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Az ismertetés napja: 2021. februar 25.*

C-478/19. és C-479/19. sz. egyesitett iigyek

UBS Real Estate Kapitalanlagegesellschaft mbH
kontra
Agenzia delle Entrate

(a Corte suprema di cassazione [semmitdszék, Olaszorszdag] altal benyujtott el6zetes
dontéshozatal irdnti kérelem)

»El6zetes dontéshozatal irdnti kérelmek — Letelepedés szabadsaga — Az EK 43. cikk
(1) bekezdése — A téke szabad mozgasa — Az EK 56. cikk (1) bekezdése — Atiratdsi és
ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési illeték — Kizarolag a zart végl ingatlanbefektetési alapok
részére megadott illetékkedvezmény”

I. Bevezetés

1. Ajelen el6zetes dontéshozatal irdnti kérelemmel a Corte suprema di cassazione (semmit6szék,
Olaszorszag) azt kéri a Birdsagtdl, hogy hatdrozzon azon olasz szabalyozasnak az unids joggal,
valamint kiilonosen a Szerzédéseknek a téke szabad mozgdsara és a letelepedés szabadsagara
vonatkozo rendelkezéseivel val6 Osszeegyeztethetéségérdl, amely a kereskedelmi tevékenységhez
haszndlt ingatlanok megszerzése utin az ingatlanbefektetési alapok dltal fizetendd 4tiratdsi és
ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési illeték felére valé csokkentésének lehetdségét az altalam ,zart
véglinek” nevezett ingatlanbefektetési alapokra korlatozza. Az iigy ismét a téke szabad mozgésa
korlatozasanak kérdését veti fel az addzas teriiletén.

2. Az el6zetes dontéshozatal iranti kérelmet konkrétan az UBS Real Estate
Kapitalanlagegesellschaft mbH (a tovdbbiakban: UBS Real Estate), a német jog szerint a kozds
befektetési alapokkal kapcsolatos portfolié kezelésére létrehozott tarsasag és az Agenzia delle
Entrate (ad6hatésag, Olaszorszag) kozotti eljarasban terjesztették el6. Ez az eljards az UBS Real
Estate dltal az olasz addhatdésig azon hatdarozataival szemben benyujtott keresetre vonatkozik,
amelyek hallgatélagosan elutasitottak két kereskedelmi létesitménynek két, e tarsasdg dltal kezelt
német befektetési alap javara torténé megvasarlasanak bejegyzésekor ezen alapok dltal

/////

részére torténd visszatéritését azzal az indokkal, hogy a széban forgé alapok a 223/2006. sz.
rendkiviili torvényerejl rendelet altal a megfizetendd atirdsi és ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési
illeték 50%-os csokkentése kedvezményének igénybevételéhez eldirtakkal ellentétben nem zart

végl, hanem nyilt végi befektetési alapok.

' Eredeti nyelv: angol.

HU
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II. Jogi hattér

A. Az uniés jog

3. Az alapiigyben széban forgé tényallas megvalésulasanak idépontjaban a Lisszaboni Szerzédés
még nem lépett hatdlyba. Ennek megfelel6en bar egyes felek az Eurépai Unié miikodésérdl szold
szerz6dés rendelkezéseire utaltak, és arra, hogy a vonatkoz6 rendelkezések azonosak a
korabbiakkal, ennek ellenére az Eurépai Kozosséget létrehozo szerz6dés rendelkezésére sziikséges
hivatkozni.

4. Az uniés jog jelenleg kétféle kollektiv befektetési eszkoz kozott tesz kiilonbséget: az
dtruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV), valamint az
AEKBV-nek nem minésiild kollektiv befektetési intézmények és eszkozok, azaz az alternativ
befektetési alapok (ABA), amelyek az alternativbefektetésialap-kezel6krol, valamint a 2003/41/EK
és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet mddositasarol
sz616, 2011. janius 8-i 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv? (a tovabbiakban:
ABA-iranyelv), valamint a 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek az
alternativbefektetésialap-kezel6k tipusait meghatarozé szabalyozasi technikai standardok
tekintetében vald kiegészitésérdl szo6ld, 2013. december 17-i 694/2014/EU felhatalmazéason
alapul6 bizottsagi rendelet® hatdlya ald tartoznak.

5. Azonban sem az ABA-irdnyelv, sem a 694/2014 felhatalmazdson alapul6 rendelet nem volt
alkalmazand6 az alapiigyben széban forgé tényalldis megvaldsulasanak idépontjaban.
Mindazonaltal a 694/2014 felhatalmazason alapul6 rendelet érthetévé teszi a zart és a nyilt végli
befektetési alapok kozotti kiillonbséget.

6. A felhatalmazason alapulé rendeletet annak érdekében fogadtik el, hogy az ABA-iranyelv
iranyelv  kovetelményeinek egységes alkalmazdsa érdekében annak szabdlyait az
alternativbefektetésialap-kezel6k (a tovabbiakban: ABAK) tipusait meghatdrozé szabdlyozasi
technikai standardok egészitsék ki.*

7. E rendelet (2) preambulumbekezdése kimondja, hogy:

»A 2011/61/EU iranyelv likviditaskezelésre és az értékelési eljarasokra vonatkozé szabalyainak
ABAK-okra torténé helyes alkalmazédsa érdekében kivanatos megkiilonboztetni azt, hogy az
ABAK nyilt vagy zart végli tipushoz tartozd alternativ befektetési alapot kezel-e, esetleg
mindkettét.”

8. A 694/2014 rendelet (3) preambulumbekezdése a kovetkezéképpen szdl:

»Annak meghatdrozasa soran, hogy egy ABAK nyilt vagy zart végl tipushoz tartozé alternativ
befektetési alapot kezel-e, azt kell donté ténynek tekinteni, hogy a nyilt végli alternativ
befektetési alap részvényesei vagy befektetésijegy-tulajdonosai kérésére a végelszamolasi vagy
felszamolasi szakasz kezdete el6tt az alapszabdlyaban, létesit6é okiratdban, tdjékoztatéjdban és az
ajanlattételi dokumentumokban foglalt rendszerességgel és eljarasok szerint visszavasarolja vagy
visszavaltja a befektet6knél 1év6 részvényeit vagy befektetési jegyeit. [...]”

2 HL2011.L 174, 1. o,; helyesbitések: HL 2012. L 115., 35. o.; HL 2015. L 75., 20. o.

3 HL 2014. L 183.,18. o.
¢ Lasd a 694/2014 felhatalmazdson alapul6 rendelet (1) preambulumbekezdését.
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9. Az emlitett rendelet 1. cikkének (1)—(3) bekezdése, amely cikk az egyetlen érdemi rendelkezés,
a kovetkezoképpen szol:

»(1) Barmely ABAK a kovetkez6k egyike vagy mindkettd lehet:
— nyilt végl alternativ befektetési alap(ok) kezeldje;
— zart végl alternativ befektetési alap(ok) kezeldje.

(2) Az ABAK akkor tekintenddé nyilt vég( alternativ befektetési alapot kezel6 ABAK-nak, ha az
altala kezelt alternativ befektetési alap részvényeit vagy befektetési jegyeit barmely részvényes
vagy befektetésijegy-tulajdonos kérésére a végelszamolasi vagy felszamolasi szakasz kezdete el6tt,
kozvetve vagy kozvetleniil, az alternativ befektetési alap eszkozeibdl és az alap alapszabélyaban,
létesité okiratdban, tdjékoztatdjaban vagy az ajanlattételi dokumentumokban foglalt
rendszerességgel és eljarasok szerint visszavasarolja vagy visszavaltja.

Az alternativ befektetési alap tOkéjének az alap alapszabdlydban, létesit6 okiratdban,
tdjékoztatojaban vagy az ajanlattételi dokumentumokban foglalt szabélyok szerinti kifizetésekkel
Osszefiiggo leszéllitasa, beleértve az olyan tékeleszallitast, amelyet az alap alapszabalyanak, létesit6é
okiratanak, tdjékoztatojanak vagy az ajanlattételi dokumentumoknak megfeleléen a részvényesek
vagy befektetésijegy-tulajdonosok hatarozat utjan engedélyeztek, nem veheté figyelembe annak
meghatdrozasa céljabol, hogy az alternativ befektetési alap a nyilt végi tipusba tartozik-e.

Az, hogy egy alternativ befektetési alap részvényei vagy befektetési jegyei forgalmazhatdk a
masodlagos piacon és azokat az alap nem viasarolja vagy valtja vissza, nem veheté figyelembe
annak meghatdrozdsa céljabol, hogy az alternativ befektetési alap a nyilt végti tipusba tartozik-e.

(3) Az ABAK akkor tekintend6 zart végi alternativ befektetési alapot kezel6 ABAK-nak, ha olyan
alternativ befektetési alapot kezel, amely nem a (2) bekezdésben ismertetett tipusba tartozik.”

B. Az olasz jog

1. A 347/1990. sz. felhatalmazdson alapulé torvényerejii rendelet

10. A Decreto Legislativo 31 ottobre 1990, n. 347 relativo alle disposizioni concernenti le imposte
ipotecaria e catastale (az atirdsi és ingatlan-nyilvantartdsi bejegyzési illetékekre vonatkozé
rendelkezésekrdl szo6ld, 1990. oktéber 31-i 347. sz. felhatalmazdson alapulé torvényereji
rendelet) ugy rendelkezik, hogy az ingatlan-nyilvantartdsban torténd atirds, jelzalogbejegyzés,

megujitas és feljegyzés az atirasi illeték hatalya ald tartozik. Az adé alapjat az atruhazott vagy
atadott ingatlanok értéke képezi, és az adé mértékét 1,6%-ban allapitottak meg.

11. A 347/1990. sz. felhatalmazason alapulé torvényerejli rendelet arrdl is rendelkezik, hogy az
ingatlanon fenndll6, az ingatlan-nyilvantartasba bejegyzett tulajdonjog vagy dologi jog
jogosultjanak mddositasa az ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési illeték (,imposta catastale”) hatalya
ald tartozik. Ez az add, amelynek mértéke 0,4%, az ingatlan értékével aranyos.
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2. A 228/1999. sz. miniszteri rendelet

12. A Decreto ministeriale 24 maggio 1999, n. 228 — Regolamento recante norme per la
determinazione dei criteri generali cui devono essere uniformati i fondi comuni di investimento
(a kozos befektetési alapok dltal teljesitendd édltaldnos szempontok meghatdrozasira vonatkozo
szabdlyokrdl sz6l6, 1999. majus 24-i 228. sz. miniszteri rendelet)® Ugy rendelkezett, hogy az
ingatlanalapok olyan alapok, amelyek kizarolag vagy elsGsorban ingatlanokba, ingatlanra
vonatkozé jogokba és ingatlankezel6 vallalkozasokban fenndll6 érdekeltségekbe fektetnek be.

3. A 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejii rendelet

13. A Decreto-Legge 4 luglio 2006, n. 223 — Disposizioni urgenti per il rilancio economico e
sociale, per il contenimento e la razionalizzazione della spesa pubblica, nonche interventi in
materia di entrate e di contrasto all’evasione fiscale (a gazdasigi és szocidlis fellendiilés, a
kozkiadasok visszafogdsa és észszertisitése céljabol elfogadott siirgds rendelkezésekrdl, valamint a
bevételek és az adoelkeriilés elleni kiizdelem teriiletén torténdé beavatkozasokrol szélo,
modositasokkal a 2006. augusztus 4-i 248. sz. torvénnyel torvénnyé atalakitott 2006. julius 4-i
223. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet; a tovabbiakban: 223/2006. sz. rendkiviili torvényereji
rendelet) ® ,Addelkeriilés és addcsalds elleni kiizdelemmel kapcsolatos intézkedések” cimet viseld
35. cikkének 10-ter. bekezdése a kovetkezéképpen rendelkezik:

»A kereskedelmi tevékenységhez haszndlt ingatlanok [...] atruhdzasaval kapcsolatos, akar
hozzaadottérték-adé koteles, olyan ingatlan-nyilvantartasi atirdsok és bejegyzések esetében,
amelyekben a testo unico delle disposizioni in materia di intermediazione di cui al decreto
legislativo 24 febbraio 1998, n. 58, e successive modificazioni [(a tobbszor mddositott, a pénziigyi
kozvetitésre vonatkoz6 rendelkezések egységes szovegérdl szélé 1998. februar 24-i 58. sz,
felhatalmazason alapulé torvényerejii rendelet)] 37. cikke és a legge 25 gennaio 1994, n. 86
(1994. janudr 25-i 86. sz. torvény) 14-bis. cikke altal szabalyozott zart végli ingatlanalapok vagy
— kizarélag a pénziigyi lizingbe adand6 vagy adott eszkozok vételére és visszavasarlasara
vonatkozdéan — lizingcégek, illetve bankok és [...] pénziigyi kozvetiték szerepelnek, a felére

/////

altal mddositott mértéke. E rendelkezést 2006. oktober 1-jétdl kell alkalmazni.”

4. Az 58/1998. sz. felhatalmazdson alapulé torvényerejii rendelet
14. A Decreto Legislativo 24 febbraio 1998, n. 58 — Testo unico delle disposizioni in materia di

intermediazione finanziaria, ai sensi degli articoli 8 e 21 della legge 6 febbraio 1996, n. 52 (a
pénziigyi kozvetitésre vonatkozd rendelkezések egységes szovegérodl szolo, 1998. februdr 24-i

A GURI 1999. julius 15-i 164. szama.
¢ A GURI 2006. jalius 4-i 153. szama.
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58. sz., az 1996. februdr 6-i 52. sz. torvény 8. és 21. cikkében foglalt felhatalmazison alapuld
torvényerejli rendelet)’ az alapiigyben széban forgé két jogiigylet megvaldsuldsanak id6pontjaban
hatélyos valtozatdban a ,Meghatdrozasok” cimet visel§ 1. cikkében a kovetkezékrél rendelkezett:

»(1) A jelen felhatalmazdson alapulé  torvényereji  rendeletben a  kovetkezd
fogalommeghatdrozdsokat kell alkalmazni:

[...]

k) »nyilt végli alap«: olyan kolcsonos befektetési alap, amelynek részesedéssel rendelkezd
befektet6i az alap miikodési szabdlyzata alapjan barmikor kérhetik a részesedések
visszavaltasat;

) »zart végli alap«: olyan kolcsonos befektetési alap, amelynek részesedéssel rendelkezé
befektet6it csak elére meghatirozott idépontban illeti meg a részesedések visszavaltisihoz
valé jog [...]".

15. Az 58/1998. sz. felhatalmazason alapulé torvényerejli rendeletnek a ,Ko6zds befektetési
alapok” cim 36. cikke értelmében:

»(1) A kozos alapot az azt létrehozé portfolidkezel6 tarsasag vagy mas portfolidkezeld tarsasag
kezeli. Az utébbi kezeli mind az éltala létrehozott alapokat, mind pedig a mas tarsasagok altal
létrehozott alapokat.

[...]

(3) A kozos alapban valé részvételt az alapra vonatkozé szabdlyzat szabélyozza. A Banca d’Italia a
Commissione Nationale per le Societa e la Borsa (Consob) [nemzeti t6zsde- és értékpapir
feltigyeleti bizottsag, Olaszorszag] véleményének kikérését kovetéen meghatdrozza az alap
szabdlyzatanak kidolgozdsara alkalmazand6 altalanos szempontokat és a szabdlyzatnak — a
39. cikk rendelkezéseiben foglaltakon feliili —minimalis tartalmat.

[...]
(6) Minden kozos befektetési alap vagy ugyanazon alap minden egyes részalapja fiiggetlen
portfdliot képez, amely minden jogi szempontbdl elkiiloniil a portfolidkezel6 tarsasig és annak

tagjainak eszkozeitdl, valamint az ugyanezen tarsasag altal kezelt minden mas eszkoztdl [...].”

16. Az 58/1998. sz. felhatalmazason alapuld torvényereji rendeletnek a ,Kolcsonds alapok
felépitése” cimi 37. cikke szerint:

»(1) A Ministro dell’Economia e delle Finanze [gazdasagi és pénziigyminiszter, Olaszorszag] a
Banca d’Italidval és a Consobbal folytatott egyeztetést kovetéen elfogadott rendelettel
meghatdrozza a kolcsonos alapok dltal teljesitendd éltaldnos feltételeket, amelyek az aldbbiakra
vonatkoznak:

a) arendelkezésre bocsatés célja;

7 A GURI rendes mellékletének 1998. marcius 26-i 71. szdma.
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b) a befektet6k azon kategdridi, akiknek részére a részesdéseket ajanlani kivanjak;

c) a nyilt és zart végli alapokban vald részvétel feltételei, beleértve a részesedések kibocsatasanak
és visszavaltasanak gyakorisagat, a jegyzés minimalis kiiszobértékét adott esetben és a
kovetendo eljarasokat;

d) adott esetben a minimadlis és maximalis idétartam;

d-bis) az ingatlanszerzésre vagy ingatlandtaddsra alkalmazandé feltételek mind az alap
létrehozasanak idépontjaban, mind pedig azt kovetéen azon alapok tekintetében, amelyek
kizarélag vagy elsésorban ingatlanokba, ingatlanra vonatkozé jogokba és ingatlankezel6
véllalkozasokban fenndll6 érdekeltségekbe fektetnek be.

[...]

(2-bis) Az (1) bekezdésben emlitett rendeletek azokat a kérdésekre is kiterjednek, amelyekrdl a
zart alapok befektet6i a portfoliokezel6 tarsasagra nézve kotelezo erejli hatarozatok elfogaddsara
iranyul6 iilésen dontenek. Az tilésen emellett dontenek a portfélidkezeld tarsasag levaltasardl, a
tézsdére torténd bevezetés iranti kérelemrdl, ha errél nem rendelkeztek, és a kezelési politikak
modositasardl. [...]7

17. Az 58/1998. sz. felhatalmazdson alapulé torvényerejli rendelet ,Alapra vonatkozd

szabdlyzatok” cimet visel6 39. cikkének az alapeljaras tényalldsanak megvaldsuldsa idején hatéalyos

valtozata szerint:

»(1) Minden kolcsonos alap esetében a szabdlyzat meghatirozza annak jellemzgit, szabalyozza

annak mutkodését, kijeloli a létrehozo tarsasagot, ilyen tdrsasag hidnyaban a kezel6t, valamint a

letétkezel6 bankot, rogziti a feladatok utébbiak kozotti megosztasat és szabalyozza a kozottiik és

a befektet6k kozott fenndllé jogviszonyokat.

(2) A szabdlyzat kiillonosen a kovetkezékrol rendelkezik:

a) az alap neve és id6tartama;

b) az alapban vald részvétel feltételei, a részesedéseket megtestesité igazolasok kibocsatasanak és
visszavételének, valamint a részesedések jegyzésének és visszavéltasanak feltételei, valamint az

alap megsziintetésének modja;

c) a befektetések kivalasztisaért felelés szervek és az ezen befektetések odaitélésének
szempontjai;

d) azon vagyontdargyak, pénziigyi eszkozok és egyéb értékpapirok, amelyekbe az alapok eszkozeit
befektethetik;

[...]”
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III. Az alapiigy tényallasa és az elozetes dontéshozatalra eloterjesztett kérdés

18. Az UBS Real Estate egy németorszagi székhelyd, Olaszorszagban fidkteleppel rendelkezd,
kozos alap portfolidjat kezeld tarsasag. Két ingatlanbefektetési alap, nevezetesen a felszamolas
alatt 4ll6 ,,UBS (D) 3 Sector Real Estate Europe” (korabban UBS (D) 3 Kontinente Immobilien) és
az ,UBS (D) Euroinvest Immobilien Real Estate Investment Fund” (a tovabbiakban: UBS alapok)
portfdlioit kezeli, amely alapokat a német jog szerint hoztdk létre.*

19. 2006. oktéber 4-én az UBS Real Estate az UBS alapok nevében két, San Donato Milanesében
(Olaszorszag) taldlhato, kereskedelmi tevékenységhez hasznalt ingatlanegyiittest vasarolt. A két
ingatlan megszerzésének bejegyzésekor az USB Real Estate mindkét alap nevében megfizette az
olasz adéhatdsag részére az atirdsi (3%) és az ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési (1%) illetéket,
osszesen 802 400,00 eurd dsszegben az egyik ingatlan és 820 900,00 euré 6sszegben a masik inga-
tlan esetében.

20. Kés6bb az UBS Real Estate tudomast szerzett a 223/2006. sz. rendkiviili torvényerej(i rendelet
2006. oktober 1-jén tortént hatdlybalépésérdl. E rendkiviili torvényerejl rendelet tigy rendelkezett,
hogy az 4tirasi és ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési illeték dsszege a felére csékken az 58/1998. sz.
torvényerejl rendelet 37. cikke értelmében vett zart végli ingatlanbefektetési alapok javara torténd

ingatlanszerzések esetében.

21. Az UBS Real Estate két kérelmet nyujtott be az olasz adéhatésaghoz az egyes ingatlanok
bejegyzésével kapcsolatos két — dallitdsa szerint — illeték-tulfizetésnek mindsiilé kiilonbozet
visszafizetése irant, mivel érvelése szerint a két szdban forgd alaphoz hasonlé nyilt végii alapokra
is vonatkozik a 223/2006. sz. rendkiviili torvényereji rendelet rendelkezéseiben foglalt
kedvezmény.

22. Az olasz adéhatésag ténylegesen nem hozott hatarozatot az UBS Real Estate altal benytjtott
két kérelemre vonatkozdéan. E mulasztds azonban az olasz jog alapjan a két kérelmet
hallgatdélagosan elutasité hatarozat (,silenzio-rifiuto”) elfogadasat jelentette.

23. Az USB Real Estate ezutan e két hallgatélagos hatarozattal szemben két eljarast
kezdeményezett a Commissione tributaria provinciale di Milano (Mildné megye adoéiigyi
birésaga, Olaszorszag) el6tt. Az eljar6 birdsag a keresetet azzal az indokkal utasitotta el, hogy az
olasz jogalkoté a 223/2006. sz. rendkivilli torvényerejli rendeletben foglalt adécsokkentés
kedvezményét kifejezetten csak a zart végli befektetési alapok kategéridjara korlatozta.

24. Az UBS Real Estate fellebbezést nyujtott be a Commissione tributaria provinciale (megyei
adotigyi birdsag) e két itéletével szemben a Commissione tributaria regionale per la Lombardidhoz
(Lombardia tartomdany adéiigyi birésaga, Olaszorszag).

25. A Commissione tributaria regionale per la Lombardia (Lombardia tartomany adoéiigyi
bizottsaga) két 2012. aprilis 3-i itéletével mindkét keresetet elutasitotta, azzal az indokkal, hogy
tekintettel a két ingatlanalap-tipus (az olasz jog ala tartozé zart végi alap, valamint a német jog
ala tartozo nyilt végi alap) kozotti kiillonbségekre, nem sértették meg sem az unids jogot az eltérd
bandsmdd alapjan (figyelemmel arra, hogy eltéré koriilmények fenndlldsa esetén eltérd

8 Az UBS szerint ezeket az alapokat nem forgalmaztik Olaszorszdgban.
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addszabalyok alkalmazhatdk), sem a Németorszag és Olaszorszag altal kotott, a kettés addztatas
elkeriilésérdl sz6lé egyezmény 25. cikkét (mivel nincs szé allampolgarsagon alapulé héatranyos
megkiilonboztetésrol).

26. Az UBS Real Estate ezutdn néhany jogkérdésre vonatkozédan két feliilvizsgalati kérelmet
nyujtott be e megallapitdsokkal szemben a Corte suprema di cassazionéhoz (semmitészék,
Olaszorszag). E feliilvizsgalati kérelmek keretében az UBS Real Estate tobbek kozott a
223/2006. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet 35. cikke 10-ter. bekezdésének az EUMSZ 18. cikk,
az EUMSZ 49. cikk és az EUMSZ 63. cikk jelenlegi rendelkezéseivel val6 Osszeegyeztethetéségét
vitatta. Az ad6hatdsag vitatta e feliilvizsgalati kérelmeket, és csatlakozé feliilvizsgalati kérelmet
nyuyjtott be.

27. A feliilvizsgalati kérelme alatdmasztasaként az UBS Real Estate tobbek kozott 1ényegében arra
hivatkozik, hogy a Commissione tributaria regionale (tartomanyi adéiigyi birésag) megsértette az
EUMSZ 49. cikket, amikor ugy itélte meg, hogy a zart végli befektetési alapok és a nyilt végi
befektetési alapok kozotti eltéré addjogi bandsmdd igazolhaté a fenndllé helyzetek kozotti
kiilonbségek alapjan, mikozben e kiilonbségek irrelevansak voltak az alkalmazott kritérium és a
223/2006. sz. rendkiviili torvényereji rendelet 35. cikke 10-ter. bekezdését megalapozé cél
szempontjabol.

28. A Corte suprema di cassazione (semmitdszék) ugy véli, hogy a két iigy lényegében azt a
kérdést veti fel, hogy a befektetési alapok két tipusa kozott fenndllé killonbségek igazolhatjak-e az
olasz jog altal szabdlyozott zart végli befektetési alapok és a masik tagallam joga altal szabalyozott
nyilt végli befektetési alapok kozotti eltérd addjogi banasmoédot.

29. E tekintetben e birésag kiemeli, hogy a kolcsonds ingatlanalapokra vonatkozé olasz
addszabdlyozast az elmult években szamos alkalommal mddositottdk annak érdekében, hogy
0sztonozzék a zart végl alapok fejlesztését, iigyelve arra is, hogy azokat ne a jogszabalyok
megkeriilésére hasznaljak fel.

30. Ami kiilonosen a 223/2006. sz. rendkivilli torvényerejli rendelet 35. cikkének
10-ter. bekezdését illeti, a Corte Suprema di Cassazione (semmitdszék) jelzése alapjan az, hogy az
addkedvezményt e rendelkezés alapjan a zart végli alapokra korlatozzdak, lényegében csak a nem
erGteljesen spekulativ és véletlenszeri szdndékok altal vezérelt kozos befektetési alapok
fejlesztésének elémozditasara és Osztonzésére, valamint az ingatlanpiaci rendszerszintQ
kockazatok valsag esetén torténd korlatozasara irdnyul. Az ingatlanpiaci valsig esetén ugyanis az
ilyen tipusi befektetési alapokba befekteté személyek daltaldban a részvényeik id6 eldtti
visszavaltasat kovetelik, ami azzal a kovetkezménnyel jar, hogy felemésztik az alapok likviditasi
tartalékait. Az alapok igy arra kényszeriilnek, hogy a befektetési jegyek visszavaltasa iranti
kérelmek teljesitése céljabdl az ingatlanok egy részét a rendes értéke alatt értékesitsék, ami
elmélyitené a valsagot. Ennélfogva kivanatosabb arra 6sztonozni a befektetéket, hogy zart végi
alapokba fektessenek a nyilt végi alapok helyett.

31. E kortlményekre tekintettel a Corte Suprema di Cassazione (semmitészék, Olaszorszag) ugy
hatdrozott, hogy az eljarast felfiiggeszti, és mindkét tigyben a kovetkezd, azonos moédon
megfogalmazott kérdést terjeszti a Birdsag elé:

»Ellentétes-e a kozosségi joggal — kiillondsen a Szerz6désnek a letelepedési szabadsaggal és a téke

szabad mozgasaval kapcsolatos, a Birdsag altal értelmezett rendelkezéseivel — a decreto-legge
n. 223/2006 (223/2006. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet) 35. cikkének 10-ter. bekezdésében
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szerepl6hoz hasonlé nemzeti jogi rendelkezés alkalmazdsa (abban a részében, amelyben az az
atirasi és ingatlan-nyilvantartasi bejegyzési illetékkedvezményt a zart végli ingatlanbefektetési
alapokra korlatozza)?”

32. Az eljaras sordn a Birdsag irasban megvalaszolandé kérdéseket intézett az olasz kormanyhoz
és az UBS Real Estate-hez. Mig az UBS Real Estate vélaszolt ezekre a kérdésekre, az olasz
kormadny ezt nem tette meg, igy szabalyozdsanak bizonyos vonatkozdsai tovabbra is megerdsitésre
varnak.

IV. Elemzés

33. El6szor is emlékeztetni kell arra, hogy egyrészt az EUMSZ 267. cikknek megfelel6en az
el6zetes dontéshozatali eljaras keretében a Birdsag csak a Szerzédések értelmezésére vagy az unids
intézmények, szervek vagy hivatalok jogi aktusainak érvényességére és értelmezésére vonatkozdan
rendelkezik hatdskorrel, a nemzeti jogszabalyok pontos értelmezésére vagy a nemzeti
rendelkezéseknek az uniés joggal valdé Osszeegyeztethetéségére vagy az iigyiratban szerepld
valamennyi tényszerd informacié helytallésagara vonatkozdan nem.’

34. Ebbdl egyrészt az kovetkezik, hogy a Birdsdg nem rendelkezik hataskorrel a tagallamok altal
kotott olyan nemzetkozi egyezmények értelmezésére vonatkozdéan, mint amilyen az Olaszorszag
és Németorszag altal kotott, a kettés addztatas elkeriilésérdl szol6 egyezmény. Masrészt, amikor a
Birésig az el6zetes dontéshozatali eljards keretében hatdroz (szemben a kotelezettségszegés
megallapitdsa iranti eljaras esetével), az altala adott valaszt mindig a kérdést elGterjesztd birdsag
altal ismertetett koriilményeket figyelembe véve kell megadni. Kizardlag ez utébbi feladata annak
vizsgalata, hogy a szolgaltatott tényszer(i informdciék pontosak voltak-e, és hogy ennélfogva az
elSterjesztett kérdés el6feltevése megfelel-e az alapiigyben széban forgé helyzetnek, kiilondsen a
széban forgé szabalyozas altal kovetett célokat illetéen.

35. Kétségteleniil a Birésag a jogi hattér részeként figyelembe veheti a két tagallam kozott 1étezd
kétoldalu egyezményeket annak érdekében, hogy koriilhatdrolja a kérdést el6terjeszté birdsag
altal vizsgalt helyzetet, és igy az unids jognak a nemzeti birésag szdmdara hasznos értelmezését
adja, amennyiben nem foglal dllast annak konkrét értelmezésérdl.*

36. A jelen tigyben azonban ugy tlinik, hogy nem az Olaszorszag és Németorszag kozott létezd
addegyezmény indokolta a megtdmadott hatdrozatot, és a nemzeti birésag sem hivatkozik arra a
két kérdésében. Ilyen koriilmények kozott nem latom okat annak, hogy azt figyelembe vegyem a
feltett kérdések megvalaszoldsa soran.

37. Mésodszor, mivel a nemzeti bir6sag kérdéseiben az alapveté szabadsagok tobb formdjara utal,
el6szor azt kell meghatarozni, hogy azok koziil ténylegesen mely szabadséag bir relevancidval.

° Lésd ebben az értelemben: 2015. junius 16-i Gauweiler és tarsai itélet (C-62/14, EU:C:2015:400, 15. pont); 2020. junius 11-i
Subdelegacién del Gobierno en Guadalajara itélet (C-448/19, EU:C:2020:467, 17. pont).

Ez anndl is inkdbb igy van, mivel a kotelezettségszegés megallapitdsa irdnti eljardssal ellentétben a feleket semmilyen bizonyitési teher
nem terheli, mivel az elézetes dontéshozatali eljards birésagok kozotti eljards. Az EUMSZ 267. cikkben el6irt eljards ugyanis nem
kontradiktorius eljards, hanem a Bir6sag és a nemzeti birésdgok kozotti egyiittmiikodés eszkoze, amelynek révén az el6bbi timpontokat
nyujt az utébbinak az unids jog értelmezéséhez az éltala elddontendd jogvita megolddsdhoz. Lasd: 2011. szeptember 15-i Unié de Pagesos
de Catalunya itélet (C-197/10, EU:C:2011:590, 16. pont).

1 Lasd ebben az értelemben: 2006. janudr 19-i Bouanich itélet (C-265/04, EU:C:2006:51, 51. pont); 2017. oktéber 25-i Polbud -
Wykonawstwo itélet (C-106/16, EU:C:2017:804, 27. pont).
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A. A Szerzddés vonatkozo rendelkezéseinek meghatarozasa

38. Mivel a kérdést el6terjesztd birdsag kérdésében mind a letelepedésnek az EK 43. cikk szerinti
szabadsagat, mind pedig a t6kének az EK 56. cikkben megallapitott szabad mozgdasat emliti, meg
kell hatdrozni, hogy az alapiigyben széban forg6 nemzeti intézkedés a letelepedés szabadsaganak
vagy a téke szabad mozgasanak vagy mindkét rendelkezés hatalya ald tartozik-e.

39. A Birdsag itélkezési gyakorlata értelmében annak meghatdarozasahoz, hogy valamely nemzeti
rendelkezés egy vagy tobb szabadsag korébe tartozik-e, az érintett szabalyozas céljat kell
figyelembe venni. 2

40. E tekintetben meg kell jegyezni, hogy a letelepedés szabadsaga gy is meghatdrozhatd, mint a
tarsasagnak a szarmazas szerinti orszagtol kiilonbozé tagallamban torténd alapitdsanak vagy a
tarsasag székhelye e tagdllamba val6 dthelyezésének szabadsdga ugyanazon feltételek mellett,
mint amelyek a belfoldi illetéségii tarsasdgokra vonatkoznak.'* Ennek megfelel6en ez a szabadsag
azt feltételezi, hogy az érintett gazdasigi szereplé éllandé telephelyen ténylegesen végzett
gazdasagi tevékenységet szandékozik gyakorolni hatdrozatlan ideig.'* Igy példaul egy épiilettel
kapcsolatos jogvitdban a letelepedés szabadsdgira hivatkozhatnak az épiiletet megszerzé
személyek, ha abban gazdasagi tevékenységet kivannak folytatni.

41. Jollehet az EK-Szerz6dés nem hatarozta meg a ,t6kemozgas” fogalmat — nem jobban, mint
ahogyan azt az EUMSZ teszi —, ennek ellenére az allandé itélkezési gyakorlat szerint a Szerz6dés
67. cikkének végrehajtasarél szo6lé, 1988. janius 24-i 88/361/EGK tandcsi irdnyelv'® a
nomenklataraval és az ahhoz csatolt magyaraz6 megjegyzésekkel egyiitt tajékoztato jelleggel bir e
tekintetben.!” A 88/361 iranyelvhez fliz6tt magyardzé megjegyzés szerint a hatarokon atnyuléd
tékemozgisok magukban foglaljak kilonosen ,[é]piiletek vagy foldteriilet vasarlasat, valamint
épiiletek megépitését természetes személyek altal nyereségszerzés vagy személyes haszndlat
céljabol”. Az ingatlannak egy masik tagallam teriiletén torténé megszerzésének, hasznositasanak
és elidegenitésének joga ugyanis annak gyakorldsa esetén sziikségszerien tékemozgast
eredményez.

42. Ebbdl az kovetkezik, hogy minden olyan nemzeti intézkedés, amely a kiilfoldi illetéségut
személyek dltal egy tagillam teriiletén végzett ingatlanbefektetéseket szabdlyozza, szinte
elkeriilhetetleniil érinti mind a letelepedés szabadsagat, mind a t6ke szabad mozgasat. '

2 2011. februar 10-i Haribo Lakritzen Hans Riegel és Osterreichische Salinen itélet (C-436/08 és C-437/08, EU:C:2011:61, 34. pont).

% Lasd ebben az értelemben tdbbek kézott: 1986. janudr 28-i Bizottsdg kontra Franciaorszdg itélet (270/83, EU:C:1986:37, 14. pont); 1988.
julius 7-i Stanton és L'Etoilg 1905 itélet (143/87, EU:C:1988:378, 11. pont); 2017. oktdber 25-i Polbud — Wykonawstwo (C-106/16,
EU:C:2017:804, 33. pont). Allaispontom szerint elegendd, ha ugyanaz a szabdlyozds lehet6vé teszi a kilfoldi illetéségli addalanyok
szdmadra, hogy a belfoldi illetéségl adéalanyokra alkalmazandé addrendszert vélasszak. Ezutdn a kiilfoldi illet6ségti addalanyok feladata
eldonteni, hogy ezt a rendszert vagy egy madsikat részesitenek-e elényben, amely helyzetiiktél fiigg6en lehet kisebb vagy nagyobb
mértékben elényos vagy hatranyos.

' Lasd példaul: 2016. februdr 23-i Bizottsag kontra Magyarorszdg itélet (C-179/14, EU:C:2016:108, 148-150. pont); 2018. november 14-i
Memoria és Dall’Antonia itélet (C-342/17, EU:C:2018:906, 44. pont).

1> Lasd ebben az értelemben: 2010. janudr 21-i SGI itélet (C-311/08, EU:C:2010:26, 38. pont).

HL 1988. L 178., 5. 0.; magyar nyelvi kiilonkiadas 10. fejezet, 1. kotet, 10. o. Ez az irdnyelv, amely még hatédlyban van, megvaldsitotta a
tékemozgasok teljes liberalizicidjat, és a monetdris unié elsé szakaszat képezte. Lasd: 1995. februdr 23-i Bordessa és tdrsai itélet
(C-358/93 és C-416/93, EU:C:1995:54, 17. pont).

17 2006. februdr 23-i van Hilten-van der Heijden itélet (C-513/03, EU:C:2006:131, 39. pont).
18 Lasd ebben az értelemben: 1999. jinius 1-jei Konle itélet (C-302/97, EU:C:1999:271, 22. pont).

10 ECLL:EU:C:2021:148



HOGAN FOTANACSNOK INDITVANYA — C-478/19. £s C-479/19. sz. EGYESITETT UGYEK
USB ReAL ESTATE

43. Az alland¢ itélkezési gyakorlat szerint azonban az el6zetes dontéshozatalra utaldst nem az
altalanos vagy hipotetikus kérdésekkel kapcsolatos tandcsad6i vélemények megfogalmazasa
indokolja, hanem a jogvita tényleges megoldisinak sziikségessége.’” Ennélfogva annak
meghatdrozasa érdekében, hogy melyik szabadsdg szolgdl az el6zetes dontéshozatalra
el6terjesztett kérdés megvalaszolasanak alapjaul, figyelembe kell venni az alapiigyben széban
forgo jogvita felépitését. Az a tény ugyanis, hogy valamely nemzeti intézkedés két szabadsagot
sérthet, nem feltétleniil jelenti azt, hogy az alapiigyben széban forgé jogvitiban a kérelmez6 fél
hivatkozhat e két szabadsdgra. Ennélfogva abban az esetben, ha egy nemzeti intézkedés két
szabadsag hatalya ala tartozhat, ezt az intézkedést csak e két szabadsag egyikére tekintettel kell
vizsgalni, ha az eset koriilményei kozott ugy tlinik, hogy a felperes csak az egyikre hivatkozhat.*

44. A jelen iigyben az iigy irataibdl kitlinik, hogy a két alap, amely megszerezte a két kérdéses
kereskedelmi létesitményt, ezt passziv befektetésként tette meg, nem pedig azért, hogy
vallalkozasi tevékenységet folytassanak azokkal, vagy hogy mds médon haszndljak a széban forgd
ingatlanokat. Ebbdl az kovetkezik, hogy az alapeljaras felperesei nem a letelepedés szabadsagahoz
val6 jogukkal, hanem csak a téke szabad mozgdasanak jogaval élték.?' Kovetkezésképpen, amint azt
a Bizottsag megallapitotta, az allitélagosan eltéré banasmodot kizardlag a téke szabad mozgasa
szempontjabol kell vizsgalni.

45. Mindazondltal a belsé piaccal 0Osszefiiggd alapveté szabadsagok barmelyikének
alkalmazhatésagahoz teljesiilnie kell két feltételnek: elészor is, az alapiligyben fenndllé helyzet
nem pusztan a széban forgd tagallamra korlatozddik;* masodszor, az az intézkedés, amelynek az
unids jognak valé megfeleldsége vitatott, olyan teriiletre vonatkozik, amely még nincs teljeskorien
harmonizélva.*

46. A jelen tigyben az elsé feltétel egyértelmiien teljesiil, mivel a felperes két, mas tagallam joga
szerinti alap nevében jar el. Ami a masodik feltételt illeti, — vagyis annak megallapitdsat, hogy az
alaptigyben szoban forgd intézkedés altal lefedett teriilet teljeskoriien harmonizalt-e uniés
szinten — nem az alapok altal végzett tevékenységet, hanem ezen intézkedés jellegét és hatdsat
kell figyelembe venni.

47. E helyiitt meg kell jegyezni, hogy mivel a 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejii rendelet
35. cikke a kereskedelmi tevékenységre haszndlt ingatlanok &truhdzasa és az azzal vald
rendelkezés esetében alkalmazandd, és mivel adékedvezményt kivan nyujtani, ez az intézkedés az

1 Lasd példdul: 2018. december 10-i Wightman és tarsai itélet (C-621/18, EU:C:2018:999, 28. pont).

% Lasd ebben az értelemben: 2008. janius 26-i Burda itélet (C-284/06, EU:C:2008:365, 68. és 69. pont); 2009. junius 18-i Aberdeen Property
Fininvest Alpha itélet (C-303/07, EU:C:2009:377, 34. és 35. pont); 2020. dprilis 30-i Société Générale itélet (C-565/18, EU:C:2020:318,
19. pont). Az alkalmazandé szabadsdg(ok) meghatdrozdsa gyakorlati jelent6séggel birhat, mivel a letelepedés szabadsdga a belsé piaci
szolgaltatasokrdl sz6l6, 2006. december 12-i 2006/123/EK eurépai parlamenti és tandcsi irdnyelv (HL 2006. L 376., 36. o.; helyesbités: HL
2014. L 287., 33. 0.) hatdlya ald tartozik.

21 Kétségteleniil az 1989. mdjus 30-i Bizottsdg kontra Gordgorszag itéletében (305/87, EU:C:1989:218) a Birdsdg a letelepedés
szabadsdgdnak szempontjabol vizsgélt meg egy olyan rendeletet, amely a mds tagdllamok allampolgérai altal a goérog hatdr menti
régidkban taldlhaté ingatlanokra vonatkozéan kotott jogugyletekre vonatkozik. Meg kell azonban jegyezni, hogy ez az ugy
kotelezettségszegés megdllapitdsa irdnti keresettel, és nem elGzetes dontéshozatal irdnti kérelemmel kapcsolatos. Az el6zetes
dontéshozatal irdnti kérelem esetén a szban forgd szabadsdg meghatdrozdsa sordn a felek helyzetét kell figyelembe venni (tobbek kozott
ezért a kérdés elfogadhatdséiga tekintetében az a kérdés dontd, hogy belsé jogvitirdl van-e szd). Kotelezettségszegés megallapitdsa irdnti
kereset esetén azonban a Birdsag éltaldnos jelleggel hatdroz valamely jogszabdlynak az unids joggal valé Osszeegyeztethetéségérol. A
Bizottsag kontra Gordgorszag iigyben (305/87, EU:C:1989:218), a széban forgd jogszabaly célkitlizéseire és tartalméra tekintettel, a
jogszabdly alkalmazhat6 volt mind az egyszerl befektet6kre, mind pedig azokra a személyekre, akik a széban forgé ingatlan révén
kivdnnak letelepedni.

2 Lésd: 2016. november 15-i Ullens de Schooten itélet (C-268/15, EU:C:2016:874, 47. pont).

% Lésd tobbek kozott ebben az értelemben: 2014. oktéber 16-i Bizottsidg kontra Németorszdg itélet (C-100/13, nem tették kozzé,
EU:C:2014:2293, 62. pont).
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ingatlanaddk szabalyozasanak korébe tartozik. Nyilvanvald, hogy az unids jog nem harmonizélta
az ingatlantigyletekre alkalmazandé addjogi szabalyokat, ideértve azokat az eseteket is, amikor
— mint példaul a jelen tigyben — ezeket egy ,zart végl” ingatlanalap hajtja végre.

48. Ilyen kortilmények kozott azt javaslom, hogy a széban forgé nemzeti jogszabalyokat kizarélag
a tékének az EK 56. cikk (jelenleg EUMSZ 63. cikk) szerinti szabad mozgasa alapjan vizsgaljuk.

B. A korlatozas fennallasarol

1. Az alkalmazando tesztrél

49. El6szor is emlékeztetni kell arra, hogy a kozvetlen addk tovabbra is els6sorban a tagallamok
hataskorébe tartoznak, amelyek szabadon megallapithatjdk az altaluk legmegfelelébbnek itélt
addrendszert. A tagallamok feladata meghatarozni ado6ztatasi joghatdsaguk terjedelmét, valamint
addérendszeriik alapelveit. A nemzeti addjogszabalyok harmonizdcidjanak jelenlegi allapotdban
ennek megfeleléen a tagillamok szabadon hatdarozhatjak meg az altaluk legmegfelel6bbnek itélt
addztatasi rendszert. *

50. Ebben az Osszefiiggésben ezen alapveté szabadsagok nem értelmezheték akképpen, hogy a
tagdllam koteles Osszehangolni addjogi szabdlyait mds tagallamok adéjogi szabélyaival annak
biztositasa végett, hogy minden helyzetben megsziintesse a kiillonbségeket. Ennek megfelelen a
tagdllamok szuverén adoiigyi hatdskorének parhuzamos gyakorldsabdél szarmazéd esetleges
hatranyok 6nmagukban nem képezik a t6ke szabad mozgasanak korlatozasat.” Ha ez valdban igy
lenne, akkor a tagéllamoknak az ad¢ kivetésére vonatkozé lehetésége ardnytalanul sériilne. Ilyen
koriilmények kozott el kell fogadni, hogy a két addrendszer egyiittes fenndllasa altal el6idézett
kvazi korlatozasok nem tartoznak a Szerzédés hatdlya ala.”

51. A tagdllamoknak azonban a mozgas szabadsagaval 6sszhangban kell gyakorolniuk adéztatasi
hataskoriiket, ami azt jelenti, hogy 2006-ban tartézkodniuk kellett az EK 56. cikk
(1) bekezdésében (jelenleg az EUMSZ 63. cikk (1) bekezdése) tiltott intézkedések elfogaddsatol.

52. Az adézasi tigyekben a Birdsag az alapvetd szabadsagok tiszteletben tartdsdnak értékelésénél
mas tigyekhez képest dltalaban szigoribb megkozelitést alkalmaz. Ugyanis, amennyiben a Birésag
ezekben az tigyekben azonnal megallapitja a korlatozas fennalldsat, amikor a széban forg6 nemzeti
addjogszabalyok pusztin a hatdrokon atnyulé jogiigyletektdl valo elrettentés hatdsaval jarnak, meg
kell jegyezni, hogy pusztin az a tény, hogy egy tevékenységet vagy jogiigyletet kiilon adé ald
vetnek, sziikségszertien kevésbé vonzéva teszi azt. Ennek megfeleléen ahhoz, hogy ne sériiljon
indokolatlanul a tagallamok adéztatdsra vonatkoz6 lehet6sége, a Birdsig f6&szabélyként
megallapitja, hogy ahhoz, hogy ilyen értelemben korlatozasnak mindsiiljon, az ilyen
addintézkedésnek a hatdrokon atnyulé befektetdé hatranyara torténé — kozvetlen vagy kozvetett —

% Lasd: 2020. marcius 3-i Vodafone Magyarorszag itélet (C-75/18, EU:C:2020:139, 49. pont). Az uniés jog nem kotelezi a tagallamokat arra,
hogy egyeztessenek egymdssal ugyanazon nyereség kettés addztatdsa, illetve forditva, annak elkeriilése érdekében, hogy a nyereség
egyaltalan ne legyen megaddztatva. Lasd: 2016. méjus 26-i NN (L) International itélet (C-48/15, EU:C:2016:356, 169 47. pont) vagy
Haribo Lakritzen Hans Riegel és Osterreichische Salinen itélet (C-436/08 és C-437/08, EU:C:2011:61, 169—-172. pont).

% Lasd példdul: 2020. februdr 27-i AURES Holdings itélet (C-405/18, EU:C:2020:127, 32. pont).
% 2009. jalius 16-i Damseaux itélet (C-128/08, EU:C:2009:471, 27. pont).

7 Lésd ebben az értelemben: 2006. november 14-i Kerckhaert és Morres itélet (C-513/04, EU:C:2006:713, 20. pont); Geelhoed f6tandcsnok
Test Claimants in Class IV of the ACT Group Litigation tigyre vonatkozé inditvanya (C-374/04, EU:C:2006:139, 39. pont).

# Lésd tobbek kozott: 2006. szeptember 12-i Cadbury Schweppes és Cadbury Schweppes Overseas itélet (C-196/04, EU:C:2006:544,
40. pont).
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hatranyos megkiilonboztetést is meg kell valdsitania.” Ekképpen a Birdsag fészabdly szerint
megkoveteli ahhoz, hogy valamely intézkedést az unids joggal Osszeegyeztethetetlennek
nyilvanitsanak, hogy ezen 6sszehasonlithatdsagi tesztet elvégezzék.*

53. Altaldnossagban valamely intézkedés akkor mindsiil hitranyosan megkiilonbéztetdnek, ha
célja vagy hatdsa az, hogy hasonld helyzeteket eltéré6 médon kezeljen, vagy forditva, azonos
modon kezeljen kiillonb6z6 helyzeteket.

54. Tekintettel arra, hogy az alapvet6 szabadsagok célja a belsé piac megvalésitisa, a Birdsag
kezdetben kiillonos meghatarozast alkalmazott ezen a teriileten. Ha ugyanis a Szerzédés tiltja
valamely meghatarozott kritérium alkalmazasat, kozvetlen hatranyos megkiilonboztetés valosul
meg, ha valamely személlyel szemben kifejezetten e kritérium alapjan kevésbé kedvezden jarnak
el. Ezzel szemben kozvetett hatranyos megkiilonboztetés valésul meg akkor, ha az alkalmazott
kritérium latszélag semlegesnek tlinik, mikozben a gyakorlatban a tiltott kritériumnak megfelel6
személyeket hatranyos helyzetbe hozza mdsokkal szemben.?> E megkozelités alapjan a téke
szabad mozgdasat is magaban foglal6 alapvetd szabadsagok gyakorlasa tekintetében a Birdsag ugy
vélekedett, hogy kozvetlen hatranyos megkiilonboztetés valésul meg, ha az intézkedés
allampolgéarsag szerinti megkiilonboztetést vezetett be, kozvetett hatranyos megkiilonboztetés
pedig akkor meriilt fel, ha az intézkedés egy masik kritérium alapjan, mint példaul a lakdhely,
val6jdban ugyanahhoz az eredményhez vezetett.*

55. Fontos azonban megjegyezni, hogy a Birdsag mar koriilbeliil egy évtizede nagyon gyakran (de
nem mindig)* a hatrdnyos megkilonboztetés fogalmanak daltalinos — a jelen inditvany
53. pontjaban emlitett — meghatarozasahoz folyamodik, amely szamos lehetséges kérdést vet fel.

56. El6szor is nehéz nem kiemelni azt, hogy ez az altalinosabb megkdzelités ahhoz az
ellentmondésos eredményhez vezethet, hogy ha egy jogszabdly egyértelmien hatranyosan
megkiilonboztetd célt kovet, akkor a hatranyos megkiilonboztetés hianyat kell vizsgalni, mivel e
célra figyelemmel a széban forgé helyzeteket eltéronek kell tekinteni.

¥ Lésd e tekintetben: 2007. december 6-i Columbus Container Services itélet (C-298/05, EU:C:2007:754, 53. pont); 2016. méjus 26-i NN (L)
International itélet (C-48/15, EU:C:2016:356, 47. pont). El kell ismerni, hogy bizonyos itéletek szerint ,az EK [56.] cikk (1) bekezdésében
tiltott, t6kemozgdast korlatozé intézkedések azon intézkedéseket foglaljdk magukban, amelyek alkalmasak arra, hogy eltdntoritsék a
kilfoldi illetéséglieket attdl, hogy valamely tagdllamban beruhdzdsokat hajtsanak végre, illetve az emlitett tagdllam illetGségével
rendelkez8ket att6l, hogy mds tagdllamokban hajtsanak végre beruhdzasokat”. Lasd példdul: 2012. mdajus 10-i Santander Asset
Management SGIIC és térsai (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, 15. pont). Kiemelés t6lem. Ugyanakkor ez nem jelenti azt, hogy az a
tény, miszerint valamely intézkedés ilyen elrettentd hatdssal jir, elegendé ahhoz, hogy korlatozdsnak mindsiiljon. Lasd ezen itélet 23. és
39. pontjat.

%0 Kokott f6tandcsnok a hitranyos megkillonboztetésre vonatkozod teszt mell6zését javasolta, és a mds teriilleteken alkalmazott teszt
addtigyekre val6 alkalmazdsat siirgette. A Birdsdg azonban nem kovette inditvanyét e tekintetben. Lasd példdul: Kokott fétandcsnok
Nordea Bank tigyre vonatkozé inditvanya (C-48/13, EU:C:2014:153, 22. pont); 2014. julius 17-i Nordea Bank Danmark itélet (C-48/13,
EU:C:2014:2087, 23. és 24. pont).

31 Lasd példdul: 2014. mércius 13-i Bouanich itélet (C-375/12, EU:C:2014:138, 45. pont); 2020. dprilis 30-i Société Générale itélet (C-565/18,
EU:C:2020:318, 24. és 25. pont).

% Lasd: Wahl fétandcsnok Ausztria kontra Németorszdg tgyre vonatkozé inditvanya (C-591/17, EU:C:2019:99, 42. pont). Lisd e
tekintetben még a férfiak és nk kozotti esélyegyenldség és egyenls bandsmadd elvének a foglalkoztatds és munkavégzés teriiletén torténd
megval6sitasarol szo16, 2006. julius 5-i 2006/54/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (HL 2006. L 204., 23. o.; helyesbités: HL 2019.
L 191,, 45. 0.) 2. cikkének (1) bekezdését.

% Lasd tobbek kozott: 1995. februdr 14-i Schumacker itélet (C-279/93, EU:C:1995:31, 26—-29. pont); 2011. janudr 20-i Bizottsig kontra
Gorogorszag itélet (C-155/09, EU:C:2011:22, 46. pont); 2015. november 19-i Hirvonen itélet (C-632/13, EU:C:2015:765, 28. pont); 2020.
jtnius 18-i Bizottsag kontra Magyarorszag (Egyesiiletek atlathatésdga) itélet (C-78/18, EU:C:2020:476, 62. pont). Ugy tiinik, hogy ez a
megkozelités Osszhangban 4ll azzal az itélkezési gyakorlattal, amely szerint az alapveté szabadsigok az éllampolgirsagon alapuld
hétrdnyos megkiilonboztetés tilalmanak az EUMSZ 18. cikkben foglalt elvétSl valé eltérést jelentik, igy e szabadsigok alkalmazdsakor
nem sziikséges e rendelkezést 6nélléan alkalmazni. Lasd tobbek kozott: 2010. janudr 21-i SGI itélet (C-311/08, EU:C:2010:26, 31. pont).

Lasd az elsé megkozelités alkalmazasinak kozelmultbeli példajaként: 2020. marcius 3-i Tesco-Global Aruhdzak itélet (C-323/18,
EU:C:2020:140, 62. pont).
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57. Masodszor, ugy tlinik, hogy e megkozelités nem teljesen Osszeegyeztetheté az ugyanezen
itéletek egy részében is kovetett megkozelitéssel, amely a helyzetek osszehasonlithatésaganak az
igazolads szakaszdban torténé vizsgdlataban all, mig a hatranyos megkiilonboztetés fogalmanak
altalanos meghatarozasa szerint a széban forgd helyzet Osszehasonlithatésaga maganak a
hatranyos megkiilonboztetés fogalommeghatirozasanak a részét képezi.*

58. Harmadszor, amennyiben az 0sszehasonlithatdsagot a széban forgd jogszabdly altal kovetett
célok fényében kell értékelni, logikus az 6sszehasonlitds megkezdését megel6zéen el6szor annak
vizsgdlata, hogy a kitizott cél megengedett-e. Ebben a helyzetben felmeriilhet a kérdés, hogy mit
kell még megvizsgilni az igazolasi szakaszban.

59. A magam részérdl ugy vélem, hogy barmilyen megkozelitést alkalmazzunk is, a kozvetlen, azaz
a targy szerinti hatranyos megkiilonboztetés esetében altalaban nem kell megvizsgalni, hogy a
szoban forgd helyzetek szigordan oOsszehasonlithaték-e, mivel ez az 0Osszehasonlithatdsag
vélelmezhetd.

60. Ami az Osszehasonlitds elvégzésének szakaszit illeti, meg kell jegyezni, hogy az e témaval
kapcsolatos itélkezési gyakorlat nem mindig tesz teljesen vilagos kiilonbséget a teszt kiilonb6zé
szakaszai kozott (vagyis hogy az intézkedések korldtozasnak mindsiilnek-e, és ha igen, objektiven
igazolhatok-e), hanem azt vizsgidljak, hogy az intézkedés ellentétes-e a Szerzédésekkel.*
Mindenesetre, még ha egyesek ezt mddszertanilag nem is tartjak kielégitének, megjegyzem, hogy
az el6zetes dontéshozatali eljards keretében az 6sszehasonlithatésdg vizsgalata szakaszanak nincs
gyakorlati hatésa, feltéve természetesen, hogy e vizsgélatot elvégzik.*’

61. Végezetill, ami az Osszehasonlithatésag, illetve az igazolds vizsgalatakor figyelembe veendé
célkittizéseket illeti, agy vélem, hogy az e tekintetben esetlegesen fennallé kétségek konnyen
eloszlathatok. Az dsszehasonlitds szempontjabdl az azon addkedvezmény vagy adohdtrdny altal
elérendd cél szamit, amelynek alkalmazdsdt vitatjik, mig a lehetséges igazolasok vizsgalatanak
szakaszaban azokat a célokat kell figyelembe venni, amelyek ezen intézkedés keretében
kifejezetten azon kritérium meghatarozasanak alapjat képezik, amely ezen intézkedésnek a széban
forgd, hatarokon atnydlé helyzetre vagy jogiigyletre vonatkozé alkalmazdsdhoz vagy adott
esetben annak elutasitdsahoz vezetett.*

% Kétségtelenill az EK 58. cikk (1) bekezdésének a) pontja (jelenleg az EUMSZ 65. cikk (1) bekezdésének a) pontja) értelmében az ,,56. cikk
rendelkezései nem érintik a tagdllamoknak azt a jogat, hogy [...] alkalmazzdk addjoguk azon vonatkoz6 rendelkezéseit, amelyek a
lakdhely vagy a t6kebefektetés helye alapjan az adézdék kozott kilonbséget tesznek”. Mindazondltal, amint azt az E tigyre vonatkoz6
inditvinyomban (Az AEKBV-k 4ltal kifizetett jovedelem) (C-480/19, EU:C:2020:942) kifejtettem, a ,nem érintik a tagallamoknak azt a
jogét” kifejezés nem a kivétel fenndlldsat jelenti, hanem azt, hogy a tagéllamok sziikség esetén a kiilfoldi illetéségliek vonatkozdséban
bizonyos korilmények kozott eltérd szabdlyokat irhatnak elé. Ennek megfeleléen gy vélem, hogy az EK 56. cikk (1) bekezdésének
killonosen az e cikk (3) bekezdésével sszefliggésben értelmezett a) pontja a lakdhely kritériuma tekintetében csupan emlékeztet arra,
hogy ebben az esetben ennek a kritériumnak a haszndlata, bar az allampolgérsiggal egyenértékd, osszeegyeztethet6 az unids joggal,
vagyis hogy e tagdllamok e kritérium alapjin eltéréen kezelhetik a személyeket, feltéve, hogy ez nem jelenti az 6nkényes hétranyos
megkiilonboztetés vagy a rejtett korlatozas eszkozét, amely azt feltételezi, hogy az alkalmazott kritérium igazolt (6nkényes hatrdnyos
megkiilonboztetés), és hogy ezen igazolds fényében ez az eltér6 bdndsméd nem tlnik kovetkezetlennek (rejtett hatrdnyos
megkiillonboztetés). Egy ilyen itéletre, amely az intézkedés korldtozdsnak valé mindsitésének szakaszdban a helyzetek
Osszehasonlitasdhoz vezetett, ldsd tobbek kozott: 2014. janudr 23-i DMC itélet (C-164/12, EU:C:2014:20, 42. pont).

% Lasd tobbek kozott: 2020. aprilis 30-1 Société Générale itélet (C-565/18, EU:C:2020:318, 26. pont).

Ez a kérdés azonban bizonyos jelentdséggel birhat a kotelezettségszegés megéllapitdsa irdnti eljardsban, mivel a korldtozés bizonyitdsdnak
terhe a Bizottsigra, mig az igazolds bizonyitdsdnak terhe a tagallamra harul.

% Lasd ebben az értelemben: 2019. november 13-i College Pension Plan of British Columbia itélet (C-641/17, EU:C:2019:960, 65. és
66. pont); 2014. januér 23-i DMC-itélet (C-164/12, EU:C:2014:20, 42. pont).
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62. E tekintetben ugy vélem, hogy a helyzetek 6sszehasonlithatésaganak vizsgalata soran — akar a
korlatozas fogalommeghatdrozasa feltételének, akar igazoldsnak tekintend6 — azt kell szem el6tt
tartani, hogy az annak megéllapitisira haszndlandd Osszehasonlitasi kritérium, hogy az ilyen
szabdlyozasbdl eredd eltéré6 banasmod a helyzetek objektiv kiilonbségét tiikrozi-e, a kérdéses
szabalyozas altal kovetett céloktol figg. *

63. Ebben az Osszefiiggésben emlékeztetni kell arra is, hogy pusztdn az a tény, hogy a kilfoldi jog
hatdlya ald tartozé és a fogadd allamban ismeretlen tirsasdgi formaban mikodé jogalanytdl
megtagadjak a jogalanyok mds kategéridi szamadra biztositott kiilonds addékedvezményt,
onmagdban nem elegendé annak megallapitisihoz, hogy a széban forgd szabalyozas igazolatlan
modon korlatozza a téke szabad mozgasat. Egy ilyen szabdly ugyanis tokéletesen 6sszhangban
lehet egy masik tagdllam mads dontésével, nevezetesen azzal, hogy a felosztott nyereséget a
felosztast végzd jogalany jogallasa szerint kell megaddztatni, és nem a végzett tevékenység jellege
szerint.* Példaul, amint azt az E iigyre (Az AEKBV-k 4ltal kifizetett jévedelem) vonatkozé
inditvanyomban (C-480/19, EU:C:2020:942) kifejtettem, teljesen észszer(i, ha valamely tagallam a
jogi személyiséggel rendelkez6 alapok dltal felosztott jovedelemre az osztalékok addztatdsara
vonatkozé adodjogi szabdlyozast alkalmazza, még akkor is, ha az érintett tagallam nem engedi,
hogy a sajat alapjait ilyen formdban hozzak létre.

64. Helytelen lenne azonban a kozvetett hitranyos megkiillonboztetés minden kockazatanak
kizarasa, még ha a vonatkozd kritériumot bizonyos kiilféldi jogalanyok valészintileg teljesitik is.
Ha ugyanis az alkalmazott kritérium csak részben zarja ki a kiilfoldi jogalanyokat — példdul
azokat, amelyek egy bizonyos véllalati format valasztottak —, éppen ellenkezéleg, az a tény, hogy
valészintleg csak kiilfoldi jogalanyok nem felelnek meg az adékedvezmény igénybevételéhez
szlikséges feltételnek vagy feltételeknek, ettdl fiiggetleniil megkérddjelezheti a nemzeti jogalkotd
valoés szandékait. *

65. Ilyen helyzetben ezért kiilonosen fontos megvizsgdlni e kiilfoldi jogalanyok helyzetének
Osszehasonlithatésagat annak mérlegelése érdekében, hogy e kritérium megvalasztisa
osszhangban all-e a nemzeti jog logikajaval, és hogy ennélfogva az a tény, hogy valdszintileg csak
a kilfoldi jogalanyok nem felelnek meg ennek a kritériumnak, annak az egyszerd
kovetkezménye-e, hogy a tagallam ugy dontott, hogy nem rendelkezik e sajatos jogi formardl,
vagy hogy — éppen ellenkezdleg — ez a nemzeti vallalkozasok elényben részesitésének kozvetett
eszkozét jelenti-e.

66. Végiil emlékeztetni kell arra, hogy az eltéré banasmdd Osszeegyeztethetd az unids joggal, ha
azt a kozvetlen hatranyos megkiilonboztetés eseteiben a Szerzédésekben kifejezetten szerepld
okok® vagy a kozvetett hatranyos megkiilonboztetés eseteiben kozérdeken alapulé kényszerité

¥ Lasd tobbek kozott: 2012. méjus 10-i Santander Asset Management SGIIC és tarsai itélet (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, 28. pont);
2016. junius 2-i Pensioenfonds Metaal en Techniek itélet (C-252/14, EU:C:2016:402, 49. pont).

% Kétségtelenill, a Birdsdg a 2009. junius 18-i Aberdeen Property Fininvest Alpha itélet (C-303/07, EU:C:2009:377) 50. pontjdban
megallapitotta, hogy ,60nmagdban azon korilmény, amely szerint [a tagdllamban] nem létezik [a széban forgé jog szerintivel] azonos jogi
format Olt6 tdrsasdgi forma, nem igazolja az eltér6 bandsmddot, mivel a tagdllamok tdrsasigi joga nem lévén [unids] szinten teljes
mértékben harmonizélva, ez megfosztand a letelepedés szabadsigit a hatékony érvényesiilést6l”. Mindazondltal a Birésig nem
kovetkeztetett a korldtozds fennélldsdra pusztidn abbdl a ténybdl, hogy ez a jogi forma nem létezik a nemzeti jogszabdlyokban, csak
egyszerten arra, hogy az ilyen koérilmény onmagdban nem jelent igazoldst. A korlatozas megdllapitasa szempontjabdl az az fontos, hogy
a széban forgé intézkedés altal kovetett célokra és az alkalmazott addzasi elvekre tekintettel ezt a tarsasagi format ugyanugy kellett volna
kezelni, mint a bels6 jogban 1étezé madsik tarsasigi format.

# Lésd ebben az értelemben: 2014. oktéber 9-i van Caster itélet (C-326/12, EU:C:2014:2269, 36. és 37. pont); 2017. janius 8-i Van der
Weegen és tarsai itélet (C-580/15, EU:C:2017:429, 29. pont).

? Az addugyi intézkedéseket illetéen ldsd: Tizzano fétandcsnok SEVIC Systems tigyre vonatkozé inditvdnya (C-411/03, EU:C:2005:437,
55. pont); dltaldnosabban lasd: 1997. majus 7-i Pistre és tarsai itélet (C-321/94—-C-324/94, EU:C:1997:229, 52. pont).
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okok is indokoljak, mindkét esetben feltéve, hogy a nemzeti jogi intézkedés alkalmas a széban
forgé elérni kivant cél megvaldsitasara, valamint nem lépi tul az annak eléréséhez sziikséges
mértéket.*

67. A fentiek fényében javaslom a kérdést elGterjesztd birdsag dltal feltett kérdés megvalaszolasat.

2. Alkalmazas

68. Elbszor is meg kell jegyezni, hogy a 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet 35. cikkének
10-ter. bekezdése két kiilonos feltételhez koti az atiratdsi és ingatlan-nyilvantartdsi bejegyzési
illeték mértékére vonatkozé csokkentés igénybevételét, nevezetesen, hogy a kérelmezdnek
el6szor is zart végli ingatlanalapnak, masodszor pedig az 58/1998. sz. felhatalmazéason alapuld
torvényerejl rendelet 37. cikkében szabélyozottnak kell lennie.

69. Bar a kérdést elSterjeszté birdsag altal a jelen tigyben feltett kérdés csak az elsé feltételre
vonatkozik, néhany észrevételt javaslok a masodik feltétellel kapcsolatban is. Kiillonosen, — mint
azt mar megjegyeztem, mindig szem el6tt tartva, hogy végs6 soron a kérdést elSterjesztd birdsag
feladata a nemzeti jogszabalyok értelmezése — hangsilyozom, hogy e két feltétel elkiiloniil
egymastol, mindkét feltétellel kiilon-kiilon igazolhat6 az 50%-os illetékcsokkentés széban forgd
két ingatlanalapra valé alkalmazasanak megtagadasa.

a) A 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejii rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésében eldirt
mdsodik feltételrol

70. A felperes azzal érvel, hogy a mdsodik feltétel kozvetlen hatranyos megkiilonboztetést valdsit
meg, amennyiben az 58/1998. sz. felhatalmazason alapulé torvényerejt rendelet 37. cikke csak az
olasz jog dltal szabdlyozott alapokra vonatkozik.

71. Bar a kérdést el6terjeszté birdsag altal szolgéltatott informéciokbdl nem tiinik ki, hogy az
58/1998. sz. felhatalmazason alapuld torvényerejt rendelet 37. cikkének hatalya mire terjedt ki a
tényallas megvaldésulasakor,* fontos kiemelni, hogy ha bebizonyosodna, hogy e rendelkezés
kizardlag az olasz jog alapjan létrehozott alapokra (a torvénynek megfeleléen létrehozott
alapokra) vagy azokra vonatkozik, amelyek szerz6dése az olasz jog hatidlya ald tartozik (a
szerz6déses formdban létrehozott alapokra) vagy azokra, amelyek kezeld tarsasdganak székhelye
Olaszorszagban van (a tovabbiakban: az olasz jog hatdlya ald tartozé alapok), akkor a masodik
feltétel kozvetlen hatranyos megkiilonboztetést képezne. Ilyen korilmények kozott ugyanis a
223/2006. sz. rendkiviili torvényerejl rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésében az 58/1998. sz.
felhatalmazason alapuldé torvényerejli rendelet 37. cikkére torténd hivatkozas pontosan olyan
lenne, mint az alap ,allampolgarsaga” kritériumanak a rendkiviili torvényerejt rendelet 35. cikke
10-ter. bekezdésének alkalmazdsa érdekében torténé meghatarozasa.*

# Lésd tobbek kozott: 2019. februdr 26-i X (Harmadik orszdgban letelepedett kozvetitd tarsasigok) itélet (C-135/17, EU:C:2019:136,
70. pont).

Amint az mdr kifejtésre keriilt, a tényéllds megval6suldsdnak idején az ABA-irdnyelvet még nem fogadtdk el. Az ingatlanalapok rdadédsul
nem tartoztak az atruhazhaté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozé térvényi, rendeleti és
kozigazgatdsi rendelkezések Osszehangoldsardl sz6lo, 1985. december 20-i 85/611/EGK tandcsi irdnyelv hatdlya ald, amely irdnyelv
meghatdrozta a székhely szerinti dllam ellen4rzésének elvét, mivel azok nem fektethetnek be dtruhdzhaté értékpapirokba és/vagy egyéb
likvid pénziigyi eszkozokbe, amint arra a 85/611 irdnyelv 1. cikke utal.

% Ez nem lenne kozvetett megkiilonboztetés, mivel az alkalmazott kritérium — bar hivatkozasként — kozvetleniil ahhoz kapcsolédna, hogy a
jogligylet hatdrokon atnyulé jellegt, vagy sem.
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72. Amint azt mar kifejtettem, a kozvetlen hatranyos megkiilonboztetés csak a Szerzédésekben
kifejezetten eldirt indokok egyike alapjan igazolhatd, amelyekrdl a téke szabad mozgésaval
Osszefliggésében lényegében az EK 58. cikk (1) bekezdésének b) pontja (jelenleg az
EUMSZ 64. cikk (1) bekezdésének b) pontja) rendelkezik, és amelyek nevezetesen a kozrend és a
kozbiztonsdg fenntartdsa, amely magdban foglalja az addelkeriilés és az addcsaldsok elleni
kiizdelmet és a védhetetlen ad6kedvezmények megel6zésének sziikségességét.

73. Ennek megfeleléen, ha bebizonyosodna, hogy az 58/1998. sz. felhatalmazason alapuld
torvényereji rendelet 37. cikke csak az olasz jog altal szabalyozott vagy az olasz jog dltal
szabdlyozott alapkezel6 tarsasidgok éltal kezelt alapokra vonatkozik, aligha lehet megérteni, hogy
ezek az indokok miként tekinthet6k megalapozottnak, mivel az addelkeriilés és az addcsalas
kockézata a széban forgd két illeték jellegét tekintve ugyanolyan nagynak tinik, fiiggetlenil a
szoban forgé alapok ,allampolgarsagatdl”. Még ha e kritérium a kozrend indokdn alapul is, amely
(az aldbbiakban részletesebben targyaldsra keriild) ,zart végli” ingatlanalapok elényben
részesitését jelenti a rendszerszint(i ingatlanpiaci kockazat elkeriilése érdekében, ugy tlinik, hogy
ez a kockazat azonos marad, fiiggetleniil az alapok ,allampolgarsagatol”.

b) A 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejii rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésében eldirt
elsé feltételrol

1) A korldtozds fenndlldsdrol

74. Ami az elsd feltételt illeti, meg kell jegyezni, hogy amennyiben ez nem kapcsolédik kozvetleniil
az alapokra alkalmazandé joghoz, nincs sz6 kozvetlen hatranyos megkiilonboztetésrél.

75. Ami a kozvetett hatranyos megkiilonboztetés lehetséges fennallasanak kérdését illeti, meg kell
vizsgalni, hogy az alkalmazott kritérium — vagyis az, hogy egy adott ingatlanalap ,zart végli-e” —
olyan szempont-e, amely bar latszélag semleges, addjogi szempontbdl gyakorlatilag hatranyos
helyzetbe hozza a kiilfoldi jog altal szabalyozott alapokat. Ehhez az sziikséges, hogy e kritérium azt
eredményezze, hogy az idegen jog 4&ltal szabdlyozott alapokkal szemben kedvezétlenebb
bandasmoddot alkalmaznak, még akkor is, ha a széban forgd addintézkedés altal kitlizott célok
szempontjabol azonos helyzetben vannak a nemzeti jog altal szabalyozott alapokkal. Amint fent
kifejtésre keriilt, e tekintetben kozvetett hatranyos megkiilonboztetés feltételezheté abban az
esetben, ha az e kritériumnak valdszintileg meg nem felel6 jogalanyok kizarélag a kiilfoldi jog
altal szabalyozott jogalanyok.*

76. A jelen iigyben annak ellenére, hogy a nyilt és a zart végii alapokra egyarant vonatkoznak a
szoban forgo illetékek az ingatlanok megszerzésénél, az els6 feltétel kimondja, hogy csak az
utébbiak részesiilhetnek az 50%-os illetékkedvezményben. A 228/1999. sz. miniszteri rendelet
12-bis. cikkének értelmében ingatlanalapok csak zart végli formaban hozhaték létre
Olaszorszagban. Ebbdl az kovetkezik, hogy csak a valamely mas jog altal szabdlyozott alapok nem
teljesithetik ezt a feltételt. E kiilonos koriilmények kozott tehat azt kell feltételezni, hogy e
kritérium alkalmazdsa, bar latszolag semleges, a hatarokon atnyulé egyes helyzetek hatranyara
eltéré banasmodot eredményez.

% Lésd: EK 58. cikk, (1) bekezdés, b) pont.
¥ Lésd ebben az értelemben: 2009. junius 18-i Aberdeen Property Fininvest Alpha itélet (C-303/07, EU:C:2009:377, 50. pont).
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77. Ezen eltéré bandsmdd azonban valdszintileg csak kozvetett hatranyos megkiilonboztetést — és
igy az EK 56. cikk (jelenleg EUMSZ 63. cikk) értelmében vett korlatozast — valdsit meg, ha a nyilt
és zart végu alapok valéban 6sszehasonlithaté helyzetben 1évének tekinthetdk a torvényhozé altal
az igénybe venni kivint addkedvezmény nyujtasa, vagyis a jelen tigyben az alkalmazandé illeték
mértéke 50%-o0s csokkentésének biztositdsa soran kovetett célok szempontjabol.

78. Az egyik, azonnal nyilvanval6 nehézség az, hogy a kérdést el6terjesztd birdsag nem fejtette ki
egyértelmtien, hogy az olasz jog miért nyujt ilyen addelonyt. Az elézetes dontéshozatal iranti
kérelmében e birésdg ugyanis csak arrdl tett emlitést, hogy ,[a]z elmult években a zart végli
ingatlanbefektetési alapokra vonatkozé addjogi szabalyozast szamos alkalommal moédositottak,
amely mddositasokat két ellentétes cél vezérelte: egyrészt egy sajatos vagyongazdalkodasi eszkoz
fejlesztésének 0Osztonzése; masrészt annak megfoghatatlan célokbdl torténd felhasznaldasanak
korlatozasa”. Nehéz azonban felismerni, hogy ez a kijelentés a 223/2006. sz. rendkiviili
torvényereji rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésére vonatkozik-e, vagy csupan a jelen gy
Osszefliggéseinek tisztazasat szolgilja-e, amelynek célja a nemzeti jogalkoté altal a befektetési
alapokra vonatkoz6 addszabalyozassal kapcsolatban tett kiilonb6zé beavatkozasok mogott
htz6d6 ok altalanos magyarazata.

79. Még ha feltételezziik is, hogy ez a magyardzat kifejezetten a 223/2006. sz. rendkiviili
torvényerejli rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésére vonatkozik, ez csak annak magyardzatiul
szolgdlna, hogy miért nem tartoznak a nyilt végli alapok az e rendelkezésben biztositott elény
hatdlya al4, de arra nem ad magyarazatot, hogy miért biztositottak ilyen adékedvezményt.

80. Ebben az Osszefiiggésben az illetékek mértéke 50%-os csokkentésével elérendd célkitlizés
indokaként adott egyetlen komoly magyarazatot az UBS Real Estate adta. Ez utébbi szerint a
torvény valddi célja az volt, hogy a gyakran vételi-viszonteladdsi miveleteket végz6 alapok ne
szenvedjenek sérelmet annyiban,” hogy ezeket az tigyleteket gazdasigi szempontbdl kétszer
addztatjak meg.*

81. Ha ez lenne a helyzet — ezt a kérdést a nemzeti birésagnak kell megvizsgalnia —, azt kell
megallapitani, hogy az ilyen célkit(izés szempontjabdl minden ingatlanalapot, akdr nyilt, akar zart
végl, ugy kell tekinteni, hogy ugyanabban a helyzetben vannak, és igy fészabéalyként azonos
modon kellett volna kezelni 6ket.

82. Ebbdl az kovetkezik, hogy ha valoban ez lenne az oka annak, hogy Olaszorszag a kérdéses ad6
csokkentésénke lehetdségérdl tugy rendelkezett, hogy annak kedvezményét csak a zartvégl
alapokra korlatozta, ez kozvetett hatranyos megkiilonboztetést jelentene. Ez akkor is igaz, ha a
kérdést elSterjesztd birdsag nem tudja megallapitani ezen adékedvezmény egyértelmi céljat.

83. Mivel azonban ugy tekinthetd, hogy e szabalyozas bizonyos kozérdeki célokat kovethet, most
ezzel a kérdéssel fogok foglalkozni.

“  Annak igazoldsara, hogy a 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdése ilyen célt kovet, a felperes a

Consiglio nazionale del Notariaténak (a kozjegyz6k nemzeti tandcsa, Olaszorszdg) az ,Il regime tributario dei fondi immobiliari” (Az
ingatlanalapokra vonatkozé addrendszer) cimet visel6 2009. mdjus 15-i 2/2009/T. sz. tanulmdnydra, valamint az Assonime (az olasz
részvénytarsasigok szovetsége) dokumentumdra utal. Bar e dokumentumok egyike sem hivatalos jogforrds, mindkett6 megemliti, hogy a
kereskedelmi tevékenységre haszndlt ingatlan megszerzéséhez kapcsolédé adé alkalmazdsa figyelembe veszi azt a tényt, hogy az ilyen
jogalanyok ingatlanszerzését sziikségszerien koveti az emlitett ingatlan tovébbértékesitése: az ingatlanalapokat meghatdrozott
id6tartamra hozzak létre, amely alatt a megvésarolt ingatlanokat tovdbbértékesitik.

¥ Jogi szempontbdl ugy tdnik, hogy nem ez a helyzet, mivel a vésarlaskor és a tovédbbértékesitéskor az adéalany nem azonos. Bir nem
vildgos, hogy ez a jelenség hogyan érinti kifejezetten a befektetési alapokat, mivel Ggy tlinik, hogy ez a ,kettés addztatds” pusztin két
elkilondlt jogiigylet megvaldsitdsébdl ered, annak lehetésége, hogy valéban az olasz jogalkoté éltal kovetett célrol van sz6, nem zdrhat6
ki.
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2) Igazolds fenndlldsdarol

84. Amint azt mar igyekeztem Kkifejteni, a kozvetett hdtranyos megkiilonboztetés
Osszeegyeztethetd lehet a Szerzddésekkel, ha kozérdeken alapulé nyomds indokkal igazoltnak
bizonyul.

85. E tekintetben a kérdést elGterjeszté birdsag lényegében azon két célkitlizésre hivatkozott,
amelyeket a 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésében
eldirt els6 feltétel kovetne. Az elsé az olyan kollektiv ingatlanbefektetési alapok fejlesztésének
elémozditasara és 0sztonzésére irdnyulna, amelyeket nem erételjesen spekulativ és véletlenszeri
szandékok tdmasztanak ald, a madsodik pedig az ingatlan (és a szélesebb banki) piacok
rendszerszinti kockdzatanak korlatozasat céloznd vélsdg idején.* E két cél mellett a Bizottsag a
maga részérdl utalt az addelkeriilés elleni kiizdelemre is. Végiil az olasz kormany megemlitett egy
masik igazolast is, nevezetesen az olasz rendszer koherencidjanak megdrzését, mivel az olasz jog a
zart végl befektetési alapokat ismeri el az egyetlen olyan alaptipusként, amely ingatlant
szerezhet.”

86. ElGszor is, ami a Bizottsag altal eléadott célt illeti, noha a 223/2006. sz. rendkiviili torvényereji
rendelet 35. cikke az ,,Adéelkeriilés és addcsalas elleni kiizdelemmel kapcsolatos intézkedések”
cimet viseli, teljes mértékben egyetértek a Bizottsag allaspontjaval, amely szerint, ha ez lenne az
elérendd cél, akkor az elsé feltétel teljes mértékben alkalmatlan lenne e cél elérésére. Ez ugyanis
annak feltételezését jelentené, hogy a nyilt végl alapok dltal torténd vasarlasok csalardak.
Emellett az allando itélkezési gyakorlat szerint az ilyen igazoldsra alapitott érvek kizarélag akkor
helytallok, ha kozvetlen kapcsolat allapithaté meg az adott adékedvezmény és e kedvezmény
valamely meghatdrozott adéteherrel torténd kiegyenlitése kozott, ami a jelen tigyben nem igy
van.*

87. Masodszor, az olasz kormdany éltal hivatkozott igazolast illetéen megjegyzem, hogy az ilyen
igazolds ellentétes azzal az itélkezési gyakorlattal, amely szerint kozvetett hatrdnyos
megkiilonboztetés kovetkezhet abbdl, hogy a kiilfoldi illetdségii jogalanyok nem felelhetnek meg
az adorendszer igénybevételéhez megkovetelt feltétel(ek)nek, vagy csak nehézségek aran
teljesithetik azokat.*

%0 E tekintetben meg kell jegyezni, hogy a 223/2006. sz. rendkiviili térvényereji rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdése attdl fiiggetleniil
alkalmazandd, hogy a széban forgé alapot Olaszorszdgban osztjdk-e fel: az az ingatlan alap dltali megszerzésére vonatkozik.
Kovetkezésképpen Olaszorszdg nem hivatkozhat a befektet6k védelmének szitkségességére.

51 Mindenesetre az EUMSZ 267. cikkel 6sszhangban az el6zetes dontéshozatal irdnti kérelem keretében a Birésdgnak nem feladata, hogy
arrdél dontson, hogy a nemzeti rendelkezéseknek a kérdést elSterjesztd birdsag altal adott értelmezése helytallé-e, és még inkabb nem kell
megallapitania, hogy az intézkedés milyen célokat kovet. Lasd ebben az értelemben: 2010. oktéber 21-i Padawan itélet (C-467/08,
EU:C:2010:620, 22. pont); 2011. szeptember 15-i Gueye itélet (C-483/09 és C-1/10, EU:C:2011:583, 42. pont); 2016. junius 21-i New
Valmar itélet (C-15/15, EU:C:2016:464, 25. és 26. pont). Amint az mdr kifejtésre keriilt, mivel az érintett tagillamot nem terheli
bizonyitasi teher, azt kell szem el6tt tartani, hogy amikor a Birdsig az elGzetes dontéshozatal iranti kérelemrdl hatdrozatot hoz, azt
mindig kizdrdlag a kérdést elSterjesztd birésag és néha, de bizonyos mérlegelési mozgastérrel a felek éltal elSterjesztett igazoldsok alapjan
teszi. Kovetkezésképpen, ha kiderill, hogy az el6terjesztett igazoldsok nem helytalléak, a Birdsdg dltal adott vélasz — bar a kérdést
elbterjesztd birdsag altal ismertetett korilményekre tekintettel igazolhaté — a jogvita szempontjabdl hatdstalannak bizonyulhat. Ugyanez
vonatkozik arra az esetre, ha kiderill, hogy a nemzeti jogszabdlyok bizonyos rendelkezéseit, bar relevinsak, a nemzeti birésig nem
emlitette, vagy ha ugy tlinik, hogy az idézett rendelkezések val6jdban nem voltak alkalmazhatéak az alapiigyben, kilonosen az idébeli
hatdly miatt. Bér sajnélatos és félreértést idéz el az unids polgarok korében, ez az elézetes dontéshozatali eljards kovetkezménye, amikor
a nemzeti legfelsébb birdsdggal ellentétben a Birdsidg nem rendelkezik hatdskorrel a nemzeti jog értelmezésére vonatkozoan, és igy a
kérdést el6terjesztd birdsagok altal tett nyilatkozatokra kell tdmaszkodnia.

2 Lasd példdul: 2011. december 1-jei Bizottsag kontra Belgium itélet (C-250/08, EU:C:2011:793, 71. pont).

% Mindazondltal, amint azt mar kordbban kifejtettem, az a korilmény, hogy valamely jogalany a fogadd tagdllamban el nem ismert
formdban miikodik, nem arra kotelezi ezt a tagéllamot, hogy azt az adérendszert alkalmazza a jogalanyra, amelyik a legkedvezbb,
hanem egyszertien azt, amelyik a nemzeti jogszabalyok 4ltal el6irt kritériumok koherens alkalmazasébdl kovetkezik.
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88. Ami a kérdést el6terjesztd birdsag altal az erételjesen spekulativ és véletlenszer(i szandékok
elleni kiizdelem kapcsan felvetett els6 célt illeti, és fiiggetleniil attél, hogy az ilyen cél az uniés jog
szerint kozérdeken alapulé nyomoés indoknak mindsiil-e, nem tiinik valészintinek, hogy ezen
indok igazolja a 223. sz. rendkivili torvényerejli rendelet 35. cikke 10-ter. bekezdése
alkalmazdsara vonatkozé elsé feltételt. Az alap zart vagy nyilt jellege ugyanis, amint arra az UBS
Real Estate ramutat, a befektet6k azon lehetdségéhez kapcsolédik, hogy kovetelhessék, hogy az
alapok visszavaltsak befektetésiiket (amelyet a befektetési jegyeik szama képvisel). Természetesen
ez a jelleg visszahathat az alap kezelésére, mivel kiillonésen az a tény, hogy a befektet6k barmikor
kovetelhetik befektetési jegyeik visszavaltasat, a likviditas megérzésére kotelezi az alapot az
észszer(i szamu kérés teljesitése érdekében. Ugy tiinik azonban, hogy ez a kérdés nem fiigg dssze
az ezen alap altal végrehajtott befektetés spekulaciés szintjével vagy az ezzel kapcsolatos
szandékanak tobbé-kevésbé biztos jellegével.

89. Ha ezen okbdl a nemzeti birdsdg olyan célkitlizésre kivan hivatkozni, amely a hosszu tava
ingatlanszerzés 0sztonzését jelenti a rovid tava spekulativ jellegliekkel szemben — kiilonosen
mivel ez utébbi hozzdjarulhat az drak mesterséges novekedéséhez, és ezért az ingatlanokhoz vald
hozzaférés problémdajahoz —, akkor ez a megfontolds, barmennyire is komolyan figyelembe
veendd, 6nmagaban és e sajatos koriilmények kozott nem igazolhatja a nyilt és zart végli alapok
kozotti ilyen eltéré bandsmddot. Kétségtelen, hogy a zart végli alap jellegébdl addéddan a
befektet6k nem gyakorolhatjak visszavaltasi jogaikat, amikor csak akarjak. A zart végl alapok e
tulajdonsaga azonban nem kotelezi 6ket arra, hogy a megszerzett ingatlanokat hosszabb ideig
tartsdk meg, mintha nyilt végl alaprél lenne szé. Mivel ugy tlnik, hogy a 35. cikk
10-ter. bekezdésében meghatarozott elsé feltétel nem 0Osszeegyeztetheté e célkitlizéssel, nem
szolgélhat a sziikséges objektiv igazolasként.

90. A kérdést el6terjesztd birdsag altal el6adott masodik igazolads lényegében az, hogy a nemzeti
szabalyozds az un. ,lavinahatds” kereskedelmi ingatlanok piacdn val6 megakadalyozdasdra iranyul.
Ebben az Osszefiiggésben a kérdést elbterjesztd birdsag kifejti, hogy a nyilt végl alapok esetében,
ha az ingatlandrak csokkenését kovetGen piaci valsdg kovetkezne be, ez sok befektetét arra
késztethet, hogy a befektetett Osszegek egy részének id6 el6tti visszafizetését kovetelje. Ez a
jelenség felemésztheti az alapok likviditdsi tartalékait, és az alapok adott esetben arra
kényszeriilhetnek, hogy a befektetési jegyek visszavaltdsa iranti kérelmek teljesitése céljabol az
ingatlanok egy részét a mérleg szerinti érték alatt értékesitsék.>* E kockazat elkeriilése érdekében
tehat csak a zart végli alapok — éspedig fiiggetlenil attél, milyen jog szabilyozza azokat —
fejlesztésének 0sztonzése lenne jogszerd azzal, hogy bizonyos addkedvezményeket, példaul a
223/2006. sz. rendkivilli torvényerejli rendelet 35. cikkének 10-ter. bekezdésében eldirt
kedvezményt, ezen alapoknak tartjak fenn.

% A nyilt és a zart végl befektetési alap likviditdsa kozotti kiilonbséget most mér a 694/2014 felhatalmazédson alapulé rendelet 1. cikke is
elismeri.
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91. E tekintetben az a cél, amely a rendszerszintli kockdzat korldtozdsara iranyul, az uniés jog
szempontjabol egyértelmiien kozérdeken alapulé nyomds indoknak mindsiil.*® A rendszerszinti
kockazatok ugyanis nyilvdnvaléan aggodalomra adnak okot, amit jol szemléltet az a tény, hogy az
Eurépai Unid rendeletet fogadott el az ilyen kockazatok korlatozdsdra a pénziigyi piacokkal
kapcsolatban. *

92. Annak érdekében azonban, hogy az ilyen kozvetett hatranyos megkiilonboztetés
Osszeegyeztethetd legyen az unids joggal, nemcsak a kozérdeken alapulé nyomoés indokra kell
hivatkozni, hanem annak aranyosnak is kell lennie e cél elérésével. Ez azt jelenti, hogy az
elfogadott intézkedés (a jelen tigyben a nyilt végli alapok kizarasa az 50%-os illetékkedvezmény
elényébdl) alkalmas e cél elérésének biztositdsara, és nem terjed tul a cél eléréséhez sziikséges
mértéken.*’

93. Az Osszetett kockdzat megel6zése esetén emellett tgy gondolom, hogy a tagdllamoknak
bizonyos mértéki mérlegelési mozgdsteret kell biztositani.*® Ennélfogva az e cél elérése érdekében
hozott intézkedések ardnyossiga Birdsig altali ellendrzésének arra kell korlatozddnia, hogy e
tekintetben a nyilvanvalé hiba hidnyat igazolja.*

94. Bar ez a probléma az ingatlanpiac szempontjabdl valészintileg kevésbé fontos, mint a tobbi,
példaul a tdrsasagok vagy hdaztartdsok tulzott eladésoddsa, mindazondltal az a pénziigyek
teriiletén jol ismert, és véleményem szerint igazolja, hogy a tagdllamok érdeklédésére tartson

% A kockézattal kapcsolatos érvelés helyett a probléma fenndlldsdnak megkévetelése annak engedélyezése érdekében, hogy a tagéllam a
kiizdelem sziikségességére hivatkozhasson, ide-oda jogalkotdshoz vezetne, és véleményem szerint egyfajta jogalkotdsi szliklatokoriséget
tikrozne: elfogadnak egy intézkedést egy probléma megolddsa érdekében, majd azt meg kell sziintetni, amint a meggy6z6dnek a
hatékonysagéarol, ami a probléma djboli megjelenését eredményezné, ez pedig az dllamot annak visszadllitdsdhoz vezetné, és igy tovébb.
Ha a tagdllam altal hivatkozott problémat jelenleg megfékezték, az taldn éppen annak koszénhetd, hogy a probléma orvosldsara hozott
intézkedések hatékonyak.

% A pénziigyi rendszer eurdpai uniés makroprudencidlis feligyeletérdl és az Eurdpai Rendszerkockézati Testiilet 1étrehozdsardl szolo,
2010. november 24-i1092/2010/EU eurdpai parlamenti és tandcsi rendelet (HL 2010. L 331., 1. 0.). kétségtelen, hogy a jelen iigyben a
kérdéses rendszerszintl kockdzat mindenekel8tt az ingatlanpiacot érinti. Ugyanakkor annak kockédzata, hogy az ingatlanpiacok valsiga
kihat a pénziigyi rendszer egyensulyédra, valamint a gazdasig egészére, lathatéan éltaldnosan elfogadott. Lasd példdul az Eurdpai
Rendszerkockdzati Testilletnek az ingatlanokkal kapcsolatos adathidny kikiiszobolésérél sz6l6 2016 oktdber 31-i ajanldsa
(ERKT/2016/14) (HL 2017. C 31., 1. 0.).

7 Lasd tobbek kozott: 2011. februdr 10-i Haribo Lakritzen Hans Riegel és Osterreichische Salinen itélet (C-436/08 és C-437/08,
EU:C:2011:61, 122. pont). Bizonyos itéletek vagy eszkozok hivatkoztak egy harmadik kritériumra, nevezetesen arra, hogy a kovetelmény
nem helyettesithet6 egy olyan kevésbé korlatozd intézkedéssel, amely ugyanazt az eredményt érheti el. Ez utébbi képezi azonban a
kritérium madsik elemét, amely a széban forgé intézkedés szempontjabdl az, hogy nem terjed tdl az e cél eléréséhez sziikséges mértéken.
Val6jaban, ha lehetséges lenne egy kevésbé korldtozé intézkedés elfogadasa, amely ugyanazt az eredményt érheti el, mint az adott
intézkedés, ez utébbi intézkedés elkeriilhetetlenil tdlterjed a sziikséges mértéken.

% Lasd analdgia utjdn az egészségiigyi kockdzatok csokkentésére vonatkozdan: 2018. madrcius 1-jei CMVRO itélet (C-297/16,
EU:C:2018:141, 65. pont).

% Lasd analégia Gtjan: 2015. junius 18-i Esztorszag kontra Parlament és Tandcs itélet (C-508/13, EU:C:2015:403, 29. pont).
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szamot, mivel minden valsag altalaban tobb tényezé egyiittes eredménye. Ez anndl inkabb igy van,
mivel a jelen {igyben az érintett intézkedés kiilondsen a kereskedelmi ingatlanokkal kapcsolatos, ®
egy olyan piac, amelyen a befektetési alapok meghatarozé szereplék.

95. Kezdésként azt javaslom, hogy a masodik kritériumot, nevezetesen azt vizsgaljuk meg, hogy a
szoban forgé intézkedés nem terjedhet tul azon, ami a vizsgilat targyat képezd, kozérdeken
alapul6 nyomés indok eléréséhez sziikséges.

96. A jelen tigyben, ha megvizsgaljuk az ezen intézkedés 4ltal kivaltott hatasokat, ugy tekinthetd,
hogy ez a feltétel teljesiil, mivel Olaszorszag ahelyett, hogy pusztian és egyszeriien tiltand a nyilt
végl alapok szamadra a teriiletén 1évé ingatlanok megszerzését, pusztan a nyilt végl alapokat zarta
ki az adékedvezménybdl.

97. Az elsé kritériumot illetéen, amely szerint az intézkedésnek megfelel6 eszkozt kell jelentenie a
vizsgalat targyat képezd, kozérdeken alapulé nyoméds indok megvaldsitasahoz, a dolgok azonban
nem ilyen egyszeriek.

98. E tekintetben elGszor is emlékeztetni kell arra, hogy ez a kritérium egyszertien azt irja eld,
hogy a széban forgé intézkedés alkalmas arra, hogy csokkentse az allitélagos kockazatot.®* Ez
kétségteleniil azt jelenti, hogy a széban forgd intézkedés legalabb hatékony. Ez azonban nem
jelenti azt, hogy ennek az intézkedésnek oOnmagaban képesnek kell lennie a kockdazat
kikiiszobolésére, ami a gyakorlatban gyakran lehetetlen. Ha nem ez lenne a helyzet, ez azt
jelentené, hogy megakaddlyozza a tagallamokat abban, hogy szigora tilalom helyett inkabb
elrettentd intézkedések egyiittesét alkalmazzak egy adott cél elérése érdekében.

99. Masrészt az intézkedés csak akkor alkalmas a nyomés kozérdeken alapulé indok
megvalositasara, ha azt valéban koherens és szisztematikus médon kivanja elérni.

®  Altaldnosan elfogadott, hogy a kereskedelmi ingatlanok sajitos jellemzékkel birnak, amelyek legalabbis részben elkiilonitik piacukat a
lakoéingatlanokétdl. ennek ellenére elismert, hogy jelentés kockdzata éll fenn annak, hogy a kereskedelmi ingatlanok dgazatabdl a negativ
hatdsok datcsapnak a tdgabb értelemben vett pénziigyi szektorba és a redlgazdasigba. Lasd ebben az értelemben: Eurdpai
Rendszerkockazati Testiilet (ERKT), Report on vulnerabilities in the EU commercial real estate sector, 2018. november, 51. o. Ezenfelil e
jelentés szerint a kereskedelmi ingatlanok dgazata Olaszorszdgban 2018-ban a brutté nemzeti termék 6%-at képviselte. Lasd: 11. o.
Kétségtelen, még akkor is, ha e jelentés szerint Olaszorszag nem tartozott azon tagillamok kozé, amelyek a leginkabb ki voltak téve a
negativ hatdsok begyirtizésének 2018-ban, ez nem jelenti azt, hogy ilyen kockdzat nem &ll fenn (azt pedig annal kevésbé, hogy 2006-ban
nem &llt fenn). Kovetkezésképpen az e kockdzattal szembeni kiizdelmet akként kell figyelembe venni, mint amely kozérdeken alapul6
nyomos indokot képezhet az unids jog értelmében.

Bizonyos szerzdk szerint 2020-ban Olaszorszagban az ingatlanbefektetési alapok képezték kereskedelmi ingatlanokba valé beruhazasok
leggyakrabban hasznalt eszkozét. Lasd: Croce, L., de Capitani, G. és Trutalli, F., Commercial real estate in Italy: Overview, Thomson
Reuters Practical law, online Q&A guide to corporate real estate law in Italy. Egy PwC-tanulmdny, amely az olasz nemzeti bank adataira
hivatkozik, jelzi, hogy Olaszorszadgban 2019-ben az ingatlanbefektetési alapok 56 000 000 000 euré értékben kezeltek kiskereskedelmi,
iroda- vagy ipari ingatlanokat. Ugyanakkor ez a tanulmény nem hatdrozza meg a piac teljes méretét. Lasd: PwC, Real Estate Market
Overview: Italy 2019, elérheté e vilagméret(i céghalézat honlapjan. Irorszagban a kereskedelmi ingatlanok befektetési alapok altal birto-
kolt ardnya (figyelembe nem véve az ingatlanbefektetési trosztoket, a biztositd térsasdgokat és a nyugdijalapokat) 2016 — a teljes piac
tekintetében alkalmazott becsléstdl fiiggéen — a kereskedelmiingatlan-portfélié (irodai, kiskereskedelmi és ipari) 25 és 50%-a kozott volt.
A becslés az aldbbiakban szerepl$ adatokon alapul: Coates, D., Daly, P., Keenan, E., Kennedy, G., és McCarthy, B., Who Invests in the
Irish Commercial Real Estate Market? An overview of Non-Bank Institutional Ownership of Irish CRE, Banc Ceannais na
hEireann/Central Bank of Ireland, Financial stability Notes, No 6, 2019, No 6, 5. és 7. o. Franciaorszdgban Périzs és kiilvdrosai kereske-
delmi ingatlanainak 14%-4t birtokoljak befektetési alapok (akdr piacra bevezetett, akar nem, de figyelembe nem véve az intézményi befek-
tet6ket és bankokat). Lasd: Association francaise des sociétés de placement immobilier (ASPIM) és Ernst & Young, L’investissement
immobilier, une dynamique au service des territoires: 1" étude socio-économique des fonds d’investissement immobilier non cotés, 2019.
oktober, 7. o.

@ Lésd ebben az értelemben: 2018. marcius 1-jei CMVRO-itélet (C-297/16, EU:C:2018:141, 65. pont).
¢ Lésd e tekintetben: 2018. november 14-i Memoria és Dall’Antonia itélet (C-342/17, EU:C:2018:906, 52. pont).
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100. A jelen tigyben tugy vélem, hogy van 6sszefiiggés a hivatkozott vélt kockazat és az alapok nyilt
vagy zart jellege kozott. Amint azt a kérdést elSterjesztd birésag ugyanis kifejtette, amikor a nyilt
végl alap napi visszavaltasokat kindl, de azon eszkozok jelentds részét, amelyekbe az alap befektet,
nem tehet6k egy napon beliil 1ényeges értékvesztés nélkiil likviddé, az eszkozok és forrasok kozotti
eltérés all fenn. Ez a probléma viszont azt a kockazatot eredményezi, hogy ezek az alapok az
ingatlanpiaci valsag kozepette kényszeriilnek ra arra, hogy értékesitsék az épiileteket,
fellobbantva ezaltal a valsagot a kereskedelmi ingatlanok piacan.®* Ezért van most érvényben
szamos olyan szabdly, amelynek célja a nyilt végli alapok bizonyos 6sszegt likviditasanak
garantalasa annak érdekében, hogy azok teljesithessék a visszavaltasi és egyéb kotelezettségeket. ©

101. A zart végl alapok tekintetében mads a helyzet. Zart végli alap esetén a befektetési jegyek
visszavaltidsa csak a tervezett id6pontban vagy a vdalasztott szabélytdl fiiggéen, bizonyos szdmu
évnyi jegyzés utan kovetelhetd, ellentétben azzal, ami fészabaly szerint a nyilt végi alapok
esetében fenndll. A zart végli alapok el6nye a nyilt végii alapokhoz képest az, hogy az el6bbiek nem
kockaztatjak, hogy azzal szembesiiljenek, hogy a likviditds megszerzéséhez hirtelen a befektetések
megsziintetése valik sziikségessé. Ezenkiviil tékepiaci szempontbdl dltaldnosan elfogadott, hogy az
ingatlanalapokat korlatozott likviditasi alapként vagy zart végl alapként kell létre hozni az
ingatlanbefektetés hosszi tavu jellege és az ingatlaneszkozok értékesitésének befejezéséhez
sziikséges atfutasi id6 miatt.

102. Kétségteleniil joggal meriilhet fel a kérdés, hogy egy olyan intézkedés visszatarté ereje, amely
csupan az adékedvezménynek az ilyen alaptipusok részére valé6 megtagadasaban dll, elegend6-e a
kozérdeken alapulé azon nyoméds indok megvaldsitasahoz, amely az ingatlanpiac rendszerszinti
kockazatanak csokkentését jelenti azaltal, hogy visszatartja a nyilt végl alapokat az e piacon vald
mukodéstdl. Mindazondltal, amint azt mar kifejtettem, ahhoz, hogy azt az unids jogban eldirt

¢ Lasd példaul: European Systemic Risk Board, Report on Vulnerabilities in the EU Commercial Real Estate Sector, 2018. november, 5. o.,
JI[nvestment vehicles, such as open-ended REIFs, face redemption risks that can lead to [Commercial real estate market’s] price
corrections if funds are forced to sell their assets rapidly”; ugyanott, 79. o. E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az ilyen tipust alapok
befektetdi dltaldban az ingatlanpiaci drcsokkenés miatt visszatéritést kovetelnek a veszteségiik csokkentése érdekében.

2016 oktdberében az US SEC (az Egyesiilt Allamok értékpapir és t6zsdei bizottsaga) Gj szabélyokat fogadott el annak érdekében, hogy
elémozditsa a likviditasi kockazat hatékony kezelését a nyilt végl alapok tekintetében
(https://www.sec.gov/rules/final/2016/33-10233.pdf); 2016 juliusdban a HK SFC (értékpapirok és hatédridés tézsdei tigyletek hongkongi
bizottsdga) korlevelet tett kozzé, amelyben tovdbbi irdnymutatdsokat adott az eszkozkezelSknek, kiilonosen a likviditasi kockdzatok
kezelése tekintetében (https://apps.sfc.hk/edistributionWeb/gateway/EN/circular/doc?refNo= 16EC29); a UK FCA (az Egyesiilt
Kiralysdg pénziigyi magatartds hat6saga) tovabbi utasitdsokat tett kozzé
(https://www.fca.org.uk/publications/documents/liquidity-management-investment-firms-good-practice); a francia AMF (pénziigyi
piacok hatésaga) kozzétett egy, a befektetési alapok szintjén végzett stressztesztekrdl sz6lé konzulticids jelentést (2016 augusztusa,
https://www.amf-france.org/en/news-publications/news-releases/amf-news-releases/
autorite-des-marches-financiers-amf-launches-consultation-use-stress-tests-help-manage-risk-asset, 2017.  februdrban  kozzétett
végleges jelentés), valamint az Gjonnan bevezetett visszavéltasi korldtok haszndlatéra vonatkozodan részletes irdnymutatdsokat adott
(2016 decembere,

https://www.amf-france.org/en/news-publications/news/
setting-redemption-gates-mechanisms-amf-publishes-new-instruction-and-adjusts-its-existing-policy); az indiai SEBI (értékpapir- és
tézsdetestiilet) egy (2016. méjusi) korlevelet tett kozzé a likviditaskezelés teriiletén
(https://www.sebi.gov.in/sebi_data/attachdocs/1464693701007.pdf). Ldsd még: International Organization of Securities Commissions
(Ertékpapir-feliigyeletek Nemzetkozi Szervezete) dontéshozé szerve, Open-ended Fund Liquidity and Risk Management — Good
Practices and Issues for Consideration — Végleges jelentés, 2018. februdr,
(https://memofin-media.s3.eu-west-3.amazonaws.com/uploads/library/pdf/Memo%200ICV%20gestion%20risque%20liquidit%c3%a9.
pdf) és még tjabban a Covid-valsaggal 6sszefiiggésben, ESMA (Eurépai Ertékpapirpiaci Hatésag), az Eurépai Rendszerkockézati Testiilet
ajanldsat tartalmazé jelentés a befektetési alapokkal kapcsolatos likviditdsi kockdzatrél, 2020. november 12., kilondsen az
ingatlanalapokra vonatkozé 54. o.

% Lésd példaul: Dillon Eustace, A Guide to Irish Regulated Real Estate Funds, 2009, 4. o.

¢ Lésd analdgia utjan: 2014. dprilis 10-i Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company itélet (C-190/12, EU:C:2014:249,
43. pont).
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aranyossag elve alapjan megfelel6nek lehessen tekinteni, elegendd, ha a széban forgd intézkedés
valoszinGsithetéen hozzdjarul a széban forgd kozérdeken alapulé nyomds indok
megvalositasahoz. ©

103. A jelen iigyben meg kell jegyezni, hogy a 223/2006. sz. rendkiviili torvényerejli rendelet
35. cikkének 10-ter. bekezdésében meghatarozott elsé kritérium 4ltal elérni kivant relevans cél
azon, a kereskedelmi ingatlanok piacét érintd, rendszerszintl kockdzatok csokkentése, amelyeket
a nyilt végli ingatlanalapok tevékenységének fejlddése eredményezett. Tekintettel arra, hogy a
megallapitasok szerint az elsé kritérium kozvetett hatranyos megkiilonboztetést valésitott meg,
ami azt jelenti, hogy elrettenté hatdssal bir az érintett alapok tekintetében, e kritérium
sziikségszerlien hozzdjarul e cél eléréséhez.

104. Ez anndl is inkdbb igy van, mivel amennyiben a tagdllamoknak bizonyos mérlegelési
mozgasteret kell biztositani a sok tényez6t érinté Osszetett kockazatok megelézése tekintetében,
egyaltalan nem tlnik észszertitlennek, ha valamely tagallam figyelembe veszi e kockdzatot. Amint
azt a legdjabb tapasztalatok mutatjak, egyes piacokon tobb vélsag is végigsoport olyan események
egyidejli megtorténte miatt, amelyek bekovetkezése — 6nmagukban véve — valészinitlennek tiint.
A 2007-2011 kozotti események azt mutattik, hogy a rendszerszintl sokk kockdzata ebben a
helyzetben nagyon is valds.

105. Hasonl6képpen, ebben az Osszefiiggésben felmeriilhet az a kérdés, hogy ezen intézkedés
koherens-e az olasz jog szerint a nyilt alapok vonatkozdsaban ugyanezen célbdl hozott mas
intézkedésekkel, mivel ez utébbiakat eltiltja az ingatlanpiaci befektetésekt6l. Ugyanakkor szem
el6tt kell tartani, hogy az uniés jog nem vonatkozik a forditott hatranyos megkiilonboztetésre.
Kovetkezésképpen az a tény, hogy a nemzeti jog alapjan drasztikusabb intézkedést fogadtak el az
alapok vonatkozasiban, nem kérddjelezheti meg azt az Osszhangot, amivel a cél elértnek
tekintendd.

106. Ugy ttinik mindenesetre, hogy a széban forgé adéintézkedés egy olyan jogalkotasi csomag
részét képezi, amely a kitlizott cél elérésére iranyul, azaz hogy az olasz kereskedelmi ingatlanok
piacan inkdbb a zart, mint a nyilt végli alapok altali befektetéseket részesitse elényben annak
érdekében, hogy csokkentse azon rendszerszinti kockazatot, amelyet az idézett eld, hogy ezen
alapok tul sok épiilettel rendelkeztek.” Kovetkezésképpen annak értékelése, hogy a kérdéses
intézkedés megfelel6-e, megkoveteli az ilyen intézkedések atfogd vizsgdlatat, amely
intézkedéseket azonban nem jel6lt meg a nemzeti birésag.

107. Kétségteleniil mas, kiilondsen magatartast szabalyoz6 intézkedések, mint példaul a
spekuldcids céla olaszorszagi ingatlanszerzés tilalma, valdszintileg hatékonyabbak lettek volna e
célra. Ezen intézkedéseknek azonban még nagyobb hatdsa lett volna a téke szabad mozgdasara és a
vallalkozas szabadsagara. Ugyanez a probléma annal inkdbb felmeriilt volna, ha sor keriilt volna az
ABA-iranyelvben jelenleg el6irtakhoz hasonld strukturdlis intézkedések elfogadasara minden
olyan alap tekintetében, amely Olaszorszagban kivin kereskedelmi ingatlanokat szerezni.

% Ha az aranyossagi teszt elsé feltétele keretében tulzott jelentéséget kellene tulajdonitani a széban forgé intézkedés hatékonysiganak, e
feltétel ellentétes lenne a masodik feltétellel, vagyis azzal, hogy a széban forgé intézkedés nem lépheti tul a sziikséges mértéket.

®  Lésd: 1994. junius 16-i Steen itélet (C-132/93, EU:C:1994:254, 9—11. pont).

7 Lésd e tekintetben a jelen inditvany 76. pontjit. Amint azt az Autoridade Tributdria e Aduaneira tigyre vonatkozé inditvanyomban
(C-388/19, EU:C:2020:940) kifejtettem, a Birésdgnak nem kell killon vizsgélnia az addintézkedéseket, hanem inkdbb arra kell torekednie,
hogy teljes képet kapjon a széban forgé helyzetre alkalmazandé addjogi szabdlyozasrdl, még ha az ezt az értékelést megneheziti is.
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Emlékeztetni kell ugyanis arra, hogy a vallalkozds szabadsigidhoz valé jog magaban foglalja
valamennyi véllalkozds ahhoz valé jogat, hogy a sajat cselekményeiért viselt felel6sség keretein
beliil szabadon rendelkezzen a rendelkezésére all6 gazdasagi, mszaki és pénziigyi forrasokkal.

108. Az UBS Real Estate szerint azonban az els6 feltétel nem alkalmas a kérdést elGterjesztd
birésag altal feltart rendszerkockdzat korldtozdsara irdnyuld célkitlizés megvalésitasara, mivel
nincs kilonbség e zart végli befektetési alapok és a nyilt végli befektetési alapok kozott.
Mindkett6 ugyanazokkal a jellemzékkel rendelkezik, és azokra ugyanazok a kezelési és befektetési
szabalyok vonatkoznak.

109. De valdban ez a helyzet? Megjegyezhet6 itt, hogy az UBS Real Estate dltal a kezelési és
befektetési szabalyokkal kapcsolatban felvetett hasonlésiagok olyan szabdlyokra vonatkoznak,
amelyek a szoban forgd jogalanyok befektetési alapnak valé mindsitése miatt alkalmazandék. A
kérdést el6terjesztd birdsag altal felvetett problémaval kapcsolatban az UBS Real Estate elismeri,
hogy kiilonbség van a nyilt végli alap és a zart végli alapok kozott, mivel az elsé esetében per
definitionem fenndll az eszk6zok és forrasok kozotti eltérés.

110. Az UBS Real Estate erre adott valasza az, hogy mivel a nyilt végii ingatlanalapok nagyobb
likviditassal rendelkeznek, mint a zart végl alapok, azok kevésbé kockazatos befektetést
jelentenek. A magam részér6l azonban nem tudom elfogadni ezt az érvelést. Azon
kockazatoknak, amelyekre az UBS Real Estate hivatkozik, az egyéni befektet6k vannak kitéve.
Ezek azonban nem a kérdést elSterjeszté birdsdg altal emlitett kockazatok, amelyek éltaldnos
rendszerszintiiek, amennyiben az eszkozok és forrasok kozotti eltérés problémaja felerdsitheti a
kereskedelmi ingatlanok piacan érvényesiilé arak csokkenését,” bizonyos koriilmények kozott
pedig, amint azt a legijabb tapasztalatok mutatjak, végsé soron a banki és pénziigyi piacokat
fenyegeti.

111. Végiil az UBS Real Estate azt allitja, hogy a német jog szerinti nyilt végi alapok a valdsagban
osszehasonlithatok az olasz jog szerinti zart végl alapokkal. Egyrészt a német torvény elbirja egy
bizonyos 0Osszeget eléré likviditasi tartalék fenntartdsat. Ez a likviditasi tartalék csokkenti a
befektetéssel jard likviditasi kockazatot. A két széban forgé alap esetében miikodési szabalyzataik
igy eldirjak, hogy legalabb ezen alapok értéke 5%-anak megfeleld likviditast kell fenntartaniuk.
Masrészt e jog lehet6vé tenné a nyilt végli alapok szamadra, hogy olyan kikotéseket irjanak eld,
amelyek lehet6vé teszik az alap tulajdondban 1évé ingatlan esetleges értékesitésének elhalasztasat
a befektet6knek torténd visszatérités megvaldsitasa érdekében, ami kikiiszoboli a kérdést
el6terjeszt6 birdsag dltal hivatkozott kockazatot. Pontosan errdl volt sz6 a széban forgé alapok
mukodési szabalyzataban.”™ Ezzel szemben az olasz jog lehet6vé tenné a zart végi olasz alapok
szamadra a befektetési jegyek id6 el6tti visszavaltasat.

7t Ugyanez vonatkozik az UBS Real Estate azon érveire is, amelyek az alapok befektet6i szamara ajanlott befektetési horizontra
vonatkoznak.

7 E két alap altaldnos szabdlyzata Birésdg rendelkezésére bocsétott valtozatdnak 12. cikke eldirja: ,Az [alapkezeld] tdrsasig fenntartja a

jogot, hogy likviditasi okokbdl a befektet6k védelme érdekében ideiglenesen megtagadja a visszavaltast. Ha a bankbetétek és a pénzpiaci
eszkoz, a befektetési jegyek és az értékpapirok értékesitésébdl szarmazo bevételek nem elegenddek a visszavaltdsi ar megfizetéséhez és a
megfeleld tizletmenet biztositdsdhoz, vagy ha azok nem éllnak azonnal rendelkezésre, a tirsasignak jogaban 4ll hat hénapig megtagadni a
visszavéltast. Ha a fent meghatdrozott idészak lejarta utdn még mindig nincs elegendd forrds a visszavaltds fedezésére, a befektetési
alaphoz tartozo ingatlanokat értékesiteni kell. A tdrsasig mindaddig megtagadhatja a visszavaltdst, amig ezen ingatlanok értékesitése
észszerd feltételekkel befejezGdik, de legfeljebb a visszavaltéds irdnti kérelem benyujtdsatdl szédmitott legfeljebb két évig. A befektetéknek
sz016 felhivés (a Bundesanzeigerben [német szovetségi kozlony] elektronikus valtozatdban és egy kelléen nagy példanyszdmd pénziigyi
vagy napilapban vagy az értékesitési tdjékoztatoban ismertetett elektronikus informéciés médidn keresztiil) lehet6vé teszi a fent emlitett
id8szak tovébbi egy évvel torténé meghosszabbitasat.”
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112. E tekintetben egyetértek azzal, hogy az UBS Real Estate altal hivatkozott kikotések
nagymértékben csokkenthetik a kérdést elSterjesztd birdsag altal feltart kockazatot, amennyiben
lehet6vé teszik az UBS Real Estate szamadra, hogy legfeljebb harom évre elhalaszthassa a
befektetések visszafizetését. Emellett, bar az alapra vonatkozé tdjékoztat6 és szabalyok eldirjak,
hogy a befektet6k fészabalyként kovetelhetik a visszatéritést, és hogy csak kivételes koriilmények
kozott lehet befagyasztani ezt a visszatéritést, meg kell jegyezni, hogy ezek a kikotések lehet6séget
biztositanak a kovetelések viszonylag hosszil idére torténd befagyasztisara, és hogy az azok
alkalmazédsanak igazoldsira alkalmas kivételes koriilmények korébe az ingatlanpiaci vélsag is
beletartozik. Ennek vizsgalata azonban a nemzeti birsag feladata.

113. Meg kell azonban jegyezni, hogy a befektetés visszavaltasara iranyulé kovetelés teljesitése
felfiiggesztésének hiarom éves idGtartama tovabbra is rovidebb, mint az az idszak, amelynek
végén egy zart végli alapban a befekteték visszavaltast kovetelhetnek, amely idészak altalaban
5 és 20 év kozé esik, atlagosan 10—12 éves id6tartammal. Mivel azonban az ingatlanpiaci valsag
akar tobb mint harom évig is eltarthat,” ebbdl az kovetkezik, hogy bar az UBS Real Estate
tdjékoztatojaban és szabdlyaiban meghatarozottakhoz hasonlé kikotések csokkenthetik a kérdést
el6terjeszté birdsag altal hivatkozott kockazatot, teljes mértékben nem sziintetik meg azt.
Véleményem szerint nem a Birdsag feladata annak értékelése, hogy — a széban forgd
rendelkezések tartalmara tekintettel — a fennmaradé kockazat elegend6-e annak igazoldsdhoz,
hogy a tagillamok erre valaszul intézkedéseket hozzanak. Ennek végsé megitélése inkdbb a
nemzeti birésagok feladata.

114. Ha ezek a kikotések alkalmasak lennének a kockazat teljes kikiiszobolésére, akkor felmeriil a
kérdés, hogy egy kritériumot nem megfelel6nek kell-e tekinteni (vagy olyannak, amely meghaladja
a sziikséges mértéket) arra figyelemmel, hogy az nem vonja maga utdn az alapok mikodési
szabdlyzatdnak részletes vizsgdlatat,” hanem kizarélag a miikodésiiket szabalyozd jog altal
azoknak adott mindsitéstdl fiigg.”

115. A szabad mozgast érint6 kérdésekben a Birdsag kétségteleniil meglehetésen dvatos az ilyen
tipusi megkozelitéssel kapcsolatban, és megkoveteli a leheté legpontosabb kritériumok
alkalmazasat.”

116. A magam részérdl azonban ugy vélem, hogy abban az esetben, ha a kérdést el6terjeszto
bir6sag megallapitand, hogy a zart végili ingatlanalapok kedvezményes addjogi banasmoédban valo
részesitésének oka az volt, hogy a kereskedelmi ingatlanok piacat érint6 lehetséges rendszerszinti
kockézatokkal, és tdgabban nézve a pénziigyi piacokon felmeriilé6 potencidlis rendszerszintid
kockazatokkal szemben védelmet nyujtson, akkor e kritérium alkalmazdsa nem tlinik

7 Példaul az un. masodrendd jelzdloghitel-piaci valsag legalabb 2007 és 2012 kozott hatdst gyakorolt az amerikai lakdspiacra. Hasonld
valsag érintette a 2008 és 2014 kozotti idészakban mind a spanyol, mind az irorszégi ingatlanpiacot.

E tekintetben emlékeztetnem kell arra, hogy a felvetett kérdés a 223/2006. sz. rendkivilli torvényereji rendelet 35. cikkének
10-ter. bekezdésében meghatdrozott, az addkulcs-csokkentés kedvezménye igénybevételére vonatkozd elsé  feltétel
Osszeegyeztethet6ségével és nem az olasz adShatdsagok altal kovetett gyakorlattal kapcsolatos. Kovetkezésképpen az UBS Real Estate
altal felhozott érvet Ggy kell értelmezni, hogy az az alap nyilt vagy zért jellegébdl fakadé feltétel alkalmazdsat kifogdsolja, amennyiben
megfelel6bb lett volna egy olyan kritérium alkalmazdsa, amely az alapok miikédésére vonatkozo szabdlyok kifinomult elemzésén alapul.

E tekintetben ismét meg kell jegyezni, hogy az alapiigy tényéllasanak megvaldsuldsa idején az ingatlanalapok nem tartoztak
a 85/611 irdnyelv hatdlya ald, és igy nem vonatkozhat rdjuk sem a kolcsonos elismerés, sem a kizardlag a szarmazasi dllam dltal gyakorolt
ellenérzés elve.

Mindazonéltal egy olyan teriileten, amely kétségteleniil az Unié kizdrdlagos hatdskorébe tartozik, a Birdsag elismerte, hogy az dltaldnos
kritérium (a hézassig fenndlldsdnak egyéves idGtartama az érintett személyek kozotti kapcsolatok valddisdganak és stabilitdsdnak
bizonyitékaként) alkalmazdsa nem sértette az ardnyossag elvét, annak ellenére, hogy lehetéség lett volna az egyes helyzetek mélyrehatébb
értékelésére, példdul az érdekelt felek altal szolgéltatott bizonyitékok vizsgalatdn alapulva. Lasd: 2019. december 19-i HK kontra Bizottsag
itélet (C-460/18, EU:C:2019:1119, 89. pont).
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nyilvanvaléan helytelennek.” Szem el6tt tartva a tagallamok mérlegelési mozgasterét ebben a
kérdésben, minden olyan torekvést, amely a zart végli ingatlanalapok elényben részesitésére
iranyul, ilyen korilmények kozott ardnyosnak kell tekinteni, még akkor is, ha tovabbi
kiilonbségtétel bizonyos nyilt végli alapok elényben részesitésével is lehetséges lenne, amelyek
kikotései és tajékoztatdi az eszkozok és forrasok kozotti eltérésbidl eredd kockazat részbeni
kizarasara torekedtek.

V. Végkovetkeztetés

117. Kovetkezésképpen a fenti megfontolasokra tekintettel azt javaslom, hogy a Birdsag a Corte
suprema di cassazione (semmitészék, Olaszorszag) dltal el6zetes dontéshozatalra el6terjesztett
kérdést a kovetkez6képpen vélaszolja meg:

Az EK 56. cikket ugy kell értelmezni, hogy az lehet6vé teszi az alap nyilt vagy zart jellegén alapuld
kritériumnak az ingatlanszerzés esetén fizetendd &tirdsi és ingatlan-nyilvantartdsi bejegyzési
illeték  csokkentésére vonatkozé kedvezmény igénybevételének feltételeként torténd
alkalmazasat, ha az emlitett kritériumot az igazolja, hogy el6segiti az érintett ingatlanpiacon
felmeriilé rendszerszint(i kockazatokkal szembeni védekezést, és feltéve, hogy nem valésul meg
kozvetlen hatranyos megkiillonboztetés olyan tényezok alapjan, mint példaul, hogy az alapokat
Olaszorszagban kezelik-e, vagy egyébként az olasz jog szabélyozza-e.

7 Amint azt mar megjegyeztem, a kozvetlen hdtrdnyos megkiillonboztetéssel kapcsolatos helyzet, amennyiben megéllapitdst nyerne, mas
lenne.
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