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A BIROSAG ITELETE (negyedik tanacs)
2013. majus 30.*

,2004/39/EK irdnyelv — A pénziigyi eszkdzok piacai — 19. cikk — Uzletvitelre vonatkozé magatartasi
szabalyok befektetési szolgaltatds tigyfelek szamara torténd nyujtasakor — Befektetési tandcsadds —
Mas befektetési szolgéltatasok — A nydjtandé szolgéltatas alkalmassdganak és megfelel6ségének
értékelésére vonatkozo kotelezettség — E kotelezettség megsértésének szerzédéses
jogkovetkezményei — Valamely pénziigyi termék részeként kinalt befektetési szolgaltatds —
Pénziigyi termékekre vonatkozé kamatldb lehetséges valtozasainak fedezésére szolgald, pénziigyi
kockazatok kezelésére iranyuld (»swap«-)szerzédések”

A C-604/11. sz. tigyben,
az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott elézetes dontéshozatal iranti kérelem targyaban, amelyet a
Juzgado de Primera Instancia n’ 12 de Madrid (Spanyolorszdg) a Birésdghoz 2011. november 28-idn
érkezett, 2011. november 14-i hatdrozataval terjesztett el6 az elStte
a Genil 48 SL,
a Comercial Hostelera de Grandes Vinos SL
és
a Bankinter SA,
a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA
kozott folyamatban 1évé eljarasban,
A BIROSAG (negyedik tandcs),
tagjai: L. Bay Larsen tandcselnok, J. Malenovsky, U. Lohmus (el6add), M. Safjan és A. Prechal birak,
fétandcsnok: Y. Bot,
hivatalvezeté: M. Ferreira f6tanacsos,
tekintettel az irdsbeli szakaszra és a 2013. janudr 17-i targyaldsra,

figyelembe véve a kovetkezdk altal elGterjesztett észrevételeket:

— a Genil 48 SL képviseletében P. Rico Cadenas procuradora,

* Az eljaras nyelve: spanyol.
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— a Comercial Hostelera de Grandes Vinos SL képviseletében B. Grande Pesquero procuradora,
tovabba E. Zato Tajada és C. Navarro Garcia abogados,

— a Bankinter SA és a Banco Bilbao Vizcaya Argentaria SA képviseletében ]. Massaguer Fuentes és
J. Iglesias Rodriguez abogados,

— a spanyol kormany képviseletében S. Centeno Huerta, meghatalmazotti minéségben,

— a cseh kormdny képviseletében M. Smolek és T. Miiller, meghatalmazotti minéségben,

— az észt kormany képviseletében M. Linntam, meghatalmazotti mindségben,

— a lengyel kormdny képviseletében M. Szpunar és B. Majczyna, meghatalmazotti mindségben,

— az Eurdpai Bizottsag képviseletében J. Baquero Cruz, E. Traversa és R. Vasileva, meghatalmazotti
mindségben,

tekintettel a fétanacsnok meghallgatasat kovetéen hozott hatdrozatra, miszerint az iigy elbirdldsara a
fétandcsnok inditvanya nélkiil keril sor,

meghozta a kovetkezd

itéletet

Az elb6zetes dontéshozatal iranti kérelem a 2007. szeptember 5-i 2007/44/EK eurdpai parlamenti és
tandcsi irdnyelvvel (HL L 247., 1. o.) mddositott, a pénziigyi eszkozok piacairdl, a 85/611/EGK és a
93/6/EGK tandcsi iranyelv, és a 2000/12/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv mddositasarol,
valamint a 93/22/EGK tandcsi irdnyelv hatdlyon kiviil helyezésérdl sz6l6, 2004. aprilis 21-i 2004/39/EK
eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (HL L 145., 1. o; magyar nyelvi kiilonkiadas 6. fejezet, 7. kotet,
263. 0.) 4. cikke (1) bekezdése 4. pontjanak és 19. cikke (4), (5) és (9) bekezdésének értelmezésére
vonatkozik.

E kérelmet egyrészt a Genil 48 SL (a tovabbiakban: Genil 48) és a Bankinter SA kozott, masrészt a
Comercial Hostelera de Grandes Vinos SL (a tovabbiakban: CHGV) és a Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria SA kozott a Genil 48-nak és a CHGV-nek a fenti két bank altaluk jegyzett pénziigyi
termékei felillvizsgalhaté kamatlaba lehetséges valtozasaival szembeni fedezése céljabol a pénziigyi

kockazatok kezelésére iranyuld, d.n. ,swap”’-szerzédések targyaban folyamatban 1évé két eljaras
keretében terjesztették eld.

Jogi hattér
Az unids szabdlyozds

A 2004/39 iranyelv
A 2004/39 iranyelv (2) és (31) preambulumbekezdése igy rendelkezik:
»(2) [...] rendelkezni kell a befektet6k magas szinti védelméhez sziikséges Osszehangolds mértékérdl

[helyesen: el kell érni a befektet6k magas szintli védelméhez sziikséges harmonizacié megfelel$
mértékét] [...]
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[...]
(31) Ezen iranyelv céljainak egyike a befekteték védelme. [...]”

Ezen iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 2., 4. és 17. pontja az aldbbi fogalommeghatirozasokat
tartalmazza:

»2. »befektetési szolgaltatisok és tevékenységek«: az I. melléklet C. szakaszaban felsorolt eszkozok
barmelyikéhez kapcsol6do, az 1. melléklet A. szakaszaban felsorolt szolgaltatasok és tevékenységek
barmelyike;

4. »befektetési tandcsadas«: egy vagy tobb tigylet tekintetében pénziigyi eszkozokhoz kapcsolédd,
személyre sz6l6 ajanlasok nyujtisa valamely tigyfélnek akar az tigyfél kérésére, akdr a befektetési
vallalkozas kezdeményezésére;

[...]

17. »pénziigyi eszkoz«: az I. melléklet C. szakaszaban meghatarozott eszkozok |...]”

A hivatkozott A. szakaszban meghatirozott befektetési szolgaltatiasok és tevékenységek kozott szerepel
a befektetési tandcsadas. Egyébirant a hivatkozott C. szakasz 4. pontja szerint ilyen tevékenységnek
mindsiilnek: ,[az] [é]rtékpapirokhoz, devizakhoz, kamatlabakhoz vagy hozamokhoz kapcsol6dé opcidk,
hataridés ligyletek, swapiigyletek, hatdridés kamatldb-megallapodasok, valamint barmely mas
szarmaztatott megallapodds, vagy mds szdrmaztatott eszkoz, pénziigyi index vagy pénziigyi intézkedés,
ami természetben vagy készpénzben kiegyenlithetd [...]”

A széban forgd iranyelv II. fejezetének ,Rendelkezések a befektetévédelem biztositdsdra” cimi
2. szakaszédban taldlhaté az ,Uzletvitelre vonatkozé magatartdsi szabdlyok befektetési szolgaltatds
tgyfelek szamara torténé nyugjtasakor” cim@ 19. cikke. E cikk (4)—(6) és (9) bekezdése a
kovetkezéképpen rendelkezik:

»(4) Befektetési tandcsadds vagy portfélidkezelési szolgaltatas nyujtasakor a befektetési vallalkozasnak
be kell szereznie a sziikséges informdcidkat az Ugyfél vagy potencidlis tigyfél adott termék vagy
szolgaltatds meghatdrozott fajtdja szempontjabdl relevans befektetések terén meglévé ismereteirdl és
tapasztalatairdl, pénziigyi helyzetérdl és befektetési céljair6l azért, hogy az tigyfél vagy a potencidlis
tigyfél szamara alkalmas befektetési szolgaltatdsokat és pénziigyi eszkozoket ajanlhasson.

(5) A tagdllamok biztositjdk, hogy a befektetési vallalkozdsok a (4) bekezdésben emlitetteken kiviili
befektetési szolgaltatdsok nyudjtasakor kérjék meg az ugyfelet vagy potencidlis tgyfelet, hogy
tdjékoztassa Gket a felkindlt vagy igényelt szolgdltatds vagy termék konkrét fajtdja szempontjabdl
lényeges, befektetési téren meglévs ismereteird], illetve tapasztalatairdl azért, hogy a befektetési
vallalkozas felmérhesse, hogy a befektetési szolgaltatds vagy az ajanlott termék megfelelé-e az tigyfél
szamara.

Amennyiben a befektetési véllalkozas az el6z6 albekezdés alapjan kapott informdcié alapjan ugy itéli
meg, hogy a termék vagy szolgaltatdis nem megfelel§ az iigyfél vagy potencidlis tigyfél szamara, a
befektetési vallalkozasnak erre az tgyfelet vagy potencidlis ligyfelet figyelmeztetnie kell. Az ilyen
figyelmeztetés egységesitett formatumban is kiadhato.

Olyan esetekben, amikor az iigyfél vagy potencidlis iigyfél ugy dont, hogy nem adja meg az els6

albekezdésben emlitett tdjékoztatdst, vagy nem ad elegendd informdciét ismereteirdl és tapasztalatairdl,
a befektetési vallalkozasnak figyelmeztetnie kell az tgyfelet vagy potencidlis {igyfelet arra, hogy e
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dontése nem teszi lehetévé a vallalkozds szdmdra annak megallapitisit, hogy az el6iranyzott
szolgaltatds vagy termék megfelel6-e az {igyfél szdmdra. Az ilyen figyelmeztetés egységesitett
formatumban is kiadhaté.

(6) A tagallamok lehetévé teszik a befektetési véllalkozasok szamdara, hogy a kizarélag
tigyfélmegbizasok végrehajtasabol és/vagy fogadasabdl és tovabbitasabdl allé befektetési szolgaltatasokat
— kiegészit6é szolgaltatasokkal vagy azok nélkil — ugy nyujtsak tigyfeleiknek, hogy nem szerzik be az
(5) bekezdésben eldirt informdcidt, vagy nem hatdrozzdk meg az ott irtakat, amennyiben az Osszes
kovetkezé feltétel teljesiil:

— a fenti szolgaltatdsok valamely szabdlyozott piacra vagy ezzel egyenértékli harmadik orszagbeli
piacra bevezetett részvényekhez, pénzpiaci eszkozokhoz, kotvényekhez vagy az értékpapirositott
addssdg mas formdihoz (kivéve a szdrmaztatott eszkozokben foglalt kotvényeket vagy
értékpapirositott addssagot), az AEKBV-khez és mds, nem osszetett pénziigyi eszkézokhoz
kotédnek. [...]

[...]

(9) Azon esetekben, ha a befektetési szolgaltatast olyan pénziigyi termék részeként kindljak, amelyre az
tgyfelek kockazatértékelése [helyesen: kockdzatainak értékelésére] és/vagy a tdjékoztatasi
kotelezettségek tekintetében maér a kozosségi jogszabalyok vagy kozos, a hitelintézetekre és fogyasztoi
hitelekre vonatkoz6 eurépai elSirdsok rendelkezései vonatkoznak, az ilyen szolgaltatdsra ezeken
talmenden nem vonatkoznak az e cikkben megallapitott kotelezettségek.”

A 2004/39 iranyelv 51. cikkének (1) bekezdése ugy rendelkezik, hogy az engedély visszavondsara
irdnyul6 eljarasok, valamint a tagallamok biintetészankciék megallapitdsdra irdanyulé joganak sérelme
nélkil a tagdllamok nemzeti jogukkal 6sszhangban biztositjdk, hogy meg lehessen hozni a sziikséges
kozigazgatasi intézkedéseket, illetve kozigazgatdsi szankcidkat lehessen kiszabni azon személyekkel
szemben, akik feleldsek az ezen irdnyelv végrehajtdsa soran elfogadott rendelkezések be nem tartdsaért.
A tagallamok biztositjdk, hogy az ilyen intézkedések legyenek hatékonyak, aranyosak és visszatartd
erejlek.

A 2006/73/EK iranyelv

A 2004/39/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelvnek a befektetési vallalkozasok szervezeti
kovetelményei és mikodési feltételei, valamint az irdnyelv alkalmazasaban meghatarozott kifejezések
tekintetében torténd végrehajtasarol szOolo, 2006. augusztus 10-i 2006/73/EK bizottsdgi irdnyelv
(HL L 241., 26. o.) 35-37. cikke pontosabb szabalyokat tartalmaz a 2004/39 irdnyelv 19. cikkének
(4) és (5) bekezdésében meghatirozott nyujtandé szolgaltatds megfelel6ségének és alkalmas voltanak
értékelésérol.

A 2006/73 iranyelv 38. cikke ugy rendelkezik, hogy a 2004/39 iranyelv 19. cikke (6) bekezdésének els6
francia bekezdésében nem szereplé pénziigyi eszkoz kiillondsen akkor nem mindsiil Osszetettnek, ha
nem tartozik ezen irdnyelv 4. cikke (1) bekezdése 18. pontjdnak c) alpontja vagy I. melléklete
C. szakasza (4)—(10) bekezdésének barmelyike ald.

A 2006/73 iranyelv 52. cikke a kovetkezéképpen rendelkezik:
»A 2004/39/EK iranyelv 4. cikke (1) bekezdése 4. pontjanak a »befektetési tanacsaddsra« vonatkozé
fogalommeghatarozasa alkalmazdsdban a »személyre sz6lé« ajanlds olyan ajanlds, amelyet valakinek

befektet6i vagy potencidlis befektetéi mindségében vagy a befektetd6 vagy potencidlis befektetd
meghatalmazottjanak mindségében adnak.
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Az ajanlast az adott személy szamdra alkalmas vagy a személy koriilményeinek figyelembevételére
alapulé6 médon kell el6adni [helyesen: az ajanlast az adott személy szdmdra megfelel6ként vagy e
személy sajatos helyzetének vizsgilatan alapuldként adjék el6], és az alabbi 1épések valamelyikének
megtételére vonatkozé ajanldst tartalmaz:

a) adott pénziigyi eszkoz vétele, eladasa, jegyzése, cseréje, tartisa vagy biztositasa;

b) adott pénziigyi eszkoz dltal biztositott jognak, amelynek tdrgya pénziigyi eszkoz vétele, eladésa,
jegyzése, cseréje, vagy visszavaltasa, a gyakorldsa vagy nem gyakorlasa.

Az ajanlds nem személyre sz6l6 ajanlas, ha kizdrdlag terjesztési csatorndk utjan teszik kozzé vagy a
nyilvanossagra iranyul [helyesen: a nyilvanossdgnak szanjak].”

A spanyol szabdlyozds

A 2004/39 iranyelvet a 2007. december 19-i 47/2007. sz. torvénnyel (BOE 304. sz., 2007. december 20.,
52335. 0.) moédositott, az értékpapirok kereskedelmérdl szold, 1988. julius 28-i 24/1988. sz. torvény
(Ley 24/1988 del Mercado de Valores; a BOE 1988. julius 29-i 181. szdma, 23405. o.; a tovabbiakban:
24/1988 torvény) iltette at a spanyol jogba. A hivatkozott iranyelv 19. cikke (4), (5) és
(9) bekezdésének végrehajtasarol e torvény 79a. cikkének (6) és (7) bekezdése, valamint 79c. cikke
rendelkezett.

A széban forgd 19. cikk (4) és (5) bekezdésében eldirt értékelési kotelezettségeket a befektetési
vallalkozasok és egyéb, befektetési szolgdltatdsokat nyujté szervezetek szabalyozasardl szélo, 2008.
februar 15-i 217/2008. sz. kirdlyi rendelet (Real Decreto 217/2008 sobre el régimen juridico de las
empresas de servicios de inversion y de las demas entidades que prestan servicios de inversién; BOE
41. sz., 2008. februdr 16., 8706. 0.) 72., illetve 73. cikke szabélyozza részletesebben.

Az alapeljarasok és az el6zetes dontéshozatalra eldterjesztett kérdések

Az el6zetes dontéshozatalra utalé hatarozatbdl az tlinik ki, hogy az egyrészt a Genil 48 és a CHGV,
masrészt az alapeljardasokban alperes bankok kozott létrejott ,swap”-szerzédések az elébbieknek a
szoban forgd bankok altaluk jegyzett pénziigyi termékei feliilvizsgdlhaté kamatlabai — a jelen esetben
az Euribor (Euro interbank offered rate) — lehetséges valtozasaival szembeni fedezésére szolgaltak.

E szerzédésekben a felek kolcsondsen kotelezettséget vallalnak arra, hogy megfizetik a masik félnek a
kiillonb6z6 esetekben kikotott kamatlabak alkalmazasabol eredé oOsszegek kozotti kiillonbozetet. E
szerz6dések értelmében, amennyiben az egy hénapos Euribor a szerzédésben kikotott fix kamatlab alatt
marad, akkor az tigyfél fizeti a kiillonbozetet a bank felé, ellenkezé esetben, ha az Euribor meghaladja a
szerz6désben kikotott fix kamatlabat, akkor a bank koteles megfizetni az tigyfélnek a kiilonbozetbél
addédo Osszeget.

A kérdést elGterjesztd birdsag szerint a Genil 48 2008. szeptember 16-dn kototte meg a
»swap”-szerz6dést, a CHGV pedig telefonon dllapodott meg egy ilyen szerz6dés megkotésében.
Mindazonaltal a jogvita targyat képezd kérdés az, hogy az utébbi szerz6dés egyaltalan létrejott-e ebben
az idépontban vagy akar késobb.

A kérdést elbterjeszté birdsag kiemeli, hogy a Genil 48 tekintetében egyaltalin nem tortént meg a
2004/39 iranyelvnek a 24/1988. sz. torvény 79a. cikke (6) és (7) bekezdésével atiiltetett 19. cikke (4) és
(5) bekezdésében elbirt értékelés, tovabba az iigy irataib6él nem tiinik ki, hogy a CHGV tekintetében
elvégezték-e ezen értékelések valamelyikét.
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Az értékelés hianydra tdmaszkodva az alapeljarasok felperesei a kérdést elGterjeszté birdsag elé
terjesztett keresetiikben azt kérik, hogy az utébbi éllapitsa meg e szerz6dések semmisségét.

A kérdést elSterjeszté birdsag ugy itéli meg, hogy ahhoz, hogy az alapeljiardasokban dontést tudjon
hozni, el6szor is meg kell allapitani, hogy kamatldbvéltozasokkal kapcsolatos ,swap”-szerzédésekhez
hasonl6 pénziigyi eszkozok nyujtasakor milyen kotelezettségek terhelik a hitelintézeteket, tovdbba azt,
hogy a jelen esetben az alapeljarasok alperesei betartottik-e ezen kotelezettségeket, végiil pedig e
kotelezettségek megsértésének melyek az esetleges jogkovetkezményei.

A kérdést elbterjeszté birdsag megdllapitja, hogy az ilyen pénziigyi eszkoz a 2004/39 iranyelv 4. cikke
(1) bekezdésének 17. pontja, valamint 1. melléklete C. szakaszdnak 4. pontja értelmében ezen iranyelv
hatalya ala tartozik. Ugy itéli meg, hogy annak megéllapitdséhoz, hogy az alapeljdrdsok alperesei 4ltal
kindlt szolgaltatds, amelynek keretében a Genil 48-nak és a CHGV-nek ajanlatot tettek a jogvita
targyat képezd ,swap”’-szerzédésekre, a széban forgé iranyelv 19. cikke (4) bekezdésének hatdlya ald
tartozik-e, meg kell vizsgalni, hogy e szolgaltatds a széban forgé iranyelv fenti rendelkezés értelmében
és a 4. cikke (1) bekezdésének 4. pontjadban meghatirozottak értelmében ,befektetési tandcsaddsnak”
mindsiil-e.

Amennyiben e kérdésre nemleges a valasz, az alapeljardsok alperesei kotelesek lettek volna a 2004/39
iranyelv 19. cikkének (5) bekezdésében meghatirozott értékelést elvégezni, tekintettel arra, hogy a
»swap”’-szerz6dések Osszetett pénziigyi eszkozoknek mindsiilnek. A kérdést elSterjeszté birdsag
mindkét eset tekintetében megjegyzi, hogy ezen irdnyelvbdl nem tiinik ki egyértelmten, hogy a széban
forgd 19. cikk (4) vagy (5) bekezdésébdl szarmazd kotelezettségek megsértése az érintett szerzédések
semmisségével jar-e, vagy az iigyfél beleegyezésének olyan hianyardl van-e sz6, amely orvosolhato.

Végiil a kérdést elbterjeszté birdsag arra var valaszt, hogy az alapeljarasok alperesei 2004/39 iranyelv
19. cikkének (9) bekezdése értelmében mentesiiltek-e a 19. cikk (4) vagy (5) bekezdésében eldirt
értékelési kotelezettség aldl.

Ezen koriilmények kozott Juzgado de Primera Instancia n® 12 de Madrid az eljaras felfiiggesztésérol
hatdrozott, és az alabbi kérdéseket terjesztette elézetes dontéshozatalra a Birésaghoz:

»1) Befektetési tandcsaddsi szolgaltatisnak kell-e tekinteni a [2004/39] irdnyelv 4. cikke
(1) bekezdésének [4]. pontjdban foglalt meghatdrozds alapjan, ha »kamatswap«-tigyletet kindlnak
az Ugyfélnek a mas pénziigyi termékek kamatvaltozasaibdl eredd kockazat fedezésére?

2) A hivatkozott irdnyelv 19. cikkének (4) bekezdésében foglalt, lakossigi befektetére vonatkozd
megfelel6ségi vizsgalat elmulasztdsa a befektetd és a pénziigyi (befektetési) intézmény altal
megkotott szerzédés semmisségének megallapitasat vonja-e maga utdn?

3) Amennyiben a nyujtott szolgaltatas a fentiek értelmében nem mindsiil befektetési tandcsadasnak, a
szerz6dés semmisségének megallapitdsat vonja-e maga utdn énmagaban az a koriilmény, hogy egy
olyan Osszetett pénzigyi eszkozt, mint a »kamatswap«-ligylet, a pénzigyi (befektetési)
intézménynek betudhat6 okbdl a [2004/39] irdnyelv 19. cikkének (5) bekezdésében foglalt
megfelel6ségi vizsgalat elvégzése nélkiil vasarolnak meg?

4) Az a korilmény, hogy a hitelintézet mdas pénziigyi termékekhez kapcsolddd Osszetett pénziigyi
eszkozt kindl, elegend6 indoknak bizonyul-e a [2004/39] irdnyelv 19. cikkében foglalt, a lakossagi
befektet6k esetében elSirt alkalmassagi és megfeleléségi vizsgalatok elvégzésébdl allo
kotelezettségek alkalmazasanak kizardsara?

6 ECLIL:EU:C:2013:344
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5) A [2004/39] irdnyelv 19. [cikkében] meghatdrozott kotelezettségek alkalmazdsanak kizarasahoz
szitkséges-e, hogy a befektetdk védelmét biztosité — a hivatkozott iranyelvben foglaltakhoz
hasonlé — szabdlyok hatdlya ald tartozzon az a pénziigyi termék, amelyhez a kindlt pénziigyi
eszkozok kapcsolédnak?”

Az el6zetes dontéshozatalra elGterjesztett kérdésekrol

Az elfogadhatésdgrol

A Genil 48 ugy véli egyrészrdl, hogy az EUMSZ 267. cikk mésodik bekezdése értelmében a 2004/39
iranyelvnek a kérdést elSterjeszté birdsag altal kért értelmezése sziikségtelen e birdsig itéletének
meghozataldhoz, ugyanis a széban forgd irdnyelv Spanyolorszagban kozvetleniil nem alkalmazhatd,
tovabbd az alapeljarasok targyat a 24/1988. sz. torvény 79a. cikkében és a 217/2008. sz. kiralyi rendelet
72. cikkében el6irt kotelezettségek megsértésébdl eredd hatdsok képezik.

A Genil 48 arra hivatkozik masrészrdl, hogy a Birdsdg nem rendelkezik hatdskorrel arra, hogy az
alapeljarasok targyat képezd ,swap’-szerzédések semmisségével kapcsolatosan hatdrozatot hozzon,
mivel a 2004/39 iranyelv erre vonatkoz6 kifejezett rendelkezésének hidnyaban a nemzeti birésdgok
feladata e jogsértés szerzédéses jogkovetkezményeinek megdllapitasa.

Egyébirant az alapeljarasok alperesei a targyalds sordn az elézetes dontéshozatalra elSterjesztett
kérdések elfogadhatdosagara vonatkozdan kétségeiket fejezték ki amiatt, hogy ezek keretében
ténykérdésre vonatkozé valaszokat kellene adni.

A Genil 48 elsé kifogasaval kapcsolatosan emlékeztetni kell arra, hogy az édllandé itélkezési gyakorlat
értelmében a nemzeti birdsag dltal a sajat felel6sségére meghatirozott jogszabalyi és ténybeli hattér
alapjan — amelynek helytéllésagat a Birdsdg nem vizsgilhatja — az unids jog értelmezésére
vonatkozdan elSterjesztett kérdések relevans voltat vélelmezni kell. A Birésag csak akkor utasithatja el
a nemzeti birésag altal el6zetes dontéshozatal irdnt elSterjesztett kérelmet, ha az unids jog kért
értelmezése nyilvanvaléan semmilyen Osszefiiggésben nincs az alapiigy tényallasaval vagy targyaval, ha
a probléma hipotetikus jellegli, vagy ha nem éllnak a Birésig rendelkezésére azok a ténybeli vagy jogi
elemek, amelyek sziikségesek ahhoz, hogy az elé terjesztett kérdésekre hasznos valaszt adhasson (lasd
killonosen a C-45/09. sz. Rosenbladt-igyben 2010. oktéber 12-én hozott itélet [EBHT 2010,
1-9391. o.] 33. pontjat és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

A jelen tigyben a dontéshozatalra utalé hatarozatbdl kitiinik, hogy a 24/1988. sz. torvény 79a. cikke
tlteti 4t a spanyol jogba a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (4) és (5) bekezdését, és hogy a széban forgd
(4) bekezdésben el6irt megfelel6ségi vizsgalatot 217/2008. sz. kiralyi rendelet 72. cikke szabdlyozza
részletesen. Kovetkezésképpen nem ugy tlnik, hogy a kiilonosen a széban forgd irdnyelv fent
hivatkozott rendelkezéseinek értelmezésére vonatkozé elézetes dontéshozatalra el6terjesztett kérdések
ne lennének Osszefiiggésben az alapeljarasok tényéllasaval vagy targyaval.

A Genil 48 masodik kifogasa pontosabban a madsodik és harmadik elGzetes dontéshozatalra
el6terjesztett kérdésre vonatkozik. Az elGzetes dontéshozatalra utalé hatdrozat indokoldséaban
kifejtettek tiikrében értelmezve e kérdések annak megvalaszoldsira iranyulnak, hogy az 2004/39
iranyelv adott esetben milyen jogkovetkezményeket von maga utdn, ha a szerz6dés megkotésére a
széban forgé irdnyelv 19. cikke (4) és (5) bekezdésébdl eredd kotelezettségek megsértésével keriilt sor.
A Gentil 48-nak ezzel kapcsolatos észrevétele a széban forgd kérdések megvalaszoldsara iranyul, és
ennélfogva azok érdemére, és nem az elfogadhatésidgukra vonatkozik.

ECLIL:EU:C:2013:344 7
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Az alapeljarasok alperesei dltal felhozott elfogadhatatlansagi kifogds kapcsdn elegendé annak
megallapitdsa, hogy mar magdbdl az el6zetes dontéshozatalra elSterjesztett kérdések szovegezésébdl is
kittinik, hogy azoka 2004/39 iranyelv egyes rendelkezéseinek értelmezését igénylik

A fentiekbdl kovetkezden az el6zetes dontéshozatalra elSterjesztett kérdések elfogadhatok.
Az 1igy érdemérdl

Elbzetes észrevételek

A 2004/39 iranyelv 19. cikkének felépitésébdl kitlinik, hogy az iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének
2. pontjaban meghatdrozottak szerinti befektetési szolgaltatas valamely tigyfél vagy potencidlis tigyfél
szamdra vald nyujtasa f6szabdly szerint azzal jar, hogy a befektetési vallalkozas koteles a széban forgd
19. cikk (4) vagy (5) bekezdésében el6irt megfeleldségi vizsgalatot elvégezni, attdl fiiggéen, hogy
befektetési tanacsadasrdl, portfélidkezelési szolgéltatasrol vagy a széban forgé iranyelv I. mellékletének
A. szakaszaban felsorolt egyéb befektetési szolgdltatasrdl van-e sz6. E vizsgdlatok a 2006/73 iranyelv
35-37. cikke szerint a nyudjtandé szolgaltatds megfelel6sége és alkalmas volta értékelésének
mindsiilnek.

Mindazonaltal a 2004/39 iranyelv 19. cikke két kivételt képezé helyzetet is el6ir.

Az elsé kivételt képezé helyzet a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (6) bekezdésében szerepel. E
rendelkezés értelmében bizonyos, nem Osszetett pénziigyi eszkozokkel kapcsolatos befektetési
szolgaltatasok nyujtasakor bizonyos feltételek mellett egydltalin nem &ll fenn megfeleléségi vizsgalati
kotelezettség.

Mindazonaltal az alapeljardsok targyat képez6hoz hasonlé kamatlabvaltozasokkal kapcsolatos
»swap”-szerz6dések a széban forgé iranyelv I. melléklete C. szakaszanak 4. pontjdban szerepelnek,
amely rendelkezés — a 2006/73 iranyelv 38. cikke értelmében — kizarja e szerz6dések nem Osszetett
pénziigyi eszkozoknek valé mindsitését. Kovetkezésképpen a 2004/39 iranyelv 19. cikkének
(6) bekezdése az alapeljarasok kortilményei kozott nem alkalmazandé.

A masodik kivételt képezé helyzet a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (9) bekezdésébdl ered. A negyedik és
otodik el6terjesztett kérdés annak megallapitdsara iranyul, hogy e rendelkezés esetlegesen
alkalmazhat6-e az alapeljarasokban. El6szor tehat e kérdéseket kell megvizsgalni.

A negyedik és 6todik kérdésrol

A negyedik és otodik kérdésével — amelyeket egyiittesen kell megvizsgalni — a kérdést eléterjesztd
birésag lényegében arra var valaszt, hogy a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (9) bekezdését ugy kell-e
értelmezni, hogy egyrészrdl a befektetési szolgdltatast valamely pénziigyi termék részeként kinaljak-e
akkor, ha e szolgdltatds az utébbihoz termékhez kapcsolodik, masrészrél pedig az e rendelkezés altal
hivatkozott uniés szabdlyozds rendelkezéseinek és kozos eurdpai norméknak az ezen cikk (4) és
(5) bekezdésében el6irt kotelezettségekhez hasonl6 kovetelményeket kell-e tartalmazniuk.

El6szor is a 2004/39 iranyelv 19. cikke (9) bekezdésének alkalmazhatésiga kapcsian — amelynek
értelmében ,ha a befektetési szolgaltatast a [...] pénziigyi termék részeként kindljadk” — meg kell
jegyezni, hogy az ezen irdnyelv elfogadasakor létezé kiillonbozé nyelvi véltozatai koziil csupan a francia
és a portugdl valtozat alkalmazza e rendelkezésben a ,keretében” (,dans le cadre”) kifejezést, mikozben
a spanyol, ddn, német, gordg, angol, olasz, holland, finn és svéd nyelvli véltozatok a ,részeként”
kifejezést tartalmazzdk, amelyek a ,keretében” kitételnél szorosabb és specidlisabb 0Osszefiiggést
sugallnak.
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Az édllando itélkezési gyakorlat szerint valamely unids jogszabdly eltéré nyelvi valtozatait egységesen kell
értelmezni, és ezért — amennyiben a valtozatok eltérnek egymdastdl — az érintett rendelkezést azon
szabdlyozds altaldnos rendszerének és céljanak figyelembevételével kell értelmezni, amelynek e
rendelkezés részét képezi (lasd a C-19/11. sz. Geltl-tigyben 2012. junius 28-an hozott itélet 43. pontjat
és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

E tekintetben a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (9) bekezdésében foglalt rendelkezés eltérést képez az e
cikkben a befektetési vallalkozasok altal befektetési szolgdltatdsok nyujtasakor el6irt értékelési
rendszertdl, ezért azt megszoritéan kell értelmezni. Anndl is inkdbb ez a helyzet, mivel az ezen irdnyelv
II. fejezetében szereplé 2. szakaszanak — amelynek a 19. cikk is része — cime értelmében ezen
értékelések a befektetvédelem biztositasara iranyulé intézkedéseknek mindsiilnek, amely védelem — a
széban forgd iranyelv (2) és (31) preambulumbekezdésében kimondottak szerint — az irdnyelv
céljainak egyike (lasd ebben az értelemben a C-248/11. sz., Nilag és tarsai igyben 2012. marcius 22-én
hozott itélet 48. pontjat).

Egyébirant a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (9) bekezdése tgy rendelkezik, hogy a befektetési
szolgaltatast valamely pénziigyi termék részeként ,kinaljak”.

A széban forgd rendelkezés tovdbba pontositja, hogy azon esetekben, ha a befektetési szolgaltatast
olyan pénziigyi termék részeként kindljak, amelyre az ugyfelek kockazatértékelése és/vagy a
tajékoztatasara vonatkozo kotelezettségek tekintetében mar az e rendelkezésben emlitett jogszabalyok
vagy kozos elSirasok rendelkezései vonatkoznak, ,az ilyen szolgdltatasra ezeken tilmenden nem
vonatkoznak [a 2004/39 irdnyelv 19. cikkében] megallapitott kotelezettségek”. Marpedig az ,ezeken
talmenden” kitétel alkalmazasa azt feltételezi, hogy a széban forgd szolgaltatdsra mar mas, az tgyfelek
kockazatainak értékelésére és/vagy az azok tdjékoztatdsara iranyuld kotelezettségekre vonatkozéd
jogszabdlyok vagy el6irasok rendelkezései vonatkoznak. Nem ez a helyzet all fenn, amennyiben a
befektetési szolgaltatds valamely pénziigyi termék részét képezi, amikor az tigyfelek kockazatértékelését
és/vagy a tajékoztatasara irdnyul6 kotelezettségeket e termék tekintetében teljesitették.

E koriilmények kozott meg kell dllapitani, hogy a befektetési szolgaltatast csak akkor nyujtjak a 2004/39
iranyelv 19. cikkének (9) bekezdése értelmében vett pénziigyi termék részeként, ha az e pénziigyi
termék szerves részét képezi abban az idépontban, amikor az utébbit az tigyfélnek kinaljak.

Azon kérdés megvélaszolasa, hogy az alapeljarasok targyat képezd tigyben a befektetési szolgaltatast a
szoban forgd rendelkezés értelmében és a Birdsagnak a fenti pontokban kifejtett értelmezésének
megfeleléen valamely pénziigyi termék részeként kindltdk-e, a ténybeli értékelés korébe tartozik, amely
az unios és nemzeti birésagok hataskormegosztasara figyelemmel a kérdést elGterjeszt6 birdsag feladata.
Mindazonaltal a Birésdg az el6zetes dontéshozatal iranti kérelem elbirdlasa soran sziikség esetén
pontositasokat adhat, amelyek célja, hogy irdnymutatast adjanak a nemzeti birésagnak az értelmezés
soran (lasd ebben az értelemben a C-135/10. sz. SCE-iigyben 2012. marcius 15-én hozott itélet
67. pontjat és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

E tekintetben az a tény, hogy azon pénziigyi eszkoz futamideje, amelyre a hivatkozott befektetési
szolgaltatas vonatkozik, meghaladja e termék futamidejét, hogy egyetlen pénziigyi eszkoz alkalmazandé
az ugyanazon ugyfél részére nyujtott killonb6z6 pénziigyi termékek tekintetében, vagy hogy a pénziigyi
eszkozt és a pénziigyi terméket kiillonbozé szerzédésekben kindljdk, azt jelzik, hogy ez a szolgaltatas
nem képezi a széban forgd pénziigyi termék szerves részét. Mindazonaltal a kérdést el6terjeszté birdsag
feladata, hogy a befektetési szolgdltatas és a pénziigyi termék kozotti Osszefliggés értékelése soran
mindezen koriilményeket figyelembe vegye.
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Masodsorban azon kérdéssel kapcsolatosan, hogy az érintett pénziigyi termékre vonatkozé, a 2004/39
iranyelv 19. cikkének (9) bekezdésében emlitett, az tigyfelek kockazatainak értékelésére és/vagy az azok
tajékoztatdsara iranyuld kotelezettségekre vonatkozé rendelkezéseknek vagy el6irasoknak a fenti cikk
(4) és (5) bekezdésben eldirt kotelezettséghez hasonldéaknak kell-e lenniiik, meg kell allapitani, hogy a
(9) bekezdés nem emliti, hogy az kovetelmény lenne.

Ezzel kapcsolatosan meg kell jegyezni, hogy annak a pénziigyi eszkoznek a jellege, amelyre az érintett
befektetési szolgaltatds vonatkozik, nagymértékben eltérhet a kindlt pénziigyi termék jellegétol.
Kovetkezésképpen a széban forgd terméket kindlé intézmény altal az tigyfél védelmében elvégzendd
értékelés vagy Osszegytjtendd, illetve adandé informdciok eltérhetnek a 2004/39 iranyelv 19. cikkének
(4) és (5) bekezdésében meghatdrozott értékeléstdl, illetve tajékoztatastol.

Mindazonaltal — ugyan a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (9) bekezdése nem koveteli meg, hogy az e
rendelkezésben emlitett rendelkezések vagy elSirdsok az ebben a cikkben meghatarozott
kotelezettségekkel megegyezzenek, mindamellett e rendelkezéseknek vagy el6irasoknak — amint az a
2004/39 iranyelv 19. cikke (9) bekezdésének szovegébdl kitlinik — az tgyfelek kockazatainak
értékelésére és/vagy az azok tdjékoztatdsara iranyulé kotelezettségekre kell vonatkozniuk. Mérpedig a
2004/39 irdnyelv 19. cikkének céljara figyelemmel — amely, amint az a jelen itélet 39. pontjabol
kitlinik, tobbek kozott a befektet6k védelme — ahhoz, hogy e szolgdltatisra ne vonatkozzanak a
2004/39 iranyelv 19. cikkében el6irt kotelezettségek, a szoban forgé rendelkezéseknek vagy
el6irasoknak lehetévé kell tennitik az tgyfelek kockazatainak értékelését, és/vagy olyan, a
tajékoztatasra vonatkozé kovetelményeket kell tartalmazniuk, amelyek vonatkoznak a széban forgd
pénziigyi termék szerves részét képezd befektetési szolgaltatasra is.

A fenti megfontolasokbdl kovetkezéen a 2004/39 irdnyelv 19. cikkének (9) bekezdését ugy kell
értelmezni, hogy egyrészrél valamely befektetési szolgaltatast csak akkor nyujtjdk valamely pénziigyi
termék részeként, ha az e pénziigyi termék szerves részét képezi, amikor azt az tgyfélnek kinaljak,
masrészrél pedig ahhoz, hogy e szolgaltatdsra ne vonatkozzanak a hivatkozott 19. cikkben el&irt
kotelezettségek, az e rendelkezés éltal hivatkozott unids szabdlyozasnak és kozos eurdpai norméknak
lehetévé kell tenniiik az tgyfelek kockazatainak értékelését, és/vagy olyan, az tgyfelek tdjékoztatdsra
vonatkozd kovetelményeket kell tartalmazniuk, amelyek vonatkoznak a széban forgé pénziigyi termék
szerves részét képezo befektetési szolgaltatasra is.

Az elsé kérdésrol

Els6 kérdésével a kérdést elGterjeszté birdsag arra var valaszt, hogy a 2004/39 iranyelv 4. cikke
(1) bekezdésének 4. pontjait ugy kell-e értelmezni, hogy e rendelkezés értelmében befektetési
tandcsadasi szolgaltatdsnak kell tekinteni, ha ,swap”-szerz6dést kindlnak az tigyfélnek az dltala jegyzett
pénziigyi termékek kamatvaltozasaibdl ered6 kockazat fedezésére.

E tekintetben eldljaréban emlékeztetni kell arra, hogy amennyiben valamely befektetési vallalkozas
befektetési tanicsadast nyudjt valamely tgyfélnek, el kell végezni a széban forgé iranyelv 19. cikkének
(4) bekezdésében eldirt értékelést.

A 2004/39 irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének 4. pontja értelmében a befektetési tandcsadds egy vagy
tobb igylet tekintetében pénziigyi eszkozokhoz kapcsolddd, valamely tigyfélnek akar az iigyfél
kérésére, akar a befektetési vallalkozas kezdeményezésére torténd személyre sz6l6 ajanlasok nyujtasabol
all.

Az e rendelkezésben szerepld ,személyre sz6lé ajanlasok” fogalmat a 2006/73 iranyelv 52. cikke

pontositja, amely tobbek kozott kimondja, hogy a ,személyre sz6l6” ajanlds az, amelyet valakinek
befektet6i vagy potencidlis befektet6i mindségében adnak oly mddon, ahogyan az az adott személy
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szamara megfeleld, vagy a személy korilményeinek figyelembevételén alapszik. Nem tartozik e
fogalomba az olyan ajanlds, amelyet kizardlag terjesztési csatorndk utjan tesznek kozzé, vagy amely a
nyilvanossagra iranyul.

A fenti két pontban idézett rendelkezésekbdl az kovetkezik, hogy annak kérdése, hogy valamely
befektetési szolgaltatas befektetési tandcsaddsnak mindsiil-e, nem az e szolgaltatds targyat képezd
pénziigyi eszkoz jellegétdl fiigg, hanem attél, hogy e szolgiltatdst milyen formédban nydjtjdk az
tigyfélnek vagy a potencidlis tigyfélnek.

Mivel az el6zetes dontéshozatalra utalé hatdrozat nem pontositja, hogy az alapeljarasok targyat képezé
»swap”-szerzédéseket milyen formdban nyujtottdk a Genil 48-nak és a CHGV-nak, a kérdést
el6terjeszté birdsag feladata, hogy a 2006/73 iranyelv 52. cikkében meghatarozott kritériumokra
figyelemmel értékelje az e szerzédésekhez kapcsol6dd ajanldsok esetlegesen személyes jellegét, és
ennélfogva annak sziikségességét, hogy az érintett befektetési véllalkozas elvégezze a 2004/39 iranyelv
19. cikkének (4) bekezdésében eldirt értékelést.

Az els6 kérdésre tehat azt a vélaszt kell adni, hogy a 2004/39 irdnyelv 4. cikke (1) bekezdésének
4. pontjat ugy kell értelmezni, hogy ha a pénziigyi kockazatok kezelésére iranyuld szerzédést kinalnak
az lgyfélnek a mas pénziigyi termékek kamatvaltozasaibdl ered6 kockazat fedezésére, azt annyiban kell
az e rendelkezés értelmében vett befektetési tanacsadasi szolgaltatasnak tekinteni, amennyiben az ilyen
pénziigyi kockazatok kezelésére iranyuld szerz6dés jegyzésére vonatkozé ajanlas olyan, hogy azt az
tgyfél szamara megfelel6en vagy sajatos koriilményeinek vizsgdlatira alapitva, befektet6i mindségére
tekintettel nydjtanak, és azt nem kizarélag terjesztési csatornak utjan teszik kozzé vagy nem kizardlag
a nyilvanossagnak szanjak.

A madsodik és harmadik kérdésrdl

A masodik és harmadik kérdésével — amelyeket egyiittesen kell megvizsgalni — a kérdést eléterjesztd
birésag lényegében arra var valaszt, hogy milyen szerzddéses jogkovetkezményekkel jar az, ha a
befektetési szolgdltatdst kindld befektetési vallalkozds nem tartja be a 2004/39 irdnyelv 19. cikkének
(4) és (5) bekezdésében el6irt értékelési kovetelményeket.

E tekintetben rd kell mutatni, hogy ugyan a 2004/39 iranyelv 51. cikke kozigazgatasi intézkedések
meghozatalat, illetve kozigazgatasi szankciok kiszabdsat irja el6 azon személyekkel szemben, akik
felelések az ezen irdnyelv végrehajtasa soran elfogadott rendelkezések be nem tartdsdért, am e
rendelkezés nem tartalmazza sem azt, hogy a tagallamok kotelesek szerzédéses jogkovetkezményeket
el6irni azon esetekre, amikor a szerz6déskotés sordn megsértik a 2004/39 iranyelv 19. cikkének (4) és
(5) bekezdését atiltetd nemzeti jogszabdlyokbdl eredd kotelezettségeket, sem azt, hogy ezek milyen
jogkovetkezmények lehetnek. Madarpedig uniés szabdlyozds hidnyaban az egyes tagallamok bels6
jogrendjének feladata meghatarozni e kotelezettségek megsértésének szerzédéses jogkovetkezményeit,
tiszteletben tartva az egyenértékiliség és a tényleges érvényesiilés elvét (lasd ebben az értelemben a
C-591/10. sz., Littlewoods Retail és tarsai tigyben 2012. julius 19-én hozott itélet 27. pontjat és az ott
hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

A masodik és harmadik kérdésre tehat azt a valaszt kell adni, hogy az egyes tagdllamok bels6
jogrendjének feladata meghatdrozni a 2004/39 irdnyelv 19. cikkének (4) és (5) bekezdésében eldirt
értékelési kovetelmények valamely, befektetési szolgaltatast kindld befektetési vallalkozds altali be nem
tartdsanak szerzédéses jogkovetkezményeit, tiszteletben tartva az egyenértékiiség és a tényleges
érvényesiilés elvét.
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A koltségekrol

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

A fenti indokok alapjan a Birdsdg (negyedik tandcs) a kovetkez6képpen hatirozott:

1)

2)

3)

A 2007. szeptember 5-i 2007/44/EK eurdpai parlamenti és tandacsi iranyelvvel mdédositott, a
pénziigyi eszkozok piacairdl, a 85/611/EGK és a 93/6/EGK tanacsi iranyelv, és a 2000/12/EK
europai parlamenti és tanacsi iranyelv moédositasardl, valamint a 93/22/EGK tanacsi iranyelv
hatalyon kiviill helyezésérol szélo, 2004. aprilis 21-i 2004/39/EK eurdpai parlamenti és
tanacsi iranyelv 19. cikkének (9) bekezdését ugy kell értelmezni, hogy egyrészrdl valamely
befektetési szolgaltatast csak akkor nyuwjtjak a pénziigyi termék részeként, ha az e pénziigyi
termék szerves részét képezi, amikor azt az iigyfélnek kinaljak, masrészrol pedig ahhoz,
hogy e szolgaltatasra ne vonatkozzanak a hivatkozott 19. cikkben eldirt kotelezettségek, az e
rendelkezés altal hivatkozott unids szabalyozasnak és kozos eurdpai normaknak lehetové kell
tenniiik az iigyfelek kockazatainak értékelését, és/vagy az tigyfelek tajékoztatasara vonatkozo
olyan kovetelményeket kell tartalmazniuk, amelyek vonatkoznak a szdéban forgdé pénziigyi
termék szerves részét képezo befektetési szolgaltatasra is.

A 2004/39 iranyelv 4. cikke (1) bekezdésének 4. pontjat ugy kell értelmezni, hogy ha
pénziigyi kockazatok kezelésére iranyulé szerz6édést kinalnak az iigyfélnek a mas pénziigyi
termékek kamatvaltozasaibdl eredé kockazat fedezésére, azt annyiban kell az e rendelkezés
értelmében vett befektetési tanacsadasi szolgaltatasnak tekinteni, amennyiben az ilyen
pénziigyi kockazatok kezelésére iranyulé szerzédés jegyzésére vonatkozo ajanlas olyan, hogy
azt az iigyfél szamara megfeleléen vagy sajatos korillményeinek vizsgalatara alapitva,
befektet6éi mindségére tekintettel nyGjtanak, és azt nem kizarolag terjesztési csatornik atjan
teszik kozzé vagy nem kizardlag a nyilvanossagnak szanjak.

Az egyes tagallamok belsé jogrendjének feladata meghatirozni a 2004/39 iranyelv
19. cikkének (4) és (5) bekezdésében eldirt értékelési kovetelmények valamely befektetési
szolgaltatast kindlé befektetési vallalkozas altali be nem tartasanak szerzdédéses
jogkovetkezményeit, tiszteletben tartva az egyenértékiiség és a tényleges érvényesiilés elvét.

Alairasok
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