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2022. oktéber 20.*

»El6zetes dontéshozatal — Jogszabdlyok kozelitése — 2009/65/EK iranyelv —
Atruhazhaté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV) —

Az AEKBV-k alapkezeld térsasdgai — A befektetSk tdjékoztatasara vonatkozé kotelezettségek —
72. cikk — A »tdjékoztatd lényeges elemeinek« naprakésszé tételére vonatkozé kotelezettség —
Terjedelem — A 69. cikk (2) bekezdése — Az 1. melléklet A. listdjaban emlitett informdacidk —
Az alapkezel§ tarsasag valamely szervének osszetétele — A 99a. cikk r) pontja — A tagéallamok

jogrendjébe torténd atiiltetés — Nemzeti szabalyozas, amely kiterjeszti azokat a helyzeteket,
amelyekben a tajékoztaté naprakésszé tételével kapcsolatos jogsértés megallapithatd
és szankciondlhatd”

A C-473/20. sz. tigyben,

az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott el6zetes dontéshozatal iranti kérelem targyaban, amelyet a
Sofiyski Rayonen sad (szofiai keriileti birésag, Bulgdaria) a Birdsaghoz 2020. szeptember 30-an
érkezett, 2020. szeptember 17-i hatarozataval terjesztett el6

az ,Invest Fund Management” AD

és

a Komisia za finansov nadzor

kozott folyamatban 1év6 eljarasban,

A BIROSAG (els6 tanacs),

tagjai: A. Arabadjiev tandcselnok, L. Bay Larsen, a Birdsag elnokhelyettese, az elsé tanics
birdjaként eljarva, P. G. Xuereb, A. Kumin és I. Ziemele (el6add) birdk,

fétanacsnok: A. M. Collins,
hivatalvezet6: M. Siekierzynska tandcsos,

tekintettel az irasbeli szakaszra és a 2022. janudr 26-i targyalasra,

* Az eljarés nyelve: bolgar.

HU
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figyelembe véve a kovetkezdk altal elGterjesztett észrevételeket:

— a,Invest Fund Management” AD képviseletében 1. Antov, S. Dobrev, . Georgiev, B. Karadzhov,
M. Mitkova, T. Nacheva, S. Nedev, B. Teknedzhiev és V. Tokushev advokati,

— a Komisia za finansov nadzor képviseletében B. Gercheva, A. Giorchev, L. Valchovska és
M. Vasileva,

— anémet kormany képviseletében J. Moller és S. Heimerl, meghatalmazotti mindségben,

— az olasz kormany képviseletében G. Palmieri, meghatalmazotti mindségben, segitéje:
F. Meloncelli avvocato dello Stato,

— aluxemburgi kormdany képviseletében A. Germeaux és T. Uri, meghatalmazotti minéségben,
— alengyel kormany képviseletében B. Majczyna, meghatalmazotti minéségben,

— az Eurépai Bizottsig képviseletében C. Auvret, C. Georgieva, J. Rius Riu és
H. Tserepa-Lacombe, meghatalmazotti minéségben,

— az Eurépai Ertékpapirpiaci Hatésdg (ESMA) képviseletében F. Barzanti, G. Filippa és
R. Vasileva Hoff, meghatalmazotti minéségben,

a f6tandcsnok inditvanydnak a 2022. marcius 31-i tdrgyaldson tortént meghallgatasat kovetden,

meghozta a kovetkezd

itéletet

Az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem a 2014. jalius 23-i 2014/91/EU eurdpai parlamenti és
tandcsi irdnyelvvel (HL 2014. L 257., 186. o.) moédositott, az atruhdzhaté értékpapirokkal
foglalkoz6 kollektiv befektetési véllalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti és
kozigazgatasi rendelkezések 0Osszehangoldsardl szold, 2009. jalius 13-i 2009/65/EK eurdpai
parlamenti és tandcsi iranyelv (HL 2009. L 302., 32. o.) (a tovabbiakban: 2009/65 iranyelv)
69. cikke (2) bekezdésének, 72. cikkének és 99a. cikke r) pontjanak az értelmezésére vonatkozik.

E kérelmet az ,Invest Fund Management” AD (a tovabbiakban: IFM) és a Komisia za finansov
nadzor (pénziigyi feliigyeleti bizottsag, Bulgdria; a tovdbbiakban: KNF) kozott az IFM-mel
szemben az daltala kezelt, atruhdzhaté értékpapirokkal foglalkoz6 kollektiv befektetési
véllalkozasra (AEKBV) vonatkozé tajékoztaté naprakésszé tételére vonatkozé kételezettség
megsértése miatt kiszabott pénzbirsag targyaban folyamatban 1évé jogvita keretében terjesztették
eld.
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Jogi hattér

Az unios jog

A 2009/65 iranyelv (3), (4), (15), (58), (59), (61) és (69) preambulumbekezdése a kovetkezéket
mondja ki:

n(B)

(4)

A kollektiv befektetési véllalkozdsokat szabdlyozé nemzeti jogszabalyokat az ilyen
tarsasagok kozosségi szintli versenyfeltételeinek kozelitése céljabol oly moddon kell
osszehangolni, hogy egyuttal biztosithaté legyen a befekteték hatékonyabb és egységesebb
védelme. A koordinici6 eldsegiti az AEKBV-k befektetési jegyeinek a Kozosségen beliili
szabad mozgdsdara vonatkoz6 korlatozasok megsziintetését.

E célokra tekintettel kivanatos rendelkezni kozos alapvetd szabdlyokrdl a tagallamokban
letelepedett AEKBV-k engedélyezése, felligyelete, szervezeti felépitése, tevékenysége,
valamint az altaluk kotelezéen nyilvanossagra hozandé informacidk tekintetében.

Altaldnos szabalyként a székhely szerinti tagallam az ezen iranyelvben megéllapitott
szabalyokndl szigorubb szabdlyokat is bevezethet, kiillonosen az engedélyezési feltételek, a
prudencidlis kovetelmények, valamint a beszamoldéra és a tdjékoztatéra vonatkozd
szabdlyok tekintetében.

A tagallamoknak egyértelmtien kiilonbséget kell tenniiik a forgalmazasi kozlemények és az
ebben az iranyelvben eldirt kotelez6 befektetdi tajékoztatasok kozott. A kotelezé befektetdi
tdjékoztatasok kozé tartoznak a kiemelt befektet6i informdciok, a tajékoztatd, valamint az
éves és féléves beszamolok.

A befektetéknek dijmentesen, az AEKBV jegyzése el6tt kells idében kell biztositani a
kiemelt befektet6i informacidkat tartalmazé kiilon dokumentumot, eldsegitve azt, hogy
tajékozott befektetési dontést hozzanak. E kiemelt befektetdi informdciok csak az ilyen
dontéshez sziikséges alapveté fontossagu elemeket tartalmazzak. A kiemelt befektet6i
informdacidkban taldlhaté informaécié jellegét teljes mértékben 0Ossze kell hangolni,
biztositva a megfelel6 befektetévédelmet és az Osszehasonlithatésagot. A kiemelt
befektet6i informaciokat rovid formaban kell kozzétenni. A lakossagi befekteték altal
megkivant egyértelm(i és egyszeri tdjékoztatds elérésének legmegfelelobb modja az
informdaciét meghatdrozott sorrendben bemutaté egyetlen, korlatozott hosszusagu
dokumentum, amely hasznos 6sszehasonlitasokat is lehet6vé tesz, kiilondsen a befektetési
dontés szempontjabodl 1ényeges koltségek és kockazati profil 6sszehasonlitasat.

A kiemelt befektetsi informacidkat minden AEKBV vonatkozaséban el kell késziteni. Az
értékesités modjaval Osszhangban (kozvetlen értékesités vagy kozvetitett értékesités) a
kiemelt befektet6i informdcidkat az alapkezeld tarsasagoknak vagy adott esetben a
befektetési tarsasagoknak kell biztositaniuk a megfelel6 szervek szamara. [...]

ECLI:EU:C:2022:804 3
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[...]

(69) Novelni kell a illetékes hatésagok rendelkezésére allé hataskorok konvergencidjat, annak
érdekében, hogy ezen irdnyelvet minden tagallamban egységesen hajtsak végre. A pénziigyi
szolgéltatasokrdl sz6l6 tobbi kozosségi jogszabdly daltal az illetékes hatdsagokra
ruhdzottakkal 6sszeegyeztetheté kozos minimalis hatdskornek garantalnia kell a feliigyeleti
hatékonysagot. Emellett a tagallamoknak az ezen iranyelv rendelkezéseinek megsértése
esetén alkalmazandé szankcidkra vonatkozé szabdlyokat — amelyek biintets- és
kozigazgatasi szankcidkat is magukban foglalhatnak — és kozigazgatasi intézkedéseket kell
hozniuk. Ezenkivill meg kell hozniuk az ezen szankcidk végrehajtisihoz sziikséges
intézkedéseket.”

Ezen irdnyelv 1. cikkének (7) bekezdése a kovetkez6képpen rendelkezik:

,E fejezet sérelme nélkiil, a tagallamok a teriiletiikon letelepedett AEKBV-k tekintetében az ezen
iranyelvben meghatarozottaknadl szigorubb, illetve kiegészit6 el6irasokat alkalmazhatnak, feltéve, hogy
ezen el6irdsok dltalanosan alkalmazandok, és nem titkoznek ezen irdnyelv rendelkezéseibe.”

Az emlitett irdnyelv 2. cikke (1) bekezdése b) és s) pontjanak szovege a kovetkezo:

»Ezen irdnyelv alkalmazasaban a kovetkez6 fogalommeghatdrozasokat kell alkalmazni:

[...]

b) »alapkezeld tarsasag«: olyan tarsasag, amelynek alaptevékenysége a kozos alap vagy befektetési
tarsasag formajaban tevékenykedé AEKBV kezelése (az AEKBYV kollektiv portfélidkezelése);

[...]

s) »ugyvezet$ testiilet«: valamely alapkezel$ tarsasdg, befektetési tarsasag vagy letétkezeld
legmagasabb szintli dontéshozd szerve, amely elldtja a feliigyeleti és az tigyvezetési feladatokat,
illetve csak az ligyvezetési feladatokat, amennyiben a két feladatkort kiilonvalasztottak.
Amennyiben az alapkezel6 tdrsasag, befektetési tirsasdg vagy letétkezel6 — a nemzeti jog
szerint — tobb, kiillonbo6z6 feladatokat ellatd testiilettel rendelkezik, az ezen iranyelvben az
»ligyvezeto testiiletre« vagy »a felligyeleti feladatokat ellaté tigyvezetd testiiletre« vonatkozoan
meghatarozott kovetelmények az »ligyvezetd testiilet« vagy »a feliigyeleti feladatokat ellato
tigyvezetd testiilet« mellett vagy helyett az alapkezel tarsasdg, befektetési tarsasdg vagy
letétkezel6 egyéb testiileteinek azon tagjaira is vonatkoznak, akikre az alkalmazandé nemzeti
jog az adott feladatkort ruhdzza;

[...]”
Ugyanezen iranyelv 68. cikke (1) bekezdésének a) pontja eléirja:

»A befektetési tarsasag, valamint az alapkezeld tdrsasag a kezelésében 1évé minden egyes kozos
alap vonatkozasaban kozzéteszi az alabbiakat:

a) tdjékoztatd”.
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A 2009/65 iranyelv 69. cikke (1) és (2) bekezdésének szovege a kovetkezé:

»(1) A tdjékoztatonak tartalmaznia kell minden olyan informdciét, amelynek alapjan a befektet6k
kell6 tajékozottsaggal tudnak hatdrozni a felkinalt befektetési lehetéségekrdl és a befektetések
kockazatairdl.

A tdjékoztatonak a befektetett eszkozoktdl fiiggetlenil vildgos és kozértheté magyarazatot kell
tartalmaznia az alap kockazati profiljarol.

A tdjékoztaténak tartalmaznia kell vagy:

a) az aktualizdlt javadalmazasi politika részletes bemutatdsat, ideértve tobbek kozott a
javadalmazas és az ellatasok Osszegének kiszamitdsi médjat, valamint a javadalmazas és az
ellatasok megéllapitasaért felelds személyeknek, koztiik a javadalmazési bizottsig tagjainak a
megnevezését, amennyiben létezik ilyen bizottsag; vagy

b) ajavadalmazasi politika 0sszefoglaldjat és egy arra vonatkozé nyilatkozatot, hogy az aktualizalt
javadalmazasi politika részletes bemutatiasa — ideértve tobbek kozott a javadalmazas és az
ellaitasok 0Osszegének kiszamitdsi modjat, valamint a javadalmazds és az ellatdsok
megallapitasdért felel6s személyeknek, koztilk a javadalmazasi bizottsag tagjainak a
megnevezését, amennyiben létezik ilyen bizottsag — egy webhelyen keresztiil hozzaférhet6
(megadva egyuttal a webhelyre mutaté hivatkozast is), és hogy kérésre nyomtatott formdban is
dijmentesen rendelkezésre all.

(2) A tdjékoztatéonak legalabb az I. melléklet A. listdgjaban taldlhaté informacidkat kell
tartalmaznia, amennyiben ez az informacié nem szerepel a 71. cikk (1) bekezdése értelmében a
tdjékoztatohoz mellékelt bels6 szabalyokban vagy 1étesit6 okiratokban.”

Ezen iranyelv 71. cikke a kovetkez6képpen rendelkezik:

»(1) Az alap szabdlyzata vagy a befektetési tarsasag létesité okirata a tajékoztatd elvalaszthatatlan
részét képezik, ezért ezeket csatolni kell a tdjékoztatéhoz.

(2) Az (1) bekezdésben emlitett okiratokat azonban nem kell mellékelni a tajékoztatéhoz, ha a
befektet6t tajékoztatjak arrdl, hogy kérésre megkiildik szamara ezeket az okiratokat, vagy kérésre
értesitik azokrdl a helyekrdl, ahol a befektetési jegyeket forgalmazé egyes tagallamokban ezen
okiratok tartalmat megismerheti.”

Az emlitett iranyelv 72. cikke értelmében:

»A tajékoztatd 1ényeges elemeit naprakészen kell tartani.”

Ugyanezen iranyelv 74. cikke el6irja:

,Az AEKBV megkiildi az AEKBV székhelye szerinti tagallam illetékes hatésagainak a tdjékoztatot és
azok minden mddositdsat, valamint az éves és féléves beszamoldkat. Az AEKBV kérésre atadja ezt a
dokumentaciot az alapkezeld tarsasag székhelye szerinti tagallam illetékes hatésagainak.”

ECLI:EU:C:2022:804 5
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A 2009/65 iranyelv 75. cikkének (1) és (2) bekezdése a kovetkez6képpen rendelkezik:

»(1) A befektet6khoz kérésre téritésmentesen el kell juttatni a tajékoztatdt és a legutdbb kozzétett
éves és féléves beszamolot.

(2) A tdjékoztatdt tartés adathordozon vagy weboldal formdajdban kell biztositani. A kiemelt
befektetdi informacidk nyomtatott példanyat kérésre dijmentesen el kell juttatni a befektetéknek.”

Ezen iranyelv 78. cikkének (1)—(3) és (5) bekezdése szerint:

»(1) A tagédllamok el6irjak, hogy a befektetési tarsasig és az alapkezel6 tirsasaig — minden altala
kezelt kozos alap tekintetében — a befekteté6knek adandé legfontosabb informdcidkat tartalmazé
rovid dokumentumot éllitson 6ssze. Ebben az irdnyelvben e dokumentumra »kiemelt befektet6i
informdcidk« elnevezéssel kell hivatkozni. »A kiemelt befektet6i informdcidk« szavakat a
dokumentumban egyértelmtien meg kell jelolni, a 94. cikk (1) bekezdésének b) pontjaban emlitett
nyelvek valamelyikén.

(2) A kiemelt befektet6i informaciénak tartalmaznia kell az érintett AEKBV alapveté jellemzdire
kitéré megfelelé informdcidt, amelyet olyan médon kell a befekteték rendelkezésére bocsatani,
hogy ésszerlien képesek legyenek megérteni a felkinalt befektetési termék jellegét és kockazatait,
és ennek kovetkeztében tajékozottan tudjak meghozni befektetési dontéseiket.

(3) A kiemelt befekteti informaciénak az érintett AEKBV vonatkozasaban a kovetkezé lényeges
elemeket kell tartalmaznia:

a) az AEKBV-nek, valamint az AEKBYV illetékes hatésdgdnak a megnevezése;
b) befektetési célkitiizéseinek és politikajanak rovid leirdsa;

c) multbeli teljesitmény bemutatdsa vagy — adott esetben — a teljesitménnyel kapcsolatos
forgatékonyvek;

d) koltségek és kapcsolodo dijak; és

e) a befektetés kockazat-/nyereségprofilja, beleértve a megfelel6 irdnymutatdst, illetve
figyelmeztetést az adott AEKBV-be torténd befektetésekkel kapcsolatos kockazatokrol.

E lényegi elemeknek a befekteté szdmira egyéb dokumentumokra valé hivatkozas nélkiil
érthetének kell lenniiik.

[...]

(5) A kiemelt befektetéi informdacidkat tomoren és nem szakmai nyelvezettel kell leirni. Az
informdaciénak Osszehasonlitast lehet6vé tévd, kozos formatumunak kell lennie, és a lakossagi
befektet6k szamara konnyen értheté moédon kell megjeleniteni.”
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Az emlitett irdnyelv 79. cikkének (1) bekezdése igy rendelkezik:

»A kiemelt befektet6i informacié szerzédéskotést megel6z6 tajékoztatast jelent. Tisztességesnek,
egyértelmiinek és nem félrevezetdnek kell lennie. Osszhangban kell lennie a tajékoztaté vonatkozd
részeivel.”

Ugyanezen iranyelv 82. cikke el6irja:

,(1) Az AEKBV-k a kiemelt befektetdi informdacidkat és annak médositasait elkiildik a székhelyiik
szerinti tagallam illetékes hatésdgainak.

(2) A kiemelt befektet6i informdcidk lényeges elemeit naprakészen kell tartani.”

A 2009/65 iranyelv 99. cikke (1) bekezdése elsé és harmadik albekezdésének, valamint
(6) bekezdésének szovege a kovetkezo:

»(1) Az illetékes hatosdgok 98. cikkben emlitett feliigyeleti hataskoreinek, valamint a tagallamok
azon joganak sérelme nélkiil, hogy biintet6jogi szankcidkrél rendelkezzenek, és ilyen szankcidkat
alkalmazzanak, a tagdllamok megallapitjdk azokat a szabdlyokat, amelyek az ezen irdnyelvet
atiilltet6 nemzeti rendelkezések megsértése esetén kiszabandé kozigazgatdsi szankcidkra és egyéb
kozigazgatasi intézkedésekre vonatkoznak, és megtesznek minden sziikséges intézkedést azok
végrehajtasa érdekében.

[...]

A kozigazgatdsi szankcidknak és az egyéb kozigazgatdsi intézkedéseknek hatékonyaknak,
aranyosaknak és visszatartd erejlieknek kell lennitik.

[...]

(6) A tagédllamok — a nemzeti joggal 6sszhangban — biztositjak, hogy az (1) bekezdésben emlitett
minden esetben az alkalmazhatd kozigazgatasi szankcidk és egyéb kozigazgatasi intézkedések
magukban foglaljak legalabb a kovetkezoket:

[...]

e) jogi személy esetében legaldbb 5000000 EUR maximadlis 0sszegl kozigazgatdsi pénzbirsag,
illetve azokban a tagallamokban, amelyek pénzneme nem az euro, a nemzeti pénznemben
2014. szeptember 17-én az emlitett 6sszegnek megfelel6 érték, vagy a jogi személy teljes éves
arbevételének 10%-a a legutolsé rendelkezésre allo, az iigyvezetd testiilet altal jévahagyott
beszamolok alapjan; [...]

[...]

g) az e) és az f) pont alternativajaként a jogsértésbdl szarmazoé haszon 6sszegének — ha a haszon
szamszerUsithet — legaldbb a kétszeresének megfelel6 maximalis Osszegli kozigazgatasi
pénzbirsig, abban az esetben is, ha az meghaladja az e) és az f) pontban emlitett maximalis
Osszegeket.”
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Ezen irdnyelv 99a. cikke igy rendelkezik:

»A tagallamok biztositjdk, hogy az ezen irdnyelvet atiiltetd torvényi, rendeleti és kozigazgatasi
rendelkezéseik szankcidkat hatarozzanak meg mindenekel6tt a kovetkezd esetekre vonatkozoan:

[...]

r) a befektetési tdarsasig, illetve az dltala kezelt kozos alapok mindegyike tekintetében az
alapkezeld tarsasag ismételten nem teljesiti a 68—82. cikket atiiltet6 nemzeti rendelkezések
szerint elrendelt, befektet6k tajékoztatasara vonatkozo kotelezettségeit;

[...]”

Az emlitett irdnyelv I. melléklete két listat, egy A. és egy B. listat tartalmaz. Az A. lista egy harom
oszlopbdl 4ll6 tablazatbol all, amelyek kozill a masodik a kovetkezéképpen szol:

»1. Az alapkezel6 tarsasidgra vonatko‘zg') informdcidk, beleértve annak feltiintetését, hogy az
alapkezel$ tarsasag székhelye az AEKBV székhelye szerinti tagallamtél eltéré tagallamban
talalhato-e

[...]

1.8. A tarsasag ligyvive, igyvezeto és feliigyeleti szerveinek tagjai és beosztasuk. Részletezni kell a
tarsasagon kiviili f6bb tevékenységeiket, ahol ezek a tarsasigra nézve jelentséggel birnak.

[...]"

A bolgir jog

A 2011. oktéber 4-i zakon za deynostta na kolektivnite investitsionni shemi i na drugi
predpriyatiya za kolektivho investirane (a kollektiv befektetési véllalkozasokrél és kollektiv
befektetéssel foglalkoz6 egyéb vallalkozasokrdl sz6lé torvény, DV 77. szam) alapiigyre
alkalmazand6 valtozatanak (a tovabbiakban: KBV-krél sz616 torvény) 1. cikke a kovetkezdket irja
el6:

»E torvény szabalyozza:
1. akollektiv befektetési vallalkozasok és az alapkezeld tarsasagok tevékenységét;

2. akollektiv befektetéssel foglalkozé egyéb vallalkozasok tevékenységét;
[...]”

Az KBV-krél sz616 torvény 56. cikkének (1) bekezdése uigy rendelkezik, hogy a kollektiv befektetési
alap tdjékoztatdjaban szereplé lényeges adatok barmilyen moddositisa esetén e tdjékoztatét a
modositastdl szamitott 14 napon beliil naprakésszé kell tenni, és azt ugyanezen hataridén belil a
KNF-hez kell benyujtani.

8 ECLI:EU:C:2022:804
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E torvény 273. cikkének szovege a kovetkezo:

»(1) Az a személy, aki megsérti, vagy lehet6vé teszi, hogy megsértsék:

[...]

10. [...] [a jelen torvény] 56. cikkének (1) bekezdését, 4 000 bolgar levatdl (BGN) 5 000 000 bolgar
levdig (BGN) [(hozzavetdleg 2 000 eurdtdl 2 500 000 eurdig)] terjedd pénzbirsaggal biintetendd;

[...]

(5) Az (1) bekezdés szerinti, jogi személyek vagy egyéni vallalkozdsok dltal elkovetett
szabalysértések esetén a kovetkezd osszegli pénzbirsagot kell kiszabni:

[...]

10. az (1) bekezdés 10. pontja szerinti szabalysértések esetén: 10 000-5 000 000 BGN
[(hozzavetSleg 5 000-2 500000 eurd)], ismételt szabdlysértés esetén pedig
20 000—10 000 000 BGN [(hozzavetdleg 10 000—5 000 000 eurd)].”

Az alapeljdrds és az elozetes dontéshozatalra eléterjesztett kérdések

Az IFM egy bolgar jog szerinti részvénytarsasag, amelynek székhelye Széfidban (Bulgdria)
taldlhatd, és amely a 2009/65 iranyelv 2. cikke (1) bekezdésének b) pontja értelmében vett
engedéllyel rendelkezik, és be van jegyezve a KNF altal vezetett nyilvantartasba. Az IFM 6t kiilon
AEKBV-t iranyit és kezel.

Egy ellen6rzés soran a KNF alkalmazottai megallapitottdk, hogy az IFM igazgatdtanacsanak a
bolgir cégjegyzékben szereplé Osszetétele 2019. augusztus 28-an két Gj, nem iligyvezetd tag
bejegyzésével modosult, akiket semmilyen irdnyitasi feladattal nem biztak meg az IFM
igazgatdtanacsaban.

A KNF alkalmazottai ekkor ugy vélték, hogy az IFM-nek naprakésszé kellett volna tennie az e
tarsasdg altal kezelt mind az 6t AEKBV tajékoztatéjit a 14 napos torvényes hatariddn beliil, de
legkésébb 2019. szeptember 11-ig. Mivel a naprakésszé tételre 2019. oktéber 17-én keriilt sor, a
KNF az IFM-mel szemben o6t kiilon hatdrozatban kozigazgatdsi szankcidkat, mégpedig ot,
egyenként 10 000 BGN (hozzavetdleg 5000 eurd) osszegli pénzbirsagot szabott ki.

Az IFM e hatarozatokat megtamadta a kérdést elGterjeszt6 birdsag el6tt. Az alapeljaras ezen 6t
kereset egyikére vonatkozik. Az IFM egyrészt azt dllitja, hogy az alapkezel6 tarsasag
igazgatdtandacsa Osszetételének valtozasara vonatkozé informaciék nem mindsiilnek az KBV-krél
sz616 torvény 56. cikke (1) bekezdésének értelmében vett ,lényeges adatoknak”, amely bekezdés
el6irja, hogy bizonyos hataridén beliil naprakésszé kell tenni az AEKBV-k tdjékoztatéit, mivel az
igazgatdtanacs Gjonnan megvalasztott tagjai nem tigyvezetd tagok, és nem latnak el semmilyen
iranyitasi feladatot, masodszor pedig, hogy az 6t pénzbirsagot jogellenesen szabtak ki, mivel
— esetlegesen — csak egy jogsértés tortént.

A KNF a maga részérdl azt dllitja, hogy az alapkezel tarsasag igazgatdtanacsanak osszetételében

bekovetkezé barmely személyi valtozas ,lényeges adatok” modositdsanak mindsiil, mivel ez a
koriilmény a tdjékoztatéban megkovetelt minimalis tartalom korébe tartozik, ami kotelezévé

ECLI:EU:C:2022:804 9



26

27

28

29

2022. 10. 20-1 iTELET — C-473/20. sz. UGY
INVEST FUND MANAGEMENT

teszi a tdjékoztatok naprakésszé tételét. Ezenkivill az 6t kiilon pénzbirsigot nem jogellenesen
szabtak ki, tekintettel arra, hogy az IFM altal kezelt 6t AEKBV mindegyikével kapcsolatban
mulasztast allapitottak meg.

E koriilmények kozott a Sofiyski Rayonen sad (széfiai keriileti birésag, Bulgaria) ugy hatarozott,
hogy az eljarast felfliggeszti, és el6zetes dontéshozatal céljabdl a kovetkezd kérdéseket terjeszti a
Birésag elé:

»1) Milyen tartalmat kivint az eurdpai jogalkoté a tdjékoztaté »lényeges elemeinek«
[a 2009/65 iranyelv] 72. cikkében hasznélt fogalmédnak adni?

2) Ugy kell-e értelmezni a [2009/65 irdnyelv] 69. cikkének (2) bekezdésében foglalt rendelkezést,
hogy a tijékoztaté 1. melléklet A. listijaban elSirt sziikséges minimadlis informdcidinak
valtozdsa minden esetben a »lényeges elemek« irdnyelv 72. cikke szerinti fogalmanak hatalya
ald tartozik, igy ezen informdcidkat hataridében naprakésszé kell tenni?

3) A masodik kérdésre adott nemleges valasz esetén ugy kell-e tekinteni, hogy a »lényeges
elemek« [2009/65 iranyelv] 72. cikkében hasznalt fogalmédnak hatdlya ald tartozik az adott
alapkezel6 tdrsasdg azon igazgatdsagi tagjait érinté személyi valtozdsra vonatkozd
informacid, akik nem tigyvezet$ funkcidt betoltd tagok, és akiket nem biztak meg irdnyitasi
feladatok ellatdsaval?

4) Ugy kell-e értelmezni a [2009/65 irdnyelv] 99a. cikkének r) pontjit, hogy az alapkezels
tarsasaggal szemben — az dltala kezelt kozos alapok mindegyike tekintetében — csak akkor
szabhat6 ki szankcié, ha ismételten nem teljesiti a [2009/65 iranyelv] 68—82. cikkét atiilteté
nemzeti rendelkezések szerint elrendelt, befektetk tdjékoztatdsira vonatkozd
kotelezettségeit?”

Az elézetes dontéshozatalra elbterjesztett kérdésekrol

Az elso és a masodik kérdésrol

Els6 és masodik kérdésével, amelyeket célszert egyiittesen vizsgdlni, az elGterjeszté birdsag
lényegében arra var valaszt, hogy a 2009/65 iranyelv 72. cikkét ugy kell-e értelmezni, hogy az ezen
iranyelv 1. mellékletének A. listijaban szerepld, az alapkezel§ tarsasidgra vonatkozd azon
informacidk, amelyeket ezen irdnyelv 69. cikkének (2) bekezdése értelmében a tdjékoztatonak
legalabb tartalmaznia kell, az emlitett 72. cikk értelmében vett, a ,tdjékoztaté lényeges
elemeinek” fogalma ald tartoznak, és igy azokat naprakészen kell tartani.

El6szor is meg kell allapitani, hogy a 2009/65 iranyelv nem tartalmazza a ,tdjékoztatd lényeges
elemeinek” fogalmat.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a jelentésének és hatdlyanak meghatarozasa érdekében a
tagdllamok jogara kifejezett utaldast nem tartalmazoé unids jogi rendelkezést dltaldban az egész
Eurépai Uniéban 6nélléan és egységesen kell értelmezni (2021. junius 22-i Latvijas Republikas
Saeima [Bilintet6pontok] itélet, C-439/19, EU:C:2021:504, 81. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).
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A jelen tigyben a 2009/65 iranyelv nem tartalmaz utaldst a nemzeti jogokra az iranyelv 72. cikke
értelmében vett, a ,tdjékoztato 1ényeges elemeinek” fogalmat illetéen, ily mdédon ezt a fogalmat az
egész Unidban o6ndlléan és egységesen kell értelmezni, anndl is inkabb, mivel — amint arra a
fétandcsnok az inditvdnydnak 31. pontjdban rdmutatott - a 2009/65 iranyelv
(3) preambulumbekezdésébdl az kovetkezik, hogy az irdnyelv arra irdnyul, hogy 6sszehangolja az
e szervezeteket szabdlyozé nemzeti jogszabdlyokat egyrészt ugy, hogy az ilyen szervezetek Uni6n
beliili versenyfeltételeit kozelitse, masrészt pedig, hogy biztositsa a befektet6k hatékonyabb és
egységesebb védelmét.

Ezenkivill, mivel — amint az a jelen itélet 28. pontjabdl kitlinik — a ,tdjékoztaté lényeges
elemeinek” fogalmat a 2009/65 iranyelv nem hatarozza meg, azt az e fogalmat alkoté kifejezések
altalanos nyelvhasznélatban elfogadott szokdsos jelentésének megfeleléen kell értelmezni,
figyelembe véve azon szovegkornyezetet, amelyben e kifejezéseket hasznaljak, és azon szabalyozas
célkitiizéseit, amelynek az emlitett kifejezések a részét képezik (2021. oktédber 28-i Magistrat der
Stadt Wien [Mezei horcsog — 1I] itélet, C-357/20, EU:C:2021:881, 46. pont, valamint az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlat).

El6szor is a ,1ényeges” kifejezés altalanos nyelvhaszndlatban elfogadott szokdsos jelentését illetéen
meg kell allapitani, hogy e melléknév olyan elemet jelol, amely elengedhetetlen, szemben egy
jarulékos vagy masodlagos elemmel.

Igy azokat az elemeket kell a tdjékoztaté lényeges elemeinek tekinteni, amelyek elengedhetetlenek
ahhoz, hogy e dokumentum betdlthesse funkciéjat.

Misodszor, ami azt a szovegkornyezetet illeti, amelybe a 2009/65 iranyelv 72. cikke illeszkedik,
meg kell allapitani, hogy e rendelkezés a 2009/65 iranyelv befekteték tdjékoztatdsira vonatkozéd
kotelezettségekrdl szolo IX. fejezetének ,A tdjékoztatd és a rendszeres beszamoldk kozzététele”
ciml 1. szakaszanak részét képezi, és kozvetleniil olyan rendelkezéseket kovet, amelyek
pontositjak, hogy milyen informdcidkat kell tartalmazniuk a tdjékoztatéknak, igy tobbek kozott
ezen iranyelv 69. cikkének (1) és (2) bekezdését, amint arra a fétandcsnok ramutatott.

Kiilonosen emlékeztetni kell el6szor is arra, hogy az emlitett iranyelv 69. cikke (1) bekezdésének
els6 és masodik albekezdése eldirja, hogy a tdjékoztatonak tartalmaznia kell minden olyan
informdciét, amelynek alapjan a befekteték kell§ tdjékozottsaggal tudnak hatdrozni a felkinalt
befektetési lehetdségekrdl és a befektetések kockazatairdl, és hogy annak a befektetett
eszkozoktdl fuggetleniil vilagos és kozértheté magyarazatot kell tartalmaznia az alap kockazati
profiljarol.

Tovabba a 2009/65 iranyelv 69. cikke (1) bekezdésének harmadik albekezdése szerint a
tdjékoztatonak tartalmaznia kell bizonyos szamu, a javadalmazési politikdra vonatkozé
informacidt.

Igy a 2009/65 irdnyelv 69. cikke (1) bekezdésének és 72. cikkének egyiittes értelmezésébdl az
kovetkezik, hogy ez utébbi rendelkezés értelmében ,jelentdsnek” mindsiilnek a tdjékoztatd azon
elemei, amelyek elengedhetetlenek ahhoz, hogy a befekteték kell§ tajékozottsaggal tudjanak
hatdrozni a felkinalt befektetési lehet&ségekrdl és a befektetések kockazatairdl.

Végiil a 2009/65 iranyelv 69. cikkének (2) bekezdése tugy rendelkezik, hogy a tdjékoztatonak

legaldbb az I. melléklet A. listajaban taldlhaté informacidkat kell tartalmaznia, amennyiben ez az
informdacié nem szerepel a 71. cikk (1) bekezdése értelmében a tdjékoztatéhoz mellékelt belsé
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szabdlyokban vagy létesité6 okiratokban. A befektetési alapra, az alapkezel§ tarsasigra és a
befektetési tdrsasagra, valamint a letétkezel6re, a tandcsadd cégekre vagy kiilsé befektetési
tanacsaddkra vonatkozd informdcidkrdl, a befektetdk részére torténd kifizetéselkkel, a befektetési
jegyek visszavasarlasaval vagy visszavaltasaval és az AEKBV-re vonatkozé informaciok
rendelkezésre bocsatdsaval kapcsolatban hozott intézkedésekre vonatkozd informacidkrol,
valamint bizonyos mas, befektetésekre vonatkozd, és gazdasagi informacidkrél van szé.

Amint arra a fé6tandcsnok az inditvdnyanak 34. és 36. pontjaban ramutatott, a ,legalabb” kifejezés e
rendelkezésben valé hasznalata a jogalkoté azon szdndékat mutatja, hogy azok az informaciok,
amelyekre a 2009/65 iranyelv I. mellékletének A. listaja utal, azon minimalis informaciéknak
mindsiilnek, amelyeket a tdjékoztaténak tartalmaznia kell, és amelyek kozott — e lista
1.8. pontjanak megfeleléen — szerepelnek a tarsasag tigyvivo, ligyvezets és feliigyeleti szerveinek
tagjai és beosztasuk, valamint a tarsasagon kiviili f6bb tevékenységeik, ahol ezek a tarsasagra
nézve jelent6séggel birnak.

Mivel az ezen A. listdban felsorolt elemeket az uniés jogalkot6é nélkiilozhetetlennek tekintette
ahhoz, hogy a tdjékoztat6 betolthesse azt a funkcidjat, hogy lehetévé tegye a befekteték szamara,
hogy kell6 tajékozottsaggal dontsenek a nekik felkinalt befektetésrol, meg kell allapitani, hogy azok
a 2009/65 iranyelv 72. cikke értelmében vett, a ,tdjékoztatd lényeges elemeinek” fogalma ald
tartoznak.

Ezenkiviill rd kell mutatni arra, hogy az uniés jogalkoté nem dllitott fel hierarchidt ezen
elengedhetetlen informacidk kozott, sem attél fiiggéen, hogy milyen jelentdségiik van a befektetk
szamdra, sem mas kritérium alapjan.

Ennélfogva annak megallapitasa, amint azt lényegében az [FM, valamint a német, a luxemburgi és
a lengyel kormany irasbeli észrevételeiben javasolta, hogy a 2009/65 iranyelv 72. cikke értelmében
»jelentésnek” csak egyesek mindsiilnek ezen elengedhetetlen elemek koziil, mint példaul azok,
amelyek a befektet6k gazdasigi érdekeit jelentésen érinthetik, vagy befektetési dontéseik
befolyasolasara alkalmasak, vagy azok, amelyek kiillonosen fontosak a befekteték szamara a nekik
ajanlott befektetésekben rejlé kockazat megitélése szempontjabdl, ellentétes lenne az unids
jogalkoté azon dontésével, hogy a 2009/65 iranyelv 69. cikkének (2) bekezdésében emlitett
valamennyi adatot azonos értéki kotelezd jelleggel ruhdzza fel.

Harmadszor, ami a 2009/65 iranyelv dltal kovetett célkitlizéseket illeti, ezen iranyelv (3) és
(4) preambulumbekezdésébdl kittinik, hogy az AEKBV-k befektetési jegyeinek az Unién beliili
szabad mozgdsdra vonatkozd korlatozdsok megsziintetése érdekében ezen irdnyelv az e
szervezeteket szabdlyozé nemzeti jogszabalyok oOsszehangoldsara irdnyul oly moddon, hogy
egyrészt kozelitse az Unidban az emlitett szervezetek kozotti verseny feltételeit, masrészt hogy
biztositsa a befektet6k hatékonyabb és egységesebb védelmét. E célkitiizésekre tekintettel az
emlitett irdnyelv k6z6s minimumszabdlyokat allapit meg az engedélyezésre, az ellendrzésre, a
szerkezetre, a tevékenységre és informdaciékra vonatkozéan, amelyeket az AEKBV-knak kozzé kell
tenniiik.

Mairpedig mindenekel6tt nem kétséges, hogy azon informécidknak a médositasukat kovetd gyors
naprakésszé tétele, amelyeknek a tdjékoztatéoba vagy annak szerves részét Lképezd
dokumentumokba valé felvétele elengedhetetlen, megfelel a befekteték védelmére iranyuld
célkitlizésnek, mivel az ilyen kotelez6 aktualizdlas garantdlja szdimukra az e tdjékoztatéban foglalt
informaciék megbizhatdsagat.
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Az ilyen értelmezés Osszeegyeztethetd a jelen itélet 43. pontjaban felidézett azon céllal is, hogy
megkénnyitsék az AEKBV-k befektetési jegyeinek szabad mozgisira vonatkozé korlatozésok
megsziintetését, és kozelitsék az e szervezetek kozotti verseny feltételeit az Unidban. Ugyanis
azon informdaciok naprakésszé tételére vonatkozé kotelezettség, amelyeknek a tajékoztatéba vald
szerepeltetése elengedhetetlen, és amely egységesen alkalmazandé az AEKBV-kre és az alapkezel
tarsasagokra, fliggetleniil attdl, hogy melyik a szarmazdasi vagy letelepedési helyiik szerinti
tagallam, hozzdjarul a korldtozdsok megsziintetéséhez és az ilyen szervezetek kozotti
versenyfeltételek kozelitéséhez.

A jelen itélet 40. pontjaban levont kovetkeztetést nem kérddjelezhetik meg a német kormany altal
az irasbeli észrevételeiben eldadott érvek, amelyekhez e tekintetben az IFM és a luxemburgi
kormdany csatlakozik a Birdsag el6tti targyaldson, és amelyek szerint lényegében a 72. cikk
terjedelmét a 2009/65 iranyelv 78. cikkére figyelemmel kell meghatdrozni, amely a ,Kiemelt
befektet6i informacidk” cim dokumentumra vonatkozik, amelyet a befektetési és alapkezeld
tarsasagoknak kell elkésziteniiik oly médon, hogy a 2009/65 iranyelv 72. cikke értelmében vett
»lényeges elemeknek” csak e 78. cikkben emlitett elemek tekinthetok.

E tekintetben meg kell allapitani, hogy a 2009/65 iranyelv 78. cikkének (2) és (3) bekezdése
meghatdrozza azon informdaciok tipusat, amelyeket ,kiemelt befektet6i informdacidknak” kell
tekinteni, vagyis az érintett AEKBV alapveté jellemzdire kitéré megfelelé informaciokat, e
78. cikk (3) bekezdése pedig ezenkiviil felsorol bizonyos, ,az érintett AEKBV vonatkozasaban [...]
lényeges elemek[nek]” mindsitett informdacidkat, amelyeknek ezen az alapon szerepelniiik kell az e
rendelkezésben emlitett dokumentumban. Marpedig a 2009/65 iranyelv 72. cikke nem az érintett
AEKBV-nek, hanem a tajékoztaténak a lényeges elemeire vonatkozik. Amint arra a fétanacsnok az
inditvanydnak 41. pontjdban ramutatott, a 2009/65 iranyelv 72. és 78. cikke nem ugyanazt a
fogalmat alkalmazza.

Ezenkiviil, bar a 2009/65 iranyelv 69., 72. és 78. cikke az irdnyelv ugyanezen IX. fejezetében
szerepel, az elsé két cikk e fejezetnek , A tajékoztatd és a rendszeres beszamoldk kozzététele” cimi
1. szakaszaban talalhaté, mig ezen iranyelv 78. cikke az emlitett fejezetnek a ,Kiemelt befektet6i
informdacidk” cim@ 3. szakaszdban taldlhaté. E 3. szakasz az ezen informdcidkat tartalmazé
dokumentumra vonatkoz6 rendelkezéseket foglalja magaban, amelyek kozott szerepel
a 2009/65 iranyelv 82. cikke, amely az emlitett 3. szakaszt zarja azzal, hogy el6irja azt a
kotelezettséget, hogy a kiemelt befektet6i informacidok 1ényeges elemeit naprakészen kell tartani.

[gy parhuzam 4all fenn a 2009/65 iranyelv 72. és 82. cikke kozott, amelyek mindegyike, de
egymastol teljesen elkiiloniilten, el6irja egyrészt a tajékoztatd, masrészt pedig a kiemelt befektet6i
informacidk naprakésszé tételére vonatkozo kotelezettséget.

Amint azt a f6tandcsnok az inditvanyanak 42. pontjdban megjegyezte, az e két dokumentumban
szolgaltatott informacidk kore kiilonbozik egymastdl, mivel a ,kiemelt befektetdi informaciék”
szabvanyositott tartalmu, igen rovid dokumentumként keriiltek kialakitdsra, amelyet
dijmentesen, az AEKBV jegyzése el6tt kell§ idében kell biztositani, amint az a 2009/65 irdnyelv
(59) és (61) preambulumbekezdésébdl kitlinik, amely a kiillonb6zé befektetési ajanlatok
— kiilonosen a lakossagi befektetdk dltali — 0sszehasonlitdsanak elémozditasat szolgalja, amint az
ezen iranyelv 78. cikkének (5) bekezdésébdl kovetkezik. Ezzel szemben a tdjékoztatéd a befektetok
valamennyi tipusanak sz6l, részletesebb és kimeritébb informéacidkat tartalmaz.
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Ebbdl kovetkezik, hogy a 2009/65 iranyelv 72. cikkének olyan értelmezése, amely szerint csak az
érintett AEKBV-vel kapcsolatos, a 2009/65 iranyelv 78. cikkének (2) és (3) bekezdése értelmében
vett lényeges elemek képezik a tdjékoztato lényeges elemeit, két kiillonb6zé dokumentumot, azaz
egyrészt a ,kiemelt befektetdi informacidkat”, masrészt pedig a tajékoztatét vonna azonos tekintet
ala.

A fenti megfontoldsokra tekintettel az elsé és a masodik kérdésre azt a vélaszt kell adni, hogy
a 2009/65 iranyelv 72. cikkét ugy kell értelmezni, hogy az ezen irdnyelv I. mellékletének
A. listajaban szerepld, az alapkezeld tarsasagra vonatkozé azon informacidk, amelyeket ezen
iranyelv 69. cikkének (2) bekezdése értelmében a tdjékoztatonak legaldbb tartalmaznia kell, az
emlitett 72. cikk értelmében vett, a ,tajékoztatd lényeges elemeinek” fogalma alé tartoznak, és igy
azokat naprakészen kell tartani.

A harmadik kérdésrol

Az els6 és a masodik kérdésre adott valaszra tekintettel a harmadik kérdésre nem sziikséges
vélaszolni.

A negyedik kérdésrol

Negyedik kérdésével az elSterjesztd birdsag lényegében arra var valaszt, hogy a 2009/65 iranyelv
99a. cikkének r) pontjat agy kell-e értelmezni, hogy azzal ellentétes az olyan nemzeti szabalyozas,
amelynek értelmében az olyan alapkezeld tarsasig, amely az e nemzeti szabdlyozds altal el6irt
hatdridén belill nem tartotta tiszteletben a tdjékoztaté naprakésszé tételére vonatkozd, ezen
iranyelv 68—82. cikkében eldirt kotelezettséget tobb AEKBV tekintetében, e szervezetek koziil
minden egyes esetében kozigazgatasi birsaggal sujthatd, még akkor is, ha az a mddositas, amely e
tdjékoztaté napra késszé tételének targyat képezte, egyetlen elemet érintett, amely az alapkezel6
tarsasag valamely szervének Osszetételére vonatkozik.

E tekintetben el6szor is meg kell jegyezni, hogy a 20009. julius 13-i 2009/65/EK eurdpai parlamenti
és tandcsi irdnyelv 99a. cikkének r) pontja megallapitja, hogy a tagéllamok biztositjak, hogy az ezen
irdnyelvet atiiltet torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezéseik szankcidokat hatdrozzanak
meg mindenekel6tt, ha a befektetési tarsasag, illetve az altala kezelt kozos alapok mindegyike
tekintetében az alapkezel$ tarsasag ismételten nem teljesiti az emlitett iranyelv 68-82. cikkét
atilltetd nemzeti rendelkezések szerint elrendelt, befektet6k tdjékoztatdsira vonatkozd
kotelezettségeit.

Igy e rendelkezés szovegébdl, és kiillonosen a ,mindenekelétt” kifejezés hasznalatdbol kittinik, hogy
noha a tagdllamok kotelesek szankcidkat el6irni az ezen irdnyelv 99a. cikkének r) pontjdban
emlitett magatartdssal szemben, e rendelkezés egyaltalan nem tiltja meg szamukra, hogy mas
magatartasokat szankciondljanak.

Maisodszor, ezt az értelmezést megerdsiti az a szovegkornyezet, amelybe e rendelkezés illeszkedik.
Meg kell ugyanis dllapitani, hogy a 2009/65 irdanyelv (69) preambulumbekezdésével
Osszefiiggésben értelmezett 99. cikke (1) bekezdésének elsé albekezdése értelmében a tagallamok
— azon joguk sérelme nélkiil, hogy biintetdjogi szankcidkat alkalmazzanak — egyrészt kotelesek
megallapitani a tarsasagokkal és személyekkel szemben az emlitett iranyelvet a nemzeti jogba
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atiillteté nemzeti rendelkezések megsértése esetén alkalmazandé kozigazgatasi szankcidkra és
egyéb kozigazgatasi intézkedésekre vonatkozé szabdlyokat, masrészt pedig kotelesek megtenni
minden sziikséges intézkedést azok végrehajtasa érdekében.

Ezenkivill az emlitett irdnyelv (15) preambulumbekezdésével Osszefiiggésben értelmezett
1. cikkének (7) bekezdésébdl kitlinik, hogy a tagillamok az ezen irdnyelvben megallapitott
szabalyokndl szigoribb szabdlyokat is bevezethetnek, kiillonosen a beszamoldra és a tajékoztatéra
vonatkoz6 szabdlyok tekintetében, feltéve hogy ezek a szigorubb szabalyok 4ltalanosan
alkalmazandok, és nem iitkoznek ugyanezen iranyelv rendelkezéseibe.

Kovetkezésképpen, amint arra a f6tanacsnok az inditvinyanak 56. pontjaban ramutatott,
a 2009/65 iranyelv nem valdsitja meg a tagallamok jogszabalyainak teljes harmonizaciéjat, igy ez
utébbiak hataskorébe tartozik a szamukra megfelel6nek tiné szankciék megvalasztasa.

Ebbdl kovetkezik, hogy a tagallamok szankcidkat vezethetnek be a 2009/65 iranyelvet a bels6
jogrendbe atiilteté jogszabédlyok olyan megsértése esetén, amely a tobbek kozott az irdnyelv
99a. cikkének r) pontjdban emlitett magatartisoktdl eltéré magatartasokbdl all, és hogy ezek a
szankcidk a 2009/65 iranyelvben eldirtaknadl szigorubbak is lehetnek.

Mindazonaltal pontositani kell, hogy a 2009/65 iranyelv 99. cikke (1) bekezdésének harmadik
albekezdésébdl kitlinik, hogy a kozigazgatdsi szankcidknak hatékonyaknak, aranyosaknak és
visszatartd erejlieknek kell lenniiik.

A 2009/65 iranyelv 99a. cikke r) pontjdnak szdé szerinti értelmezése, amint az a jelen itélet
56. pontjabdl kitlinik, 0Osszhangban van az ezen irdnyelv 4dltal kovetett, annak
(3) preambulumbekezdésében megfogalmazott célkitiizésekkel is, nevezetesen a befekteték
hatékonyabb és egységesebb védelmének biztositasival, és ezaltal az AEKBV-k befektetési
jegyeinek Union belili szabad mozgasara vonatkozé korlatozasok megsziintetésének
elésegitésével.

Ebbél kovetkezik, hogy a nemzeti szabdlyozas el6irhatja, hogy a befekteték tdjékoztatasara
vonatkozd, az emlitett irdnyelv 68-82. cikkét atiiltet6 nemzeti rendelkezések alapjan eldirt
kotelezettségek egyszeri megsértése esetén az alapkezel$ tarsasiggal szemben kozigazgatasi
szankcidkat szabhatnak ki az altala kezelt valamennyi befektetési alap tekintetében, feltéve hogy e
szankciok hatékonyak, aranyosak és visszatarto erejtiek.

Kovetkezésképpen a negyedik kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy a 2009/65 iranyelv
99a. cikkének r) pontjat ugy kell értelmezni, hogy azzal nem ellentétes az olyan nemzeti
szabdlyozds, amelynek értelmében az olyan alapkezel6 tarsasdg, amely az e nemzeti szabalyozas
altal el6irt hataridén beliil nem tartotta tiszteletben a tajékoztaté naprakésszé tételére vonatkozo,
ezen iranyelv 68—82. cikkében eldirt kotelezettséget tobb AEKBV tekintetében, e szervezetek
kozil minden egyes esetében kozigazgatasi birsaggal sujthatd, még akkor is, ha az a médositds,
amely e tdjékoztaté napra késszé tételének targyat képezte, egyetlen elemet érintett, amely az
alapkezel$ tarsasag valamely szervének Osszetételére vonatkozik, feltéve hogy a kozigazgatasi
birsag — amellett, hogy hatékony és visszatarté erejlii — ardnyos is.
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A koltségekrol

Mivel ez az eljaras az alapeljarasban részt vevo felek szamara a kérdést elGterjeszté birdsag el6tt
folyamatban 1évé eljards egy szakaszat képezi, ez a birésdg dont a koltségekrdl. Az
észrevételeknek a Birdsag elé terjesztésével kapcsolatban felmeriilt koltségek, az emlitett felek
koltségeinek kivételével, nem téritheték meg.

A fenti indokok alapjan a Birdsag (elsé tanacs) a kovetkez6képpen hatarozott:

1) A 2014. jalius 23-i 2014/91/EU eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelvvel médositott, az

atruhazhaté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasokra vonatkozé
torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések 6sszehangolasardl szolo, 2009. julius

13-i 2009/65/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv 72. cikkét
a kovetkezoképpen kell értelmezni:

az ezen iranyelv 1. mellékletének A. listijaban szereplo, az alapkezel6 tarsasagra
vonatkozé azon informaciok, amelyeket ezen iranyelv 69. cikkének (2) bekezdése
értelmében a tajékoztatonak legalabb tartalmaznia kell, az emlitett 72. cikk értelmében
vett, a ,tajékoztaté lényeges elemeinek” fogalma ala tartoznak, és igy azokat
naprakészen kell tartani.

2) A 2014/91 iranyelvvel médositott 2009/65 iranyelv 99a. cikkének r) pontjat

a kovetkezoképpen kell értelmezni:

azzal nem ellentétes az olyan nemzeti szabalyozas, amelynek értelmében az olyan
alapkezel6 tarsasag, amely az e nemzeti szabalyozas altal eloirt hataridon beliill nem
tartotta tiszteletben a tdajékoztaté naprakésszé tételére vonatkozd, ezen iranyelv
68-82. cikkében eldirt kotelezettséget tobb, atruhazhat6 értékpapirokkal foglalkozoé
kollektiv befektetési vallalkozas tekintetében, e szervezetek koziill minden egyes
esetében kozigazgatasi birsaggal sajthaté, még akkor is, ha az a mddositas, amely e
tajékoztaté napra késszé tételének targyat képezte, egyetlen elemet érintett, amely az
alapkezel6 tarsasag valamely szervének oOsszetételére vonatkozik, feltéve hogy a
kozigazgatasi birsag — amellett, hogy hatékony és visszatarté erejii — aranyos is.

Alairasok
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