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W Hatdrozatok Tdara

A BIROSAG ITELETE (elsé tanécs)

2024. jalius 29.*

»El6zetes dontéshozatal — Jogszabélyok kozelitése — 2011/61/EU iranyelv —
Alternativ befektetési alapok (ABA-k) kezel6i — Miukodési feltételek — 13.cikk - E kezel8k
javadalmazasi politikdi és gyakorlatai — Idébeli hatdly — 61. cikk — Atmeneti rendelkezések”

A C-174/23. sz. igyben,
az EUMSZ 267. cikk alapjan benytjtott el6zetes dontéshozatal irdnti kérelem targyaban, amelyet a

Cour de cassation (semmitdszék, Franciaorszag) a Bir6saghoz 2023. marcius 21-én érkezett, 2023.
marcius 15-i hatdrozataval terjesztett el a

és
a Twenty First Capital SAS
kozott folyamatban 1év6 eljarasban,
A BIROSAG (els6 tanacs),

tagjai: A. Arabadjiev tandcselnok, T. von Danwitz, P. G. Xuereb (el6add), A. Kumin és 1. Ziemele
birdk,

fé6tandcsnok: M. Campos Sanchez-Bordona,

hivatalvezetd: A. Calot Escobar,

tekintettel az irasbeli szakaszra,

figyelembe véve a kovetkezdk altal elGterjesztett észrevételeket:
— HJ, IK és LM képviseletében Froger avocat,

— a Twenty First Capital SAS képviseletében G. Perrot avocat,

* Az eljarés nyelve: francia.
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— a francia korminy képviseletében B. Fodda, E. Leclerc, J.B. Merlin és S. Royon,
meghatalmazotti mindségben,

— az Eurépai Bizottsdg képviseletében C. Auvret, G. Goddin és H. Tserepa-Lacombe,
meghatalmazotti mindségben,

a f6tandcsnok inditvanydnak a 2024. februdr 8-i targyaldson tortént meghallgatdsat kovetSen,

meghozta a kovetkez6

téletet

Az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem az alternativbefektetésialap-kezel6krdl, valamint
a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet
modositasarél szo6ld, 2011. janius 8-i 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tandcsi iranyelv
(HL 2011. L 174, 1. o; helyesbitések: HL. 2012. L 115., 35. o.; HL 2015. L 75,, 20. 0.) 13. cikkének és
61. cikke (1) bekezdésének az értelmezésére vonatkozik.

E kérelmet a HJ, IK és LM, valamint a Twenty First Capital SAS (a tovabbiakban: TFC tarsasag)
kozott az utébbi dltal fizetendd dijazast elird szerzodés teljesitése targyaban folyamatban 1évo
jogvita keretében terjesztették eld.

Jogi hattér

Az unios jog
A 2011/61 iranyelv (24) preambulumbekezdése kimondja:

»~Annak elkeriilése érdekében, hogy a rosszul kidolgozott javadalmazasi rendszerek esetleg karos
hatést gyakoroljanak az eredményes kockazatkezelésre és az egyes személyek kockazatvallalasi
magatartasanak ellendrzésére, egyértelmi kotelezettséget kell el6irni [az alternativ befektetési
alapok (ABA-k)] kezel6i [(a tovdbbiakban: ABAK)] szdmadra arra vonatkozdéan, hogy az altaluk
kezelt ABA-k kockdzati profiljara szakmai tevékenységiik révén lényeges hatdst gyakorld
alkalmazottak tekintetében a hatékony kockazatkezeléssel Osszhangban 4llé javadalmazasi
politikakat és gyakorlatokat alakitsanak ki és tartsanak fenn. Az alkalmazottak e kategéridjanak
magaban kell foglalnia legaldbb a fels6é vezetést, a kockazatvallalasért és ellenérzésért felelds
munkavallalokat, valamint a teljes javadalmazisuk mértéke tekintetében a fels6 vezetéssel és a
kockazatvallalasért felelés alkalmazottakkal azonos javadalmazasi kategériaba tartozokat.”

Ezen irdnyelv , Targy” cimi 1. cikke a kovetkezéképpen rendelkezik:

»Ezen irdnyelv azon [...] [ABAK] engedélyezésével, folyamatos miikodtetésével és atlathatésigaval
kapcsolatos szabalyokat allapitja meg, amelyek [ABA-kat] kezelnek és/vagy forgalmaznak az [Eurépai]
Uniéban.”

Az emlitett irdnyelv ,Fogalommeghatarozasok” cimi 4. cikke az (1) bekezdésének b) pontjaban

el6irja, hogy ugyanezen irdnyelv alkalmazasaban az ,ABAK” kifejezés ,minden olyan jogi
személy, amely rendszeres gazdasagi tevékenységként egy vagy tobb ABA-t kezel”.

2 ECLI:EU:C:2024:654



2024. 07. 29-1 iTELET — C-174/23. sz. UGY
TwWeNTY FIrRsT CAPITAL

A 2011/61 iranyelv ,Az ABAK-ok engedélyezése” cimii II. fejezetében taldlhaté ,Az ABAK-ként
valé mlikodés megkezdésének feltételei” cimd 6. cikk az (1) bekezdésében igy rendelkezik:

»A tagallamok biztositjak, hogy semmilyen ABAK nem kezel ABA-t, kivéve, ha azt ezen iranyelvvel
osszhangban engedélyezték.

Az ezen iranyelvvel dsszhangban engedélyezett ABAK-oknak mindenkor meg kell felelniiik az ebben
az irdnyelvben az engedélyezés tekintetében megéllapitott feltételeknek.”

Az emlitett irdnyelv ,Engedélykérelem” cima 7. cikke értelmében:

»(1) A tagdllamok az ABAK-okat kotelezik arra, hogy engedély irdnti kérelmet nyujtsanak be a
letelepedésiik szerinti tagallam hataskorrel rendelkez6 hatésdgaihoz.

(2) A tagdllamok az engedély iranti kérelmet benyudjté ABAK-ot kotelezik arra, hogy a

letelepedése szerinti tagallam hatdskorrel rendelkezé hatdsdgainak tdjékoztatdst nytjtson az
ABAK-ra vonatkozdéan a kovetkezdkrol:

[...]
d) ajavadalmazassal kapcsolatos politikak és gyakorlatok a 13. cikknek megfelelGen;
[...]”

Ugyanezen iranyelv ,Az engedély megadasanak feltételei” cimet visel6 8. cikke az
(1) bekezdésében a kovetkezdket irja el6:

»Az ABAK letelepedése szerinti tagallamanak hatdskorrel rendelkez6 hatésigai nem adjak meg az
engedélyt, ha nem teljesiilnek az alabbi feltételek:

a) meggy6zidtek arrdl, hogy az ABAK képes lesz teljesiteni ezen irdnyelv feltételeit;
[...]
Az engedély az dsszes tagallamban érvényes.”

A 2011/61 iranyelvnek az ,Altalanos elvek” cimt 12. cikke az (1) bekezdésében a kévetkezéképpen
rendelkezik:

»A tagallamok biztositjak, hogy az ABAK-ok folyamatos jelleggel megfelelnek a kovetkezéknek:

a) johiszemien, kell6 szaktudassal, gondossiggal és figyelemmel, tisztességesen jarnak el
tevékenységeik gyakorlasa soran;

[...]

e) megfelelnek az tizleti tevékenységeik iranyitasira vonatkozd dsszes hatdsagi kovetelménynek,
hogy el6segitsék az ABA-k vagy az dltaluk kezelt ABA-k befektetdi érdekeinek és a piac
integritdsanak lehet6 legnagyobb mértéki érvényesiilését;

[...]"
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Ezen irdnyelvnek ,Az ABAK-ok miikodési feltételei” cimi 3. fejezetében szerepld ,Javadalmazas”
cim 13. cikk a kovetkezdket irja el6:

»(1) A tagallamok kotelezik az ABAK-okat, hogy azon munkavallalék — koztiik a fels6 vezetés, a
kockazatvallalasért és ellenérzésért felelés alkalmazottak és az olyan, a teljes javadalmazasuk
mértéke miatt a fels6 vezetéssel és a kockazatvallalasért felelés alkalmazottakkal azonos
javadalmazasi kategoridba tartozé alkalmazottak — tekintetében, akik a kockazati profiljukra vagy
a kezelésiikben 1évé ABA-k kockazati profiljara szakmai tevékenységiik révén lényeges hatést
gyakorolnak, az eredményes és hatékony kockazatkezelést elémozdité és azzal 6sszhangban allé
javadalmazasi politikdkat alkalmazzanak, amelyek nem 0Osztonzik a kezelésiikben l1évé ABA-k
kockazati profiljaval, alapszabdlyaval vagy létesité okiratdval nem Osszeegyeztethetd
kockazatvallaldst.

Az ABAK-ok a II. melléklettel 6sszhangban hatdrozzdk meg a javadalmazasi politikdkat és
gyakorlatokat.

(2) Az [Eurépai Ertékpapirpiaci Hatésag (EEPH)] biztositja, hogy rendelkezésre alljon a helyes
javadalmazasi politikdkrol sz616, a I1. mellékletben foglalt elveknek megfelels irdnymutatas. [...]”

Ezen iranyelv ,Atmeneti rendelkezés” cimi 61. cikkének (1) bekezdése a kévetkezSképpen
rendelkezik:

»2013. julius 22-ig ezen iranyelv alapjan tevékenykedé ABAK-ok minden sziikséges 1épést megtesznek
annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen iranyelvbdl eredé nemzeti jogi szabalyozasnak, és adott
esetben az emlitett id6ponttél szamitott egy éven beliil engedélykérelmet nytjtanak be.”

Ugyanezen iranyelvnek a , Atiiltetés” cimti 66. cikke a kovetkezéképpen rendelkezik:

»(1) A tagallamok legkésébb 2013. julius 22-ig elfogadjak és kihirdetik azokat a torvényi, rendeleti
és kozigazgatasi rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy ennek az irdnyelvnek
megfeleljenek. E rendelkezések szovegét, valamint az e rendelkezések és az irdnyelv kozotti
megfelelést bemutat6 tablazatot haladéktalanul megkiildik a[z Eurépai] Bizottsagnak.

(2) A tagallamoknak 2013. jalius 22-t6l alkalmazniuk kell az (1) bekezdésben emlitett torvényi,
rendeleti és kozigazgatasi rendelkezéseket.

[...]"

A 70. cikknek megfeleléen a 2011/61/EU rendelet az Eurdpai Unié Hivatalos Lapjaban vald
kihirdetését kovetd huszadik napon, azaz 2011. jalius 1-jén lépett hatalyba.

A francia jog

A 2011/61 iranyelvet a 2013. jalius 28-an hatalyba lépett, az eszkozkezelés jogi keretének
modositasardl szo616, 2013. julius 25-i 2013-676. sz. rendelet (JORF, 2013. jalius 27., 9. sz. szoveg)
tiltette at a francia jogba, amely tobbek kozott bevezette a monetaris és pénziigyi torvénykonyvbe
az ezen irdnyelv 13. cikkének rendelkezéseit atvevé L. 533-22-2. cikket.
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A 2013-676. sz. rendelet 33. cikkének I. pontja a kovetkez6képpen megfogalmazott atmeneti
rendelkezést tartalmaz:

»Azok az alapkezel6 tarsasagok, amelyek a jelen rendelet kozzétételének idépontjaban az e rendeletben
foglalt rendelkezéseknek megfelelé tevékenységet folytatnak, 2014. julius 22-ig kérelmezik az e
rendelettel médositott monetdaris és pénziigyi torvénykonyv L. 532-9. cikkében meghatarozott
portfélidkezeld tarsasagként val6 engedélyezésiiket.”

Az eszkozkezelés jogi keretének modositasardl szold, 2013. julius 25-i 2013-676. sz. rendelet
végrehajtasardl szo6ld, 2013. julius 25-i 2013-687. sz. rendelet (JORF, 2013. julius 30., 3. széveg)
magyarazata a kovetkezé megjegyzést tartalmazza: ,Hatdlybalépés: a jelen rendeletben emlitett
rendelkezéseknek megfelel6 tevékenységet végz6 alapkezeld tarsasagok a rendelet kihirdetésének
idépontjdban meghoznak minden sziikséges intézkedést e rendelet rendelkezéseinek valé
megfelelés érdekében, és legkésébb 2014. julius 22-ig megfelelé engedélykérelmet nyujtanak be

[...].”

Az alapeljaras és az elozetes dontéshozatalra eldterjesztett kérdések

2014 marciusadban a HJ altal alapitott, és LM és IK tagsagaval mikodd R holdingtarsasag tizleti
eszkozok atruhdzdsa Gtjan harom, a feltorekvé piacokon torténd befektetésekre szant kollektiv
befektetési vallalkozast ruhdzott at a T tarsasagra. HJ a T tarsasag munkavallaldja lett.

Annak érdekében, hogy megszervezze e tevékenységnek a TFC tarsasag altali atvételét, HJ 2014.
junius 5-én szerz6dést kotott e tarsasaggal, amelynek értelmében az emlitett tarsasdg igéretet tett
e tarsasag alkalmazasara, 2014. janius 27-én pedig egyiittmiikodési megallapodast kotott, amely
HJ, IK és LM szamara kiilonféle javadalmazasokat irt el6 (a tovabbiakban: egyiittmikodési
megéllapodas).

2014. oktéber 24-én a T tarsasag atruhdzta a TFC tarsasagra iizleti eszkozeinek egy részét, amely a
jelen itélet 17. pontjaban emlitett harom, a feltdrekvé piacokon torténd befektetésekre szant
kollektiv befektetési vallalkozast foglalta magaban.

2014. december 11-én HJ e tdrsasig igazgatdsagi tagjaként, vezérigazgatdjaként és masodik
vezetdjeként csatlakozott a TFC tarsasaghoz.

2015. december 24-én és 2016. janudr 6-an HJ és IK az egyiittmiikodési megallapodas teljesitése és
kartérités megfizetése irant keresetet inditott a TFC tarsasaggal szemben. LM pedig az eljarasba
onként beavatkozott. A TFC viszontkeresetében az egyiittmi(ikodési megallapodas
semmisségének megallapitasat kérte.

2019. janudr 10-i itéletével a tribunal de grande instance de Paris (pdrizsi altaldnos hataskort
els6foktl birésag, Franciaorszdg) megsemmisitette az egyiittm(ikodési megallapodast azzal az
indokkal, hogy az e megéllapodasban kikotott dijazasok megsértették monetaris és pénziigyi
torvénykonyv L. 533-22-2. cikkének rendelkezéseit, miutan megallapitotta, hogy a TFC legalabb
egy ABA-alapot kezelt, valamint elutasitotta HJ, IK és LM e megallapodas teljesitésére és az
annak nemteljesitéséhez kapcsolddo kartérités megfizetésére irdnyuld kérelmeit.

2021. februar 8-i itéletével a cour d’appel de Paris (parizsi fellebbviteli bir6sdg, Franciaorszag)
helybenhagyta ezt az itéletet.

ECLI:EU:C:2024:654 5
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HJ, IK és LM feliilvizsgélati kérelmet nyujtott be ezen itélettel szemben a Cour de cassationhoz
(semmitdszék, Franciaorszdg), amely a kérdést elSterjesztd birdsag.

Ez utébbi birésag ramutat arra, hogy az alapeljards felperesei azt allitjak, hogy a
2013-76. sz. rendeletnek a 2011/61 iranyelv 61. cikkének (1) bekezdésével osszefiiggésben
értelmezett 33. cikkének I. pontjabdl az kovetkezik, hogy az ABAK-oknak 2013. julius 22-t6l, az
ezen irdnyelv atiiltetésének hataridejétdl szamitott egyéves hataridé allt rendelkezésére ahhoz,
hogy tiszteletben tartsdk az ABA-k javadalmazisi gyakorlatdra vonatkozéan a nemzeti
jogszabalyokban eldirt szabalyokat, és engedélykérelmet nyujtsanak be. Kifejtve, hogy a TFC
tarsasag csak 2014. augusztus 18-an kapott engedélyt, ebbdl azt a kovetkeztetést vontik le, hogy e
szabdalyok nem voltak alkalmazanddk e tarsasagra az egyiittmi(ikodési megallapodas 2014. janius
27-1 megkotésének idépontjaban, és kizardlag az édltala 2016-ban a 2015. év utdn fizetett valtozd
javadalmazasokra voltak alkalmazanddék. Mdsodlagosan arra hivatkoznak, hogy az emlitett
szabdlyok a egyiittmikodési megallapodds megkotésének idépontjdban semmi esetre sem voltak
kotelezd erejliek.

A kérdést el6terjeszt6 birésag megjegyzi, hogy az alapeljaras felperesei az elemzésiik alatdmasztasa
érdekében harom dokumentumra hivatkoznak.

El6szor is, az alapeljaras felperesei a Bizottsag altal angol nyelven készitett, ,AIFMD Q&As from
the European Commission” (Az Eurdpai Bizottsagnak a 2011/61 irdnyelvre vonatkozé kérdései és
valaszai) cimi dokumentumra hivatkoznak, amelybdl kittinik, hogy ,[a]z egyéves atmeneti id6szak
alatt az [ABAK-oknak] minden télik telhet6t meg kell tenniiik a [2011/61] irdnyelvet atiiltetd
nemzeti jogszabaly kovetelményeinek teljesitése érdekében. Az [...] engedély kérelmezésére
vonatkozé kotelezettség jogilag kotelez6 erejli, de az irdnyelv hatdlybalépésétdl szamitott egy
éven belil teljesithetd. A [2011/61] irdnyelv altal elSirt egyéb kotelezettségeket (példaul [...]
javadalmazast [...]) illetéen a [2011/61] irdnyelv hatédlybalépésekor meglévé ABAK-oknak az
atmeneti idGszak alatt minden intézkedést meg kell hozniuk (azaz minden téliik telhet6t meg kell
tenniiikk) annak érdekében, hogy az irdnyelv hatdlybalépését (2013. julius 22.) kovetéen végzett
valamennyi tevékenység tekintetében megfeleljen a [2011/61] irdnyelvnek. Ezen &tmeneti
idészakot kovetéen az [2011/61] iranyelvbdl eredé valamennyi kotelezettség jogilag kotelezd
erej.

Maisodszor, az alapeljaras felperesei az ESMA altal kozzétett, ,A [2011/61] iranyelvre vonatkozé
kérdések és valaszok jegyzékére” hivatkoznak, amelyben pontositasra keriilt, hogy:

»[...] Amikor valamely vallalkozas megszerzi az ABA-ként val6 miikodésre vonatkozé engedélyt, a
[2011/61] iranyelv javadalmazidsra vonatkozé szabdlyainak és a javadalmazasrél szo6lo
irdnymutatdsnak a hatdlya ald keriil. Ezért a vonatkozé szabalyokat az engedély id6pontjatdl kell
alkalmazni.

Ami azonban a véltozé javadalmazasra vonatkozé szabalyokat illeti [...], az ABAK-oknak ezeket a
szabalyokat a (javadalmazasrdl sz6l6 iranymutatasban definialt) meghatarozott alkalmazottaknak
jaro, valtozé javadalmazassal kapcsolatos kifizetések kiszamitdsa sordn alkalmazniuk kell az
engedélyezésiiket kovets teljesitményidészakokra. Igy az [ABAK-ok] véltozé javadalmazasi
rendszerét csak az ABAK engedélyezését kovetd elsé teljes teljesitményidészaktol kezdéddben, és
a teljes teljesitményidészakokra kell alkalmazni.
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Példaul: [...] egy olyan ABAK esetében, amelynek szamviteli éve december 31-jén ér véget, és
amely 2014. jalius 22. el6tt nyujt be engedélykérelmet, és ezen idGpontot kovetSen szerez
engedélyt (beleértve azokat az eseteket is, amikor az engedélyt 2014. december 31. utdn kaptak
kapja meg), a 2015. szamviteli évre vonatkozo6 kifizetések kiszamitasara a valtozoé javadalmazasrdl
sz6l6 [2011/61] iranyelv szabalyait kell alkalmazni.”

Harmadszor, az alapeljaras felperesei egy ,ABAK tutmutaté — Javadalmazasra” hivatkoznak,
amelyet a pénzpiaci hatésag (AMF), a pénziigyi termékekbe fektetett megtakaritasok védelméért,
a befektetdk tajékoztatasaért és a piacok megfelel6 miikodéséért felelGs francia hatdsag tett kozzé.
Ez az itmutat6 a kovetkezdket irja el6:

»A [2011/61] iranyelv 61. cikkének [(1) bekezdése] alapjan a 2013. julius 22-én mar létezd
alapkezeld tarsasagoknak 2014. jdlius 22-ig egy év dll rendelkezésiikre, hogy eleget tegyenek a
[2011/61] iranyelvben meghatarozott kotelezettségeiknek, és engedélykérelmet nyujtsanak be
illetékes hatésagukhoz.

Igy hdrom eset lehetséges:

— azok az alapkezelé vallalkozdsok, amelyek az ABAK engedélyt 2013. julius 22. és 2013.
december 31. kozotti idészakban szerezték meg: az ABAK javadalmazdsokrdl szélo
allasfoglalas szerinti javadalmazasi intézkedéseket a 2014-es szamviteli évben kell alkalmazni
a 2015-ben kifizetett valtozo6 javadalmazasokra;

— azon alapkezeld véllalkozasok esetében, amelyek ABAK engedélyiiket csak 2014. janudr 1. és
2014. jalius 22. kozott szerezték meg: az ABAK javadalmazasokrol sz6l6 allasfoglalas szerinti
javadalmazasi intézkedéseket a 2015-0s szamviteli évben kell alkalmazni a 2016-ban kifizetett
valtoz6 javadalmazdsokra.

— Ezt kovetben, azon alapkezel6 véllalkozasok esetében, amelyek ABAK engedélyt 2014. julius 22.
utan, N évben szerezték meg, ugyanezt a logikat kell alkalmazni: az ABAK javadalmazasokrdl
sz6lo allasfoglalds szerinti intézkedések alkalmazdsa sordn az N+1 év lesz az elsé olyan év,
amelyet figyelembe kell venni az N+2 évben kifizetett valtozé javadalmazasokra.”

A kérdést elSterjesztd birdsag pontositja, hogy a TFC éllaspontja szerint a monetdris és pénziigyi
torvénykonyv L. 533-22-2. cikkének rendelkezései az egyiittmikodési megdllapodas
megkdtésének napjan, azaz 2014. janius 27-én alkalmazandék voltak, mivel bar az e rendelkezést
bevezet6 2013-676. sz. rendelet bizonyos atiiltetd rendelkezések késleltetett hatalybalépését irja
el6, nem ez a helyzet azon rendelkezések esetében, amelyek arra kotelezik a gazdasagi
szerepl6ket, hogy az ABA-kezel§ tarsasigok vezet6i vonatkozdsiban olyan javadalmazasi
gyakorlatokat és politikikat vezessenek be, amelyek ,0sszeegyeztethet6k a hatékony és
eredményes kockazatkezeléssel”. A TFC tarsasag arra hivatkozik tovabbd, hogy még ha
feltételezziik is, hogy az ABAK-oknak hataridé all rendelkezésére a 2011/61 iranyelv atiiltetésébdl
ered6 Uj rendelkezéseknek valé megfeleléshez, e hatarid6n beliil nem kothetnek olyan szerzédést,
amely az iranyelv 13. cikkével ellentétes dijazast ir el8, mivel az irdnyelv 61. cikkének (1) bekezdése
el6irja, hogy ,minden sziikséges 1épést megtesznek annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen
irdnyelvbdl ered6 nemzeti jogi szabalyozasnak”.

E birésag megaéllapitja, hogy ugy tlinik, hogy a jelen itélet 26. pontja szerinti Bizottsagtol szarmazé

dokumentumbdl kitlinik, hogy egyéves dtmeneti idGszak all fenn, amely 2014. jalius 21-én ér
véget, és hogy ezen id6pontot megel6zGen az ABAK-ok csak arra voltak kotelesek, hogy minden
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tolik telhetdt megtegyenek az 2011/61 irdnyelvet atiiltetd nemzeti jogszabaly kovetelményeinek
val6 megfelelés érdekében, tovabba hogy az ezen irdnyelvbdl eredé valamennyi kotelezettség csak
ezen idépontot kovetden vilik jogilag kotelezé erejlivé. Ezen elemzés szerint nincs jelentésége sem
az engedélykérelem idépontjanak, sem annak az idépontnak, amikor megszerzik az engedélyt.

Az emlitett birésag szerint az ESMA-t6l és az AMF-t6l szairmazé elemzésekbdl az kovetkezik,
hogy egy ABAK-ra csak attdl az id6ponttdl kezdve vonatkoznak a 2011/61 irdnyelv javadalmazasi
gyakorlatokra vonatkozé szabdlyai, amikor megkapta az engedélyt, mig ezen engedélyt
megel6zéen nem tartozik e szabalyok hatdlya ald. Ezen elemzések szerint az emlitett szabalyokat
csak az engedélyezést kovetd pénziigyi év kezdetétdl kell alkalmazni.

A kérdést elbterjeszté birdsag ugy véli, hogy a 2011/61 irdnyelv 61. cikke (1) bekezdésének
értelmezése alapjan a javasolt értelmezések egyike sem ,nyilvanvalé”, anndl is inkabb, mivel mas
értelmezés is elképzelhet6 annak fiiggvényében, hogy a dijazasrdl a 2011/61 iranyelvnek a francia
jogba torténd atiiltetése eldtt vagy utdn sziiletett megdallapodéds. Az elsé forgatokonyv szerint
elfogadhatd, hogy az ABAK-oktél nehezen kovetelheté meg, hogy azonnal feliilvizsgdljanak egy
olyan javadalmazast, amely az elfogadasanak id6pontjaban nem sértett meg semmilyen szabalyt,
és legfeljebb arra kotelezheték, hogy egy atmeneti idészak alatt minden télik telhet6t
megtegyenek az 4j javadalmazasi kovetelmények betartdsa érdekében. A masodik forgatékonyv
szerint a 2011/61 iranyelvet atiiltetd nemzeti jogszabdly hatalybalépése azonnal megtiltja az
ABAK-nak, hogy a jovére nézve olyan javadalmazasban dllapodjon meg, amely az ezen iranyelv
hatélybalépését kovetben ellentétes az abban megallapitott szabalyokkal.

E koriilmények kozott a Cour de cassation (semmitészék) ugy hatdrozott, hogy az eljarast
felfiiggeszti, és el6zetes dontéshozatal céljabdl a kovetkezd kérdéseket terjeszti a Birdsag elé:

,1) a) Ugy kell-e értelmezni a [2011/61 iranyelv] 13. cikkét és 61. cikkének (1) bekezdését, hogy a
2013. julius 22. elbtt ezen iranyelv alapjan tevékenyked6 ABAK-ok az alabbi id6ponttdl kotelesek
eleget tenni a javadalmazasi politikdkra és gyakorlatokra vonatkozé kotelezettségeknek:

i) azemlitett iranyelv atiiltetésére el6irt hatarid6 lejaratanak napjatol;
ii) az iranyelvet a nemzeti jogba 4tiiltet6 rendelkezések hatalybalépésének idépontjatol;

iii) a 61. cikk (1) bekezdésében el6irt, 2014. julius 21-én lejaré egyéves hataridé lejaratanak
napjatdl, vagy

iv) az ABAK-ként valé miikodésre vonatkozo, ezen irdnyelven alapul6 engedély megszerzésének
idépontjatdl?

b) Az e kérdésre adand¢ vdlasz fiigg-e attdl, hogy az [ABAK] altal a munkavallal6 vagy a vezetd
tisztségviselO részére fizetett javadalmazasrdl az alabbi idépont el6tt vagy utdn allapodtak meg:
i) a[2011/61] iranyelv atiiltetésére meghatarozott hataridé lejarta;
ii) a[2011/61] irdnyelvet a nemzeti jogba atiiltet6é rendelkezések hatalybalépésének idépontja;
iii) a [2011/61liranyelv] 61. cikk[ének] (1) bekezdésében elbirt, 2014. jalius 21-én lejaro egyéves
hatéridd lejaratanak napja;
iv) az engedély [ABAK] altali megszerzésének id6pontja?

8 ECLI:EU:C:2024:654
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2) Feltételezve, hogy az [els6 kérdésre] adott valaszbdl az kovetkezik, hogy a [2011/61] iranyelv
nemzeti jogba valé atiiltetését kovetéen az [ABAK] csak meghatdrozott ideig koteles minden
téle telhet6t megtenni annak érdekében, hogy megfeleljen az ezen irdnyelvbdl eredé nemzeti
jogszabalynak, eleget tesz-e ennek a Lkotelezettségnek, ha e hataridén belil olyan
javadalmazasi feltételek mellett vesz fel alkalmazottat vagy vezetd tisztségviselt, amelyek nem
felelnek meg a [2011/61] iranyelv 13. cikkét atiilteté nemzeti rendelkezés kovetelményeinek?”

Az elozetes dontéshozatal iranti kérelem elfogadhatdsagarol

Irasbeli észrevételeikben az alapeljiras felperesei — bar hallgatélagosan —vitatjak az elSzetes
dontéshozatal iranti kérelem elfogadhatésagat, arra hivatkozva, hogy az alapeljaras targyi hatdlya
nem tartozik a 2011/61 iranyelv hatalya ala.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az allandé itélkezési gyakorlat szerint a Birdsag és a
nemzeti birédsdgok kozott az EUMSZ 267. cikk alapjan létrehozott egyiittmiikodés keretében
kizardlag az alapiligyben eljaré és a meghozandd birdsagi hatarozatért felelés nemzeti birdsag
feladata, hogy az iigy sajitossdgaira tekintettel megitélje mind az el6zetes dontéshozatalra
utaldsnak az itélete meghozatala tekintetében fennallé sziikségességét, mind pedig a Birdsag elé
terjesztendé kérdéseinek relevancidjat. Kovetkezésképpen, ha a feltett kérdések az unids jog
értelmezésére vonatkoznak, a Birdsdg fészabdly szerint koteles hatdrozatot hozni (2022. jdlius
14-i Volkswagen itélet, C-134/20, EU:C:2022:571, 56. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat; 2024. janudr 11-i Néarokuyj itélet, C-755/22, EU:C:2024:10, 17. pont).

Ennélfogva az unids jogra vonatkozdan elSterjesztett kérdések relevans voltat vélelmezni kell. A
Birdésag csak akkor tagadhatja meg a nemzeti birdsag altal elterjesztett elézetes dontéshozatal
iranti kérelem elbirdlasat, ha az uniés jog kért értelmezése nyilvanvaléan nincs 9sszefiiggésben az
alapiigy tényallasaval vagy targydval, ha a probléma hipotetikus jellegli, vagy ha nem dllnak a
Birésag rendelkezésére azok a ténybeli és jogi elemek, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy az elé
terjesztett kérdésekre hasznos valaszt adhasson (2023. marcius 21-i Mercedes-Benz Group [A
hatéstalanité berendezéssel ellitott jarmtvek gyartéinak felelGssége] itélet, C-100/21,
EU:C:2023:229, 53. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben az el6terjesztett kérdések a 2011/61 iranyelv értelmezésére vonatkoznak. Ezenkiviil
az el6zetes dontéshozatalra utalé hatdrozatbdl kittinik, hogy az alapeljaras felperesei ltal vitatott
tényallast az els6foku és a fellebbviteli birdsag allapitotta meg, és a kérdést el6terjesztd birdsag
pontositotta, hogy hatdrozatdnak meghozataldhoz sziikség van az e kérdésekre adandé valaszra.
Végiil az elézetes dontéshozatalra utalé hatdrozat tartalmazza az 6sszes olyan ténybeli és jogi
elemet, amely lehet6vé teszi az emlitett kérdések hasznos megvalaszolasat.

Kovetkezésképpen az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem elfogadhaté.

ECLI:EU:C:2024:654 9
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Az elozetes dontéshozatalra eloterjesztett kérdésekrol

Az elsé kérdésrol

Els6 kérdésével a kérdést elSterjesztd birdsag lényegében arra keresi a vélaszt, hogy a tagallamok
mely idéponttél kezdve kotelesek el6irni a 2011/61 irdnyelv alapjan 2013. jdlius 22. el6tt
tevékenységet folytat6 ABAK-ok szamadra, hogy teljesitsék az ezen irdnyelv 13. cikkébdl eredd,
javadalmazasi politikdkra és gyakorlatokra vonatkozo kotelezettségeket.

E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy a 2011/61 irdnyelv 13. cikkének (1) bekezdése arra
kotelezi a tagallamokat, hogy bizonyos munkavallaléi kategéridk tekintetében olyan
javadalmazasi politikdkat és gyakorlatokat irjanak el6 az ABAK-ok szamara, amelyek
Osszeegyeztethetk a hatékony és eredményes kockazatkezeléssel, és elosegitik az ilyen kezelést,
tovabba nem 06sztonoznek az altaluk kezelt ABA-k kockazati profiljaval, alapszabdlyaval vagy
létesit6 okirataval osszeegyeztethetetlen kockazatvallalasra.

Ezen irdnyelv (66) bekezdése elbirja, hogy a tagallamok 2013. julius 22-¢éig elfogadjik és kihirdetik
azokat a torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezéseket, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy
ennek az iranyelvnek megfeleljenek, és ezeket a rendelkezéseket ettdl az id6ponttdl alkalmazzak.

Mérpedig a 2011/61 iranyelv ,Atmeneti rendelkezések” cimii 61. cikkének (1) bekezdése ugy
rendelkezik, hogy 2013. jalius 22-ig tevékenyked6 ABAK-ok ,minden sziikséges 1épést
megtesznek annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen iranyelvbdl ered6 nemzeti jogi
szabdlyozdsnak, és adott esetben az emlitett idOponttdl szamitott egy éven beliil
engedélykérelmet nyudjtanak be.”

E rendelkezés szovegébdl kitlinik, hogy a 2011/61 irdnyelv nem kotelezi a tagallamokat annak
el6irasara, hogy az ABAK e kategéridja 2013. julius 22-t6l feleljen meg ezen iranyelv 13. cikke
(1) bekezdése rendelkezéseinek.

Mindazonaltal a 2011/61 iranyelv 61. cikke (1) bekezdésének szévege onmagiban nem teszi
lehet6vé annak az id6pontnak a meghatdrozdsat, amikor az ezen irdnyelv 13. cikkének
(1) bekezdésében el6irt, a nemzeti jogba atiiltetett kotelezettségek kotelez6vé valtak ezen
ABAK-ok szamara, mivel az emlitett szovegbdl az kovetkezik, hogy ez az idépont vagy a 2013.
julius 22-t6l szamitott egyéves hataridd lejartanak idépontja lehetett, amelyet e rendelkezés eléir,
vagy az altala hivatkozott, ABAK-engedély megszerzésének id6pontja.

Mindemellett emlékeztetni kell tovabbd arra, hogy az dllandé itélkezési gyakorlat szerint valamely
uniés jogi rendelkezés értelmezéséhez nemcsak annak szovegét, hanem azt a kontextust is
figyelembe kell venni, amelybe illeszkedik, valamint azon jogi aktus céljait is, amelynek az a részét
képezi (2024. marcius 7-i IAB Europe itélet, C-604/22, EU:C:2024:214, 34. pont, valamint a
hivatkozott itélkezési gyakorlat).

Azon szovegkornyezetet illetéen, amelybe a 2011/61 irdnyelv 61. cikkének (1) bekezdése
illeszkedik, tekintettel arra, hogy e rendelkezés a 2013. julius 22-t6l szamitott egyéves hatarido6t
allapit meg az engedély iranti kérelem érintett ABAK-ok dltali benyujtasara, figyelembe kell venni
tobbek kozott ezen iranyelv azon rendelkezéseit, amelyek a tobbek kozott az ezen iranyelv
6-8. cikkében szerepl6 engedélyre vonatkoznak.
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A 2011/61 iranyelv 6. cikkének (1) bekezdése eldirja egyrészt, hogy a tagallamok biztositjak, hogy
egyetlen ABAK se kezelje az ezen irdnyelvvel 6sszhangban engedélyezett ABA-t, masrészt pedig,
hogy az emlitett irdnyelv alapjan engedélyezett ABAK-oknak folyamatosan meg kell felelniiik az
ugyanezen iranyelvben eldirt engedélyezési feltételeknek.

A 2011/61 iranyelv 7. cikke (2) bekezdésének d) pontja tgy rendelkezik, hogy az ABAK-ok altal az
engedély megszerzése érdekében a hatdskorrel rendelkezé hatdsagok részére nydjtandd
informacidk kozé tartoznak tobbek kozott az ezen irdnyelv 13. cikke szerinti javadalmazasi
politikakra és gyakorlatokra vonatkozé informaciok.

Végiil a 2011/61 iranyelv 8. cikke (1) bekezdésének a) pontjabdl kittinik, hogy a kért engedélyt csak
akkor adjdk meg, ha a hataskorrel rendelkezé hatésagok ugy itélik meg, hogy az érintett ABAK
megfelelhet ezen iranyelv feltételeinek.

E rendelkezésekbdl el6szor is az kovetkezik, hogy az ABAK-ok tevékenységének gyakorlasahoz
engedélyre van sziikség, masodszor, hogy ezt az engedélyt csak akkor adjak meg, ha a hataskorrel
rendelkezé hatésagok az érintett ABAK altal az engedély iranti kérelmében kozolt informécidkra
tekintettel meg vannak gy6zédve arrél, hogy az ABAK képes teljesiteni a 2011/61 irdnyelvben
eléirt kotelezettségeket, harmadszor pedig, hogy az engedély megadasat kovetéen ezen
ABAK-nak allandd jelleggel teljesitenie kell e kotelezettségeket, ideértve az ezen irdnyelv
13. cikkébdl eredd kotelezettségeket is. Ebb6l kovetkezik, hogy a 2011/61 iranyelv keretében az
engedély idépontja kozponti jelent8ségi.

Tekintettel arra, hogy a 2011/61 irdnyelv 61. cikkének (1) bekezdése kifejezetten elirja, hogy azok
az ABAK-ok, amelyek 2013. julius 22. el6tt mar végeztek tevékenységet ezen iranyelv alapjan, az
ezen idéponttdl szamitott egy éven belill engedélykérelmet nytjtanak be, meg kell tehat
allapitani, hogy e rendelkezést az emlitett irdnyelv 6., 7. és 8. cikkével Osszefiiggésben ugy kell
értelmezni, hogy ezen ABAK-ok nem voltak kotelesek teljes mértékben tiszteletben tartani az
ugyanezen iranyelvben el6irt kotelezettségeket, kiillonésen a nemzeti jogba atiiltetett
javadalmazasi politikaik és gyakorlataik tekintetében, csak az engedélyezésiik idépontjatol
kezd6dden, feltéve hogy 2013. julius 22-t8] szamitott egy éven beliil nyujtottak be engedély iranti
kérelmet.

Ezt az értelmezést tdmasztjak ald a 2011/61 irdnyelv altal kovetett célok.

Az itélkezési gyakorlatbol Kkitlinik, hogy ezek a célok, amint azt a 2011/61 iranyelv
(24) preambulumbekezdése is megerdsiti, arra iranyulnak, hogy védjék a befektetdket, killonosen
akkor, ha az érdekeik mind a kockazat, mind pedig a befektetési dontések fenntarthatésiga
szempontjabol Osszeiitkozésbe keriilhetnek az alapkezel6k érdekeivel, valamint biztositsdk a
pénziigyi rendszer stabilitdsat. Pontosabban a 2011/61 irdnyelv altal szabélyozott javadalmazasi
politikdk és gyakorlatok e kontextusban arra irdnyulnak, hogy eldsegitsék az eredményes és
hatékony kockazatkezelést, valamint arra, hogy ne 6szténozzenek olyan kockazatvéllaldsra, amely
osszeegyeztethetetlen az ABA-k kockazati profiljaval, alapszabalydval vagy létesité okirataval.
(lasd ebben az értelemben: 2022. aprilis 5-i HOLD Alapkezel6 itélet, C-352/20, EU:C:2022:606,
52. és 54. pont).

Bar kétségtelen, hogy az emlitett célok valamennyi ABAK tevékenységére vonatkoznak,

emlékeztetni kell arra is, hogy a 2013. julius 22. el6tt mir aktiv ABAK-okat illetéen
a 2011/61 iranyelv kifejezetten atmeneti idGszakot ir eld, amelynek célja, hogy tovabbi id6t
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biztositson ezen ABAK-oknak ahhoz, hogy megfeleljenek az ezen irdnyelv altal bevezetett
kovetelményeknek, ,minden sziikséges lépést [megtéve] annak érdekében, hogy megfeleljenek az
[emlitett] irdnyelvbdl ered6 nemzeti jogi szabalyozasnak”.

A javadalmazas megéllapodasa id6pontjanak esetleges relevancidjat illetéen a Birdsag itélkezési
gyakorlatabol kitlinik, hogy valamely 1j jogszabaly azon jogi aktusnak a hatdalybalépésétél
alkalmazando, amely e jogszabdlyt tartalmazza, és bar az nem vonatkozik a kordbbi torvény
hatdlya alatt keletkezett és véglegesen megszerzett jogi helyzetekre, azt alkalmazni kell az ilyen
helyzetek jovobeli hatasaira, valamint az Gj jogi helyzetekre. Ez csak abban az esetben van
masképpen — a jogi aktusok visszahatd hatdlydnak a tilalmara vonatkozé elv sérelme nélkil —, ha
az 0j szabdlyhoz olyan kiilonleges rendelkezések kapcsoléodnak, amelyek a szabaly idébeli
alkalmazésanak feltételeit kiillon meghatirozzak (2023. jdlius 13-i Banco Santander [Hivatalos
mutatéra valé hivatkozas] itélet, C-265/22, EU:C:2023:578, 37. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat).

A jelen tigyben egyrészt az Gj szabdlyhoz olyan kiilonos rendelkezések tarsulnak, amelyek a szabaly
idébeli alkalmazasanak feltételeit kiilon meghatdrozzak, nevezetesen a 2011/61 irdnyelv
61. cikkének (1) bekezdése. Mdsrészt, mivel az egytittmiikodési megallapoddast 2014. junius 27-én
kototték, és mivel a TFC tarsasag engedélyének id6pontjaban, azaz 2014. augusztus 18-dn e
megallapodas még hatalyban volt, és kiillonb6z6 javadalmazasokat irt el HJ, IK és LM javara, ugy
tinik — a kérdést elSterjesztd birdsag altal elvégzendd vizsgdlatra is figyelemmel —, hogy a jogi
helyzet nem jott 1étre, és tovabbra is kifejti joghatésait.

Ebbdl kovetkezik, hogy az e megallapodéasbdl eredé javadalmazas megallapitasanak idépontja nem
relevans az els6 kérdésre adand¢ vélasz szempontjabdl, annal is inkdbb, mivel a 2011/61 irdnyelv
61. cikkének (1) bekezdésében el6irt dtmeneti idészak sordn az unids jogalkoté éppen azt a
lehetdséget biztositotta az ezen irdnyelv alapjan 2013. julius 22. el6tt tevékenységet végzé
ABAK-ok szamara, hogy fokozatosan alkalmazkodjanak az emlitett iranyelv kovetelményeihez.

Ellentétben azzal, amire az alapeljaras felperesei irasbeli észrevételeikben hivatkoznak, ugyanez az
értelmezés megfelel a jogbiztonsig elvének is, amellyel az itélkezési gyakorlat szerint ellentétes
valamely 4j jogszabadly visszahaté hatallyal, vagyis egy olyan helyzetre torténé alkalmazasa, amely
e jogszabaly hatalybalépése el6tt jott létre, és amely megkoveteli, hogy minden ténybeli helyzetet
szokdsosan és kifejezett ellentétes rendelkezés hidnyaban, a megvaldsulasakor hatdlyos
jogszabalyok fényében vizsgdljanak meg (lasd ebben az értelemben: 2022. november 25-i
VYSOCINA WIND itélet, C-181/20, EU:C:2022:51 47. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlat). Ezenkiviil, amint azt a fétanacsnok az inditvanyanak 77. pontjaban megjegyezte, ez az
ESMA-nak felel meg, amely a 2011/61 iranyelv 61. cikkének (2) bekezdése értelmében biztositja,
hogy rendelkezésre alljon a helyes javadalmazdsi politikdkrél sz6l6, az ezen rendelet
II. mellékletében foglalt elveknek megfelelé iranymutats, és amely kifejezetten jelezte az e
hatésag altal a nyilvanossag rendelkezésére bocsatott, a jelen itélet 28. pontjadban emlitett
informdaciékban, hogy ezen irdnyelvnek a javadalmazdsra vonatkozé szabdlyai és az ahhoz
kapcsoléd6 irdnymutatds az engedélyiik megszerzésének idépontjatdl alkalmazandék az
ABAK-okra.

A fentiek Osszességére tekintettel az el6zetes dontéshozatalra el6terjesztett elsé kérdésre azt a
valaszt kell adni, hogy a 2011/61 iranyelv 61. cikkének (1) bekezdését gy kell értelmezni, hogy a
tagallamok kotelesek voltak el6irni az ezen iranyelv alapjan 2013. julius 22. el6tt tevékenységet
végz6 ABAK-ok szamadra, hogy az engedélyiilk megszerzésének idépontjatdl teljes mértékben
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tiszteletben tartsak az emlitett irdnyelv 13. cikkének (1) bekezdésébdl eredd, javadalmazasi
politikakra és gyakorlatokra vonatkozd kotelezettségeket, amennyiben 2013. jalius 22-t6l
szamitott egy éven belill nyujtottak be engedély iranti kérelmet.

A mdsodik kérdésrol

Az els6 kérdésre adott valaszra tekintettel meg kell allapitani, hogy masodik kérdésével a kérdést
el6terjeszt6 birdsag lényegében arra var valaszt, hogy az az ABAK, aki a 2013. julius 22-t6l az
engedély megszerzéséig terjed6 iddszakban olyan javadalmazési feltételek mellett vesz fel
alkalmazottat vagy vezet6 tisztségvisel6t, amelyek nem felelnek meg a 2011/61 iranyelv 13. cikkét
a nemzeti jogba atiilteté6 nemzeti rendelkezés kovetelményeinek, ugy tekinthetd-e, hogy megtette
az ezen irdnyelvbdl ered6 nemzeti jogszabdlynak valé megfeleléshez sziikséges valamennyi
intézkedést annak 61. cikkének értelmében.

A kérdést elbterjesztd birosag tehat lényegében arra keresi a valaszt, hogy milyen terjedelmi
a 2011/61 iranyelv 61. cikkének (1) bekezdésében szerepld kifejezés, amely szerint az e
rendelkezésben emlitett atmeneti idészak alatt ezen ABAK-ok ,minden sziikséges lépést
megtesznek annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen irdnyelvbdl ered6 nemzeti jogi
szabalyozdsnak”, az ezen irdnyelv 13. cikkében emlitett javadalmazdsi politikdk és gyakorlatok
tekintetében.

Igy amint azt a jelen itélet 51. pontja megéllapitja, az engedélyt csak akkor adjak meg, ha a
hataskorrel rendelkez6 hatésagok az érintett ABAK 4dltal az engedély iranti kérelmében kozolt
informacidkra tekintettel meg vannak gy6zédve arrdl, hogy az ABAK képes teljesiteni
a 2011/61 irdnyelvben eldirt kotelezettségeket. Az engedély idépontjaban ugyanis ezen
ABAK-oknak olyan javadalmazasi politikdkkal és gyakorlatokkal kell rendelkezniiik, amelyek
megfelelnek az ezen irdnyelv 13. cikkének (1) bekezdésében el6irt és a nemzeti jogba atiiltetett
kotelezettségeknek. Ezenkiviil ezen ABAK az engedély megadasat kovetSen koteles folyamatosan
teljesiteni e kotelezettségeket, ideértve az ezen irdnyelv 13. cikkébdl eredé kotelezettségeket is.

Masrészt a jelen itélet 58. pontjabdl az kovetkezik, hogy a 2011/61 irdnyelv 61. cikkében emlitett
atmeneti id6szak célja, hogy lehet6vé tegye az érintett ABAK szamara a 2011/61 iranyelvbdl
ered6 kovetelményekhez val6 fokozatos alkalmazkodast.

Marpedig a 2011/61 iranyelv hatékony érvényesiilésének biztositasa érdekében meg kell allapitani,
hogy bar az emlitett iranyelv 61. cikkének (1) bekezdésében emlitett egyéves atmeneti idszak alatt
a tagallamoknak biztositaniuk kell, hogy az ugyanezen irdnyelv alapjan mar 2013. jdlius 22. el6tt
tevékenységet végz6 ABAK-ok minden sziikséges 1épést megtesznek annak érdekében, hogy
megfeleljenek az ezen irdnyelvbdl ered6 nemzeti jogi szabalyozdsnak, e tagadllamoknak azt is
biztositaniuk kell, hogy ezek az ABAK-ok tartézkodjanak az olyan jellegli intézkedések
meghozatalatol, amelyek komolyan veszélyeztetnék a 2011/61 irdnyelv altal meghatarozott célt.

Ezért meg kell dllapitani, hogy e rendelkezés értelmében ,minden sziikséges lépést megtesznek
annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen irdnyelvbdl ered6 nemzeti jogi szabalyozasnak”
kifejezést gy kell értelmezni, hogy a 2013. julius 22. el6tt tevékenységet végzé6 ABAK-ok
tartozkodnak az olyan intézkedések meghozatalatél, amelyek komolyan veszélyeztetnék
a 2011/61 iranyelv céljanak megvaldsitasat.
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A fentiek 0sszességére tekintettel az el6zetes dontéshozatalra el6terjesztett masodik kérdésre azt a
valaszt kell adni, hogy a 2011/61 irdnyelv 61. cikkének (1) bekezdését uigy kell értelmezni, hogy a
»minden sziikséges 1épést megtesznek annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen irdnyelvbél
ered6 nemzeti jogi szabalyozasnak” kifejezés a 2013. jalius 22. el6tt tevékenységet végzd
ABAK-ok vonatkozdsidban magaban foglalja az olyan intézkedések meghozatalatél vald
tartézkodast, amelyek komolyan veszélyeztethetik ezen iranyelv céljanak megvalositasat.

A koltségekrol

Mivel ez az eljaras az alapeljarasban részt vevo felek szamara a kérdést elGterjeszté birdsag eldtt
folyamatban 1év6 eljardas 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 (els6 tanacs) a kovetkez6képpen hatdrozott:

1) Az alternativbefektetésialap-kezelokrél, valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK
iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU rendelet mddositasardl szolo,
2011. janius 8-i 2011/61/EU eurdpai parlamenti és taniacsi iranyelv 61. cikke
(1) bekezdését

a kovetkezoképpen kell értelmezni:

a tagallamok kotelesek voltak eldirni az ezen iranyelv alapjan 2013. jalius 22. elott
tevékenységet végzo alternativ befektetési alapok (ABA) kezel6i szamara, hogy az
engedélyiitk megszerzésének idopontjatdl teljes mértékben tiszteletben tartsak az
emlitett iranyelv 13. cikkének (1) bekezdésébél eredd, javadalmazasi politikakra és
gyakorlatokra vonatkoz6 kotelezettségeket, amennyiben 2013. jalius 22-t6l szamitott
egy éven beliil nygjtottak be engedély iranti kérelmet.

2) A 2011/61 iranyelv 61. cikkének (1) bekezdését
a kovetkezoképpen kell értelmezni:
a ,minden sziikséges 1épést megtesznek annak érdekében, hogy megfeleljenek az ezen
iranyelvbdl ered6 nemzeti jogi szabalyozasnak” kifejezés a 2013. jalius 22. el6tt
tevékenységet végzé ABA-kezelok vonatkozasaban magaban foglalja az olyan

intézkedések meghozatalatol valé tartézkodast, amelyek komolyan veszélyeztethetik
ezen iranyelv céljanak megvalositasat.

Aléirdsok
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