd a C-483/99. sz., Bizottsag kontra Franciaorszag tigyben 2002. junius 4-én
hozott itélet [EBHT 2002., [-4781. o.] 37. pontjat és a C-503/99. sz., Bizottsdg kontra Belgium {igyben
2002. junius 4-én hozott itélet [EBHT 2002., I-4809. o.] 38. pontjat).

Ezt kovetéen meg kell dllapitani, hogy az alapiigyben vitatott szabélyozas, kiilondsen — az InvFG II. és
I1I. fejezetében foglalt utaldsok utjan — a BMSVG 30. §-a (2) bekezdése 5. pontjanak a) és b) alpontja a
szakmai elGtakarékossagi pénztirak eszkozeinek a harmadik dallam vagy valamely mads tagdllam
szabalyozasa ald tartozd kozos befektetési alapokba torténd befektetését ahhoz a feltételhez koti, hogy
ezek az alapok rendelkezzenek a befektetési jegyeik belfoldi forgalmazasidhoz sziikséges engedéllyel, és
a BMSVG 43. §-anak értelmében e feltétel teljesitésének elmulasztasa kamatfizetési kotelezettséget ré e
pénztarakra.

E tekintetben nem lehet azt éllitani, hogy az alapiigyben vitatott szabdlyozds arra kotelezi ezeket az
alapokat, hogy egyszer(i bejelentési eljarasnak, nem pedig engedélyezési eljarasnak vessék ald magukat.

E vonatkozdsban hangsulyozni kell, hogy a kérdést elGterjeszté birésdg maga is ,engedélyezési”
eljarasnak mindsiti ezt az eljarast. Tovabba az Eurdpai Bizottsag jogosan mutat rd, hogy a bejelentés
célja az, hogy lehet6vé tegye az FMA szamdra annak vizsgdlatit, hogy az e szabdlyozdsban el6irt
alapfeltételek teljesiilnek-e az adott esetben, ily moédon ezen eljarast jogilag sziikségképpen
»jovahagyasi” vagy ,engedélyezési” eljarasnak kell mindsiteni. Tovabba még azt feltételezve is, hogy ez
az eljards formadlisan bejelentésnek mindsiil, a teljesitendd feltételek — kiillonosen az igazgatdsi és
pénziigyi terhek viselése, a belfoldi képvisel6 megnevezése, valamint a belfoldi kifizeté szervezet
megnevezése, amelynek az érintett tagillam valamely hitelintézetének kell lennie — nyilvinvaléan
talmutatnak a bejelentési eljarasokat szokdsosan jellemzé kovetelményeken.

Egyfel6l meg kell éllapitani, hogy a Birdsdg alland¢6 itélkezési gyakorlata értelmében az alapiigyben
vitatotthoz hasonlé szabdlyozas az elSirt pénziigyi szankciok okan visszatarthatja a szakmai
el6takarékossagi pénztarakat attdl, és ténylegesen akadilyozhatja &ket abban, hogy vagyonukat
valamely mas tagallamban letelepedett kozos befektetési alapba fektessék, kovetkezésképpen az a téke
szabad mozgésa korlatozasdanak mindsiil az EUMSZ 63. cikk (1) bekezdése értelmében, amit f6szabaly
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szerint e rendelkezés tilt (lasd ebben az értelemben a C-478/98. sz., Bizottsag kontra Belgium {igyben
2000. szeptember 26-an hozott itélet [EBHT 2000., I-7587. o.] 18. pontjat, valamint a C-171/08. sz.,
Bizottsag kontra Portugdlia tigyben 2010. julius 8-an hozott itélet [EBHT 2010., I-6813. o.] 50. pontjat
és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

Masfeldl az alapiigyben vitatott szabédlyozas korldtozé hatdssal jar a mas tagdllamokban letelepedett
kozos befektetési alapok vonatkozasaban, mivel azokat arra kotelezi, hogy befektetési jegyeik belfoldi
értékesitése érdekében az e szabdlyozas dltal el6irt engedélyezési eljarasnak vessék ald magukat.

Az ilyen szabdlyozds a mas tagdllamokban letelepedett kozos befektetési alapokat engedélyezési
eljarasra kotelezi Ausztridban, ugyanakkor ezen, a székhelyiik szerinti tagdllamban szabalyosan
letelepedett és engedélyezett alapok jogosan biznak abban, hogy mads tagallamokbdl szdrmazé tékét
tudnak vonzani. E kovetelmény kovetkezésképpen a téke hatdrokon atnytlé mozgdsa korldtozasdnak
mindsiil.

E korlatozas igazolasat illetéen a Birdsag mar tobbszor megallapitotta, hogy a téke szabad mozgasanak
valamely nemzeti jogszabdly altali korlatozasa kizardlag az EUMSZ 65. cikkben felsorolt indokok
egyikével, illetve a Birdsag itélkezési gyakorlata szerinti nyomds kozérdekd indokokkal igazolhaté (lasd
ebben az értelemben a C-271/09. sz., Bizottsdg kontra Lengyelorszag tigyben 2011. december 21-én
hozott itélet [EBHT 2011., I-13613. o.] 55. pontjat és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

E tekintetben el6szor is meg kell dllapitani, hogy az alapiigyben vitatott szabalyozas nem igazolhaté a
kozrendhez vagy a kozérdekhez kapcsolédd, az EUMSZ 65. cikk (1) bekezdésének b) pontjaban
szereplé indokokra hivatkozva. Az allandé itélkezési gyakorlat értelmében ilyen indokokra kizardlag
alapvet6 tarsadalmi érdeket érintd, valos és megfeleléen komoly fenyegetés esetében lehet hivatkozni,
tovdabbd azok nem szolgdlhatnak tisztdn gazdasigi célokat (ldsd ebben az értelemben a 30/77. sz.
Bouchereau-tigyben 1977. oktéber 27-én hozott itélet [EBHT 1977., 1999. o.] 35. pontjit, valamint a
C-54/99. sz. Eglise de scientologie {igyben 2000. mércius 14-én hozott itélet [EBHT 2000., I-1335. o.]
17. pontjat és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

Masodsorban azon érvvel kapcsolatban, amely szerint a széban forgéd korlatozasok az EUMSZ 65. cikk
(1) bekezdésének b) pontja alapjan igazolhatdk, amelynek alkalmazasaban ,a 63. cikk rendelkezései nem
érintik a tagdllamoknak azt a jogat, hogy [...] meghozzdk a sziikséges intézkedéseket a nemzeti
torvények és rendeletek megsértésének megakaddlyozasara, kiillondsen [...] a pénziigyi szervezetek
prudencidlis feliigyelete terén”, elegendé megallapitani, hogy habar a széban forgd nemzeti
rendelkezések valéban a szakmai el6takarékossagi pénztarak altal létrehozott kollektiv befektetési
vallalkozasokra alkalmazandé anyagi jogi prudencidlis szabalyokat allitjak fel, azoknak egyaltalin nem
targya a pénzigyi szervezetek prudencidlis feliigyeletére vonatkoz6 torvények és rendeletek
megsértésének megakadalyozasa. Ezért az emlitett rendelkezések nem tartoznak az emlitett
rendelkezésben foglalt kivétel hatdlya ald (a fent hivatkozott Bizottsag kontra Lengyelorszdg tigyben
hozott itélet 56. pontja).

Harmadsorban a nyomés kozérdekre alapitott igazoldssal kapcsolatban el kell ismerni, hogy a valamely
szakmai elGtakarékossagi pénztar altal 1étrehozott kollektiv befektetési vallalkozas dltal kezelt eszkozok
stabilitdsdnak és biztonsaganak a kiilonosen prudencidlis szabélyok elfogaddsaval val6 biztositdsahoz
fiz6d6 érdek olyan nyomds kozérdeket képez, amely igazolhatja a szabad t6kemozgis korlatozasat
(lasd analdgia Gtjan a nyugdijalapokat illetéen a fent hivatkozott Bizottsig kontra Lengyelorszig
tigyben hozott itélet 57. pontjat.)

Mindazonaltal az alapiigyben vitatotthoz hasonlé nemzeti szabalyozds, amely megkoveteli a mas

tagallamban székhellyel rendelkez6 kozos befektetési alaptdl, hogy befektetési jegyei belfoldi
forgalmazéasa érdekében engedélyezési eljarasnak vesse ald magat, tallép a kitlzott ellendrzési cél
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eléréséhez sziikséges mértéken. Egyfel6l ugyanis — amint az a Birdsag elé terjesztett iratokbodl is
kitlinik — a szakmai el6takarékossagi pénztaraknak mar at kellett esniiik egy ellenérzésen ahhoz, hogy
tevékenységiiket gyakorolhassdk, és pénziigyi iranyitasukat illetéen folyamatos feliigyelet alatt allnak.

Masfeldl az olyan nemzeti feliigyeleti hatésag, mint az FMA, jogszertien kovetelheti meg a szakmai
el6takarékossagi pénztiraktdl, hogy szdmara — akar rendszeres id6kozokben — megadjon minden
sziikséges informdciot a mads tagdllamban letelepedett azon kozos befektetési alap tékéjének
Osszetételérdl, valamint vagyonanak értékérdl, ahova e pénztir vagyonanak egy részét befektetni
szandékozik, illetve mar befektette; ezen informdciok egyébirant kotelezéen hozzaférhet6k az ezen alap

székhelye szerinti tagallamban.

E megfontoldsokra tekintettel azt a kovetkeztetést kell levonni, hogy az alapligyben szerepl6hoz hasonld
szabdlyozas a kitlizott ellenérzési célhoz viszonyitva aranytalan intézkedéseket von maga utan.

Negyedsorban az ilyen szabdlyozds aranytalan jellegének megdllapitisahoz vezet6 megfontoldsok
ugyanugy érvényesek, amennyiben a szakmai elGtakarékossdagi pénztar szolgaltatdsait igénybevevik
fogyasztéi mindségiikben valé védelmére hivatkoznak a Birdsag itélkezési gyakorlata értelmében vett
nyomos kozérdeki indokként.

Végill meg kell adllapitani, hogy a BMSVG dltal el6irt szabdlyozds nem része az osztrdk
tarsadalombiztositasi rendszernek. A Birdsag elé terjesztett iratokbdl ugyanis kitlinik, hogy ez a
szabalyozds a tékefedezeti elv alapjan mikodik, amelynek értelmében a munkavallalénak
munkaviszonydnak megsziinése esetén fizetendé végkielégitést oly moddon finanszirozzdk, hogy az
érintett munkavallalé brutté bére bizonyos szdzalékat befizeti valamely szakmai elStakarékossagi
pénztar részére. E rendszer keretében a munkavéllalé egészségbiztositdja csak kozvetitéként jar el.
Kovetkezésképpen e szabdlyozas szocidlis célja ellenére az unids jog tekintetében nem mindsitheté a
tagallam tarsadalombiztositdsi rendszere részének (ldasd analdgia utjan a fent hivatkozott Bizottsig
kontra Lengyelorszag tigyben hozott itélet 40. pontjat).

Tehat nem fordulhat eld, hogy az ilyen rendszer pénziigyi egyenstlya érzékenyen érintett legyen, ily
médon nem lehet az alapiigyben vitatotthoz hasonlé szabdlyozas igazoldsa érdekében az
EUMSZ 153. cikk (4) bekezdésére hivatkozni.

A fenti megfontolasok Osszességére figyelemmel az elGterjesztett kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy
az EUMSZ 63. cikk (1) bekezdését ugy kell értelmezni, hogy azzal ellentétes az olyan nemzeti
szabdlyozds, amely a szakmai el6takarékossagi pénztir vagy az dltala vagyona kezelése céljabdl
létrehozott kollektiv befektetési vallalkozds szdmadra csak akkor teszi lehetévé, hogy vagyonat mas
tagallamban letelepedett kozos befektetési alap befektetési jegyeibe fektesse, ha ezen alap szdmadra
engedélyezték befektetési jegyeinek belfoldi forgalmazdsat.

A koltségekrol

Mivel ez az eljards az alapeljardsban részt vevé felek szamdra a kérdést elSterjeszté birdsag el6tt
folyamatban 1év6 eljaras egy szakaszat képezi, ez a birésag dont a koltségekrdl. Az észrevételeknek a
Birésag elé terjesztésével kapcsolatban felmeriilt koltségek, az emlitett felek koltségeinek kivételével,
nem térithet6k meg.

A fenti indokok alapjan a Birésdag (harmadik tandcs) a kovetkez6képpen hatdrozott:
A fenti megfontolasok Osszességére figyelemmel az eloterjesztett kérdésre azt a valaszt kell adni,

hogy az EUMSZ 63. cikk (1) bekezdését ugy kell értelmezni, hogy azzal ellentétes az olyan
nemzeti szabalyozas, amely a szakmai el6takarékossagi pénztar vagy az altala vagyona kezelése
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céljabol létrehozott kollektiv befektetési vallalkozas szamara csak akkor teszi lehetévé, hogy
vagyonat mas tagallamban letelepedett kozos befektetési alap befektetési jegyeibe fektesse, ha
ezen alap szamara engedélyezték befektetési jegyeinek belfoldi forgalmazasat.

Alairasok
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