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PEDRO CRUZ VILLALON

F?TANACSNOK INDITVANYA

Az ismertetés napja: 2012. november 8.(1)

C-275/11. sz. ugy

GfBk Gesellschaft fur Borsenkommunikation mbH

kontra

Finanzamt Bayreuth

(A Bundesfinanzhof [Németorszag] altal benyujtott el?zetes dontéshozatal iranti kérelem)

,AdOzas — Héa — 77/388/EGK iranyelv — A 13. cikk B. része d) pontjanak 6. alpontja — Befektetési
alapok kezelésének adomentessége — 85/611 iranyelv — Atruhazhato értékpapirokkal foglalkoz6
kollektiv befektetési vallalkozasok (AEKBV) — Befektetési alapkezel? tarsasagok — A »kezelés«
fogalmanak meghatarozasa — Harmadik személy kezel? adémentessége — »Jellemz?« és
»altaldban véve 0nallé egységet« alkotd tevékenység — Jogellenes kereskedelmi tevékenység
adokotelezettsége — Adosemlegesség elve”

1. A harmadik személy altal kollektiv befektetési alapok alapkezel? tarsasaganak nyduijtott,
atruhazhaté értékpapirokba tortén? befektetésre vonatkozo6 tanacsadasi tevékenység
alapkezelésnek min?sul-e, vagy nem, a 77/388/EGK héairanyelv(2) 13. cikke B. részeben
megallapitott mentesség alapjan? Roviden dsszefoglalva, e kérdést veti fel a jelen el?zetes
dontéshozatali eljarasban a Bundesfinanzhof.

2. A kérdés megvalaszolasaval a Birésagnak alkalma nyilik egy olyan allando, de
nehézségekkel teli itélkezeési gyakorlat vizsgalatara, amely szerint a 77/388 iranyelv 13. cikkének
B. részében(3) megallapitott adomentessegeket kell alkalmazni a harmadik személy alapkezel?
altal nyujtott szolgéaltatasokra, ,ha azok altalaban véve 6néllé egységet alkotnak, a befektetési
alapok kezelésére jellemz?ek, és annak |[ényegéhez tartoznak”. Az itélkezési gyakorlat altal
tamasztott e kovetelményt kialakito altalanos fogalmak értelmezése kulénleges er?feszitést
igényel a jelen igyh6z hasonlo esetre tortén? alkalmazasuk soran.

| — Jogi hattér

A — Az unids jog



3. A 77/388 iranyelv (a tovabbiakban: hatodik iranyelv) 13. cikkének B. része egy sor
adomentességr?l rendelkezik, amelyek kozl a jelen eljaras szempontjabdl az alabbiakat kell
kiemelniink:

,=az altaluk meghatarozott feltételek mellett a tagallamok mentesitik az ado aldl a kbvetkez?ket,
annak érdekében, hogy biztositsak az ilyen mentességek megfelel? és egyértelm? alkalmazasat,
valamint, hogy megakadalyozzak az adokijatszasokat, az adokikerlléseket és az esetleges
visszaéléseket:

[..]

d) akovetkez? Ugyletek:

[..]

3) azon ugyletek, beleértve a kdzvetitést is, amelyek betétre, folydszamlara, fizetésre,
atutalasra, kovetelésre, csekkre és egyéb atruhazhato értékpapirra vonatkoznak, kivéve a
kovetelésbehajtast;

[..]

5) azon ugyletek, beleértve a kdzvetitést is, de kivéve a kezelést és a letéti kezelést [helyesen:
de kivéve a letéti ?rzést és a kezelést], amelyek részvényekre, gazdasagi tarsasagokban vagy
egyesuletekben megtestesil? részesedésre, adoskotelezvényekre vagy egyéb értékpapirokra
vonatkoznak, a kovetkez?k kivételével:

—  termékek feletti rendelkezési jogot megtestesit? okmanyok,
— a 3. cikk (5) bekezdése szerinti jogok vagy értékpapirok;
6) atagallamok altal meghatarozott befektetési alapok kezelése;

[.].

4. Az atruhazhato értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV)
vonatkozo torvényi, rendeleti és kbzigazgatasi rendelkezések 6sszehangolasarol szolo
85/611/EGK irdnyelvnek az 1999 és 2002 kdz6tti id?szakban hatalyos valtozata szerinti 1.
cikkének (2) és (3) bekezdése az aldbbiak szerint hatarozza meg az emlitett vallalkozasokat:

.(2)  Ezeniranyelv alkalmazasaban és figyelemmel a 2. cikkre, azok a vallalkozasok min?stlnek
AEKBV-nek:

- amelyek kizarolagos célja a befektet?kt?l nyilvAnosan bevont t?ke atruhdzhato értékpapirokba
tortén? befektetése, és amelyek a kockdzatmegosztas elvén m?kddnek, és

- amelyek befektetési jegyeiket a tulajdonosok kérésére kdzvetlenlil vagy kozvetve eszkozeik
terhére vasaroljak vagy valtjak vissza. Amennyiben az AEKBV intézkedést tesz annak biztositasa
érdekében, hogy befektetési jegyeinek t?zsdei értéke és nettd eszkdzértéke ne térjen el
jelent?sen, ezt a fent emlitett visszavasarlassal vagy visszavaltassal egyenérték?nek kell tekinteni.



(3) Az emlitett vallalkozasok a nemzeti joggal 6sszhangban alapithatok mind a koételmi jog
alapjan (alapkezel? tarsasag altal kezelt koz6s alapokként), mind a befektetési alapokra
vonatkozo jogszabalyok alapjan (zartvég? alapként), mind pedig a tarsasagi jog alapjan
(befektetési tarsasagokkent).”

5. 2002-ben atfogdéan moédositottdk a 85/611 irAnyelvet, amely alapvet? valtozast hozott az
alapkezel? tarsasagok szabalyozasaban.(4) Az emlitett modositas a Il. mellékletben
meghatarozza a befektetési alapok és a befektetési tarsasagok ,kezelésének” fogalmat, illetve
toébb példat is felhoz erre. A 85/611 iranyelv Uj 5. cikkének (2) bekezdése kifejezetten hivatkozik az
emlitett mellékletben szerepl?, a tevékenységeket tartalmaz6 nem kimerit? felsorolasra az
alabbiak szerint:

A befektetési alapok / kozos alapok és a befektetési vallalkozdsok tevékenységének irdnyitdsa
ezen iranyelv alkalmazaséban tartalmazza a Il. mellékletben emlitett tevékenységeket, ez a
jegyzék nem teljes.”

6. A ll. melléklet szovege a kdvetkez?:

A kollektiv portfélibkezelési tevékenységhez tartoz6 funkciok:

—  befektetéskezelés,

— igazgatas:

a) jogi, és a pénzeszkdzok kezelésével kapcsolatos szamviteli szolgaltatasok;
b)  Ggyfélszolgalat;

c) értékelés és arképzeés, beleértve az adobevallasokat;

d) jogszer? magatartas ellen?rzése;

e) befektetésijegy-tulajdonosok nyilvantartasanak vezetése;

f)  abeveétel felosztasa;

g) befektetési jegyek kibocsatasa és visszavaltasa;

h)  szerz?dések elszamolasa (beleértve a bizonylatok megkuldését);
i)  nyilvantartas vezetése;

—  Forgalmazas”

7. A 2002. évi modositas kdvetkeztében az unids jogalkoto egy 5g. cikkel is kiegészitette a
85/611 irAnyelvet, amelynek értelmében a tagallamok engedélyezhetik az alapkezel?
tarsasdgoknak, hogy harmadik személyeket bizzanak meg azzal, hogy e tarsasdgok nevében
végezzék azok egy vagy tobb tevékenységét, ha bizonyos feltételek teljestilnek. Kiléndsen azt
kell biztositani, hogy a feladatok kiszervezése az alapkezel? tarsasag fellgyeletét ne
veszélyeztesse, és hogy a feladatokat szabalyszer?en végrehajtsak.

Il — A tényallas

8. A GfBk (Gesellschaft fir Bérsenkommunikation mbH) informacio szolgéaltatasaval és



t?zsdei tanacsadassal, valamint pénziugyi eszkdzokkel kapcsolatosan nyujtott tanacsadassal,
illetve azok forgalmazéasaval foglalkoz6 német vallalkozas.

9. 1999-ben a GfBk megbizasi szerz?dést kotott egy befektetési alapkezel? tarsasaggal (a
tovabbiakban: SGI). Kuléndsen a GfBk azt vallalta, hogy az SGI-nek ,az alapkezelés kdrében
tanacsot ad”, valamint ,az alap allando figyelemmel kisérése mellett javaslatokat tesz vagyoni
eszk6zok vételére és eladasara”. A felperesnek ,a kockdzatmegosztas elvére, a jogszabalyban
meghatarozott befektetési korlatokra, valamint a befektetési feltételekre is figyelemmel kellett
lennie”.

10. Az iratokbdl kit?nik, hogy a felperes dijazaséra a befektetési alap értékéb?l szamitott
szazalékos ardnynak megfelel?en kerult sor.

11. Az 1999-2002 kozotti id?szakban a GfBk az értékpapirok vételére és eladdsara vonatkozo
javaslatait telefonon, faxon és interneten keresztul tovabbitotta az SGI-nek. A kérdést el?terjeszt?
bir6sag megallapitja, hogy a GfBk nem részletes szakvéleményt, hanem pontos javaslatokat
adott, amelyeket az SGI felvett a megbizasi rendszerébe. A tovabbitas utan kielemezték az
emlitett javaslatokat, hogy megbizonyosodjanak arrél, nem sérlilt-e a jogszabalyban
meghatarozott valamely korlat. Az ellen?rzést kdvet?en, az SGI olykor néhany percen belil
végrehajtotta a javaslatot.

12. Az 1999-2002 adodéveket feldlel? id?szak tekintetében a német adohatésag megallapitotta,
hogy a GfBk altal nyujtott szolgaltatas nem min?sil a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d)
pontjanak 6. alpontja értelmében vett ,befektetési alapok kezelésnek”. A GfBK vitatta ezt az
ertelmezést és megtamadta a vonatkozé hatarozatokat, egészen a jelen el?zetes dontéshozatal
iranti kérelmet el?terjeszt? birdsag, azaz a Bundesfinanzhof el?tti eljarasig, amellyel a jogorvoslati
lehet?ség kimertdilt.

Il — Az el?zetes dontéshozatal iranti kérelem és a Bir6sag el?tti eljaras

13. A Bundesfinanzhof el?zetes dontéshozatalra utalé végzése, amely harom vagylagos
valaszt fogalmaz meg, 2011. majus 5-én érkezett a Bir6saghoz:

,Csak akkor kell?en jellemz?, és ezaltal adomentes-e valamely befektetési alap harmadik személy
kezel?jének szolgaltatasa, ha

a) e harmadik személy kezelési, nem pedig csupan tanacsadasi tevekenységet folytat, vagy ha

b) aszolgaltatas jellegénél fogva kilonb6zik mas szolgaltatasoktdl az e rendelkezés szerinti
adomentesseéget jellemz? sajatossag alapjan,

vagy ha

c) e harmadik személy a médositott 85/611/EGK iranyelv 5g. cikke szerinti funkcidatruhdzas
alapjan folytatja tevékenységét?”

14. A GfBk, a Németorszagi Szévetségi Kdztarsasag, a Luxemburgi Nagyhercegség, a Gordg
Koztarsasag kormanya, valamint a Bizottsag nyuijtott be irdsbeli észrevételeket.

15. A 2012. junius 28-i szdbeli targyalason a GfBk, a Németorszagi Szovetségi Kdztarsasag és
a Bizottsag fejtette ki vonatkozo6 allaspontjat.

IV — Az el?zetes dontéshozatal iranti kérelem elemzése



16.  Jollehet a Bundesfinanzhof altal felvetett kérdés vagylagos megoldasok formajaban jelenik
meg, Ugy vélem, hogy egy harom kifogasbdl allé sorozatként értelmezhet?, amely
megkérd?jelezheti a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti mentesség
alkalmazasat a harmadik személy altal nyujtott, t?kebefektetéssel kapcsolatos tanacsadasi és
tajékoztatasi szolgaltatasok tekintetében. Tulajdonképpen arra kérik a Birdsagot, hogy minden
egyes emlitett kifogast vizsgaljon meg a hivatkozott rendelkezés helyes értelmezése céljabadl.

A — EIs? kifogas: a ,befektetési alapok kezelése” fogalmanak a harmadik személy altal nyujtott
befektetési tanadcsadasi és tajékoztatasi szolgaltatasokra tortén? alkalmazasa

17. Az els? kifogassal a Bundesfinanzhof kérdése a GfBk altal nyujtott szolgéltatas
min?sitésére és konkrétan annak sajatos jellegére iranyul annak érdekében, hogy ,befektetési
alapok kezelésének”, és ebb?l kbvetkez?en a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6.
alpontja értelmében vett adomentes szolgaltatasnak min?sitse.

18. Aval6sag és az els? fontos észrevételem az, hogy a Birésag 6sszetett szabalyt alkalmaz
annak vizsgalata soran, hogy egy kiszervezett tevékenység az emlitett mentesség alé tartozik-e.
Ahogy azt a jelen inditvany elején méar emlitettem, az gy nehézsége ugyanis az itélkezeési
gyakorlatban a kiszervezett szolgaltatasokra iranyad6 kévetelmény alkalmazéasaban rejlik, amely
szerint a héamentesség megallapitasahoz ,ezeknek altalaban véve 6nallé egységet kell alkotniuk,
a befektetési alapok kezelésére jellemz?nek és annak Iényegéhez tartozénak kell lennitk”.

19. Az eljarasban részt vev? valamennyi fél allast foglalt e tekintetben, eltér? allaspontot
képviselve. Egyrészt, a Németorszagi Szovetségi Koztarsasag, a Gorog Koztarsasag és a
Bizottsag hangsulyozza, hogy a GfBk altal nyujtott tanacsadasi és tajékoztatasi szolgaltatas nem
kell?en jellemz? és 6nallo. Masrészt, a GfBk és a Luxemburgi Nagyhercegség kiall a szolgaltatas
sajatos és altalanos jellege mellett, és ugy véli, hogy az adomentes. Az el?bbi allaspont védelme
érdekében els?sorban arra hivatkoznak, hogy az SGI-re harul a dontés végs? felel?ssége,
beleértve a jogi felel?sséget is. Ugyanakkor arra is utalnak, hogy a GfBk vételre és eladasra
vonatkozo javaslatai pusztan utmutatasok, amelyeket az SGI szabadon elutasithat. A GfBk és a
Luxemburgi Nagyhercegség azonban a Birdsagnak az Abbey National tigyben(5) hozott itéletére
hivatkozik, amelynek rendelkez? részében elismerte, hogy harmadik személy altal nyujtott
bizonyos szolgaltatasok a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti
adomentességben részesilhetnek.

20. A kérdés megvalaszolasahoz kilénoésen fontos megvizsgalni els?sorban a Birdsag
vonatkozo itélkezési gyakorlatat, kiemelve az emlitett Abbey National Gigyben hozott itéletet,
amelyre a jelen el?zetes dontéshozatali eljardsban részt vev? felek is gyakran hivatkoznak.

1. Az Abbey National tigyben hozott itélet

21. Az Abbey National tigyben hozott itélet olyan el?zetes dontéshozatalra el?terjesztett
kérdésre adott valaszt, amely harmadik személy altal, befektetési tarsasagnak nyujtott azon
szolgaltatasokra vonatkozott, amelyek tobbek kdzott a jovedelem 6sszegének, a befektetési
jegyek, illetve az alapok részvényei aranak kiszamitasaval, vagyonértékeléssel, szamvitellel, a
jovedelem szétosztasara vonatkoz6 bevallasok elkészitésével, a rendszeres szamlazarasra
vonatkozo adatok és iratok szolgaltatasaval, statisztikai célu, ado- és héabevallasok, valamint
jovedelem-el?rejelzések elkészitésével kapcsolatos szolgaltatasok.(6) Az itélet ,lényegében”
meger?sitette, hogy az a sokrét? szolgaltatas, amelyet a Birésag ,az adminisztrativ és szamvitel
feladatok ellatdsanak”(7) fogalma ala sorolt, a hatodik héairanyelv 13. cikke B. része d) pontja 6.
alpontjanak a hatalya al& tartozik.(8)



22. E kovetkeztetést a Birésag szamos olyan érv alapjan vonta le, amelyek a jelen tgyre is
kiterjeszthet?k, ahogy azt a tovabbiakban bemutatom.

23. Egyrészt, az Abbey National tigyben hozott itélet vizsgalja a hatodik héairanyelv 13. cikke
B. része d) pontjanak 6. alpontjaban megallapitott mentesség céljat, azaz hogy ,megkdnnyitsék a
kisbefektet?k szamara az értékpapirok vasarlasat’(9). Kovetkezésképpen, a mentesség célja a
héasemlegesség biztositasa azon befektet?k kozott, akik maguk kezelik a portfolidjukat, és akik
alapkezel? vagy befektetési tarsasag kozvetitésével végeznek kollektiv befektetéseket.(10)

24.  Masrészt, a hivatkozott itélet kiemeli, hogy a hatodik irAnyelv 13. cikke B. része d)
pontjanak 6. alpontja értelmében vett befektetési alap ,kezelésének” fogalma nemcsak a
tulajdonképpeni feladatokra, azaz a portfoliokezelésre vonatkozik, hanem a ,kollektiv befektetési
véallalkozdsok adminisztralaséara”(11) is. Annak meghatarozaséra, hogy milyen ,adminisztrativ”
szolgéltatasok kell?en jellemz?ek ahhoz, hogy a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6.
alpontja pontos értelmében vett ,kezelés” fogalmaba tartozzanak, a Birésag a 85/611 irdnyelv Il.
mellékletét alkalmazta. Allaspontja szerint a melléklet ,igazgatas [helyesen: adminisztracio]”
cimszo alatt ,megmutatja”, hogy milyen szolgaltatasok kell?en jellemz?ek a héamentesség
szempontjabdl.

25. Harmadrészt, az itélet vitatja, hogy a ,kezelést” kizarélag egy konkrét személynek kell
ellatnia. Ellenkez?leg, a Birosag kifejezetten hangsulyozza, hogy a hatodik héairanyelv 13. cikke
B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti befektetési alapok kezelését ,a nyujtott szolgaltatdsok
jellege, és nem a szolgaltatas nyujtoja vagy cimzettje szerint kell meghatarozni”(12).
Kovetkezésképpen, és a Birésagnak a 13. cikk B. része d) pontjaban megallapitott egyéb
mentességekkel kapcsolatos korabbi Ugyekben kialakitott allaspontjaval 6sszhangban(13), semmi
nem zarja ki, hogy ,a kezelést” tobb kilonall6 szolgaltatasra bontsak fel, anélkil hogy akadalyt
jelentene, ha valamely szolgaltatast harmadik személy kezel? nyuijtja.(14)

26.  Végezetll, az itélet a hatodik irAnyelv 13. cikke B. része d) pontjaval kapcsolatos korabbi
itélkezési gyakorlatra hivatkozik, emlékeztetve arra, hogy minden esetben, a harmadik személy
kezel?k altal nyujtott szolgaltatasoknak ,altalaban véve 6nalldé egységet kell alkotniuk, és a 6.
alpontban emlitett szolgaltatasra jellemz? és annak lényegéhez tartozé funkciokat kell ellatniuk”,
vagyis befektetési alapok kelezését kell végezniuk.

27. E kovetelményt sem az Abbey National igyben hozott itélet, sem a hatodik iranyelv 13.
cikke B. része d) pontja szerinti egyéb mentességekkel kapcsolatos tovabbi dontések nem fejtik ki
részletesebben. Mindazonaltal ki lehet emelni néhany példat a Birdsag altal hozott dontések
sorabol. A jellegzetesség és a megkulonbdztetés szabalydnak némileg pontosabb tartalmat
tukroz? jellegzetességek a kdvetkez?k lehetnének: a harmadik személy altal végzett
tevékenységnek szoros kapcsolatban kell linia az alapkezel? vagy a befektetési tarsasag altal
nyujtott szolgaltatassal, valamint a tartalmat illet?en nagyfoku onéllésaggal kell rendelkeznie.
Ugyanakkor, a kiszervezett szolgaltatasnak folyamatosnak, vagy legalabb id?ben kiszamithaténak
kell lennie. Azonban nem t?nik fontosnak, hogy a kiszervezett szolgaltatas valtozast idézzen el? a
megbizé tarsasag jogi vagy gazdasagi helyzetében.

28.  Most vizsgaljuk meg, hogy ezek a jellegzetességek, a jelenlegi itélkezési gyakorlat alapjan,
teljesilinek-e a jelen Ggyben.

2. A befektetési tanadcsadasi tevékenység az itélkezeési gyakorlat fényében

29. A Bundesfinanzhof altal feltett pontos kérdés arra vonatkozik, hogy a GfBk tevékenysége
kiszervezhet?-e, és méghozza a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontja szerinti mentesség



hatalya ala tartozik-e. E tekintetben érdemes emlékezni arra, hogy — amint azt az Abbey National
Ugyben hozott itélet vizsgalata soran lattuk — az alapkezel? tarsasagnak nyujtott kiszervezett
szolgéltatas valojaban adomentes. A Birdsag altal timasztott kbvetelmény, hogy az emlitett
szolgéltatasoknak ,altaldban véve onallo egységet kell alkotniuk, és a befektetési alapok
kezelésére jellemz?knek, és annak Iényegéhez tartozoknak kell lennitk”.

30. Amint azt a jelen inditvany 27. pontjdban mar emlitettem, e kritérium alkalmazésa soran
figyelembe kell venni szadmos jellegzetességet. Egyenként targyalom ezeket, valamint a
tagallamok és a Bizottsag altal felvetett néhany kifogast — és néhany ténymegallapitast kivéve,
amely a kérdeést el?terjeszt? birdsag feladata — annak megallapitdsahoz, hogy a GfBk altal nyujtott
szolgaltatasok alapvet?en megfelelnek a sajatos jellegzetességgel és a megkilénbdztetéssel
kapcsolatos teszt feltételeinek.

a) A szolgéltatds szoros kapcsolata az alap tevékenységével

31. Az Abbey National tigyben hozott itéletben rogzitett sajatos jellegzetesség és az atfogo
értékelés kdvetelménye arra utal, hogy a szolgaltatas és a befektetési alap tevékenysége kozott
szoros kapcsolat van. Végeredményben arrdl van sz6, hogy meg kell hatarozni azon
szolgaltatasokat, amelyeket maga a befektetési alap végez, és amelyek e tekintetben
megkulonboztetik mas gazdasagi tevékenységt?l. Egyszer? példaval élve, a befektetési jegyek és
az alapok részvényeinek kiszamitasa, vagy vagyoni eszk6zok vételére vagy eladasara tett javaslat
maga a befektetési alapra jellemz? tevékenység, de nem igy van ez az épitési vallalkozasok
esetén. Nyilvanvaldéan nincs akadalya annak, hogy az épitési vallalkozas pénzlgyi befektetési
tevékenységeket végezzen, azonban ezek nem az épitési vallalkozas jellegzetes vagy sajatos, és
ebben az értelemben jellemz? tevékenységei.

32. Ellenkez?leg, az informatikai berendezésekhez nyuijtott technikai segitség, vagy ahogy a
targyalason néhany tagallam és a Bizottsag kiemelte, valamely takaritasi szolgaltatas is,
megkulonboztetés nélkul nyujthato egy alapkezel? tarsasadgnak vagy egy épitési agazatban
tevékenyked? vallalkozasnak anélkil, hogy azt lehetne allitani, hogy egyik vallalkozasra sem
jellemz? szolgaltatasrol van sz6. Ugymond, olyan szolgaltatasokrol van sz6, amelyek a tartalmuk
szempontjabol, ha agy tetszik, semlegesek vagy helyettesithet?k, amennyiben egyforman
nyujthatok egyik vagy masik vallalkozasnak.

33.  Szigoru értelemben vett alapkezelésre vagy vagyoni eszkdzok eladasara, illetve vételére
vonatkozo tanacsadasi és tajékoztatasi szolgaltatasok esetén valéban ugy t?nik, hogy egy
befektetési alapra jellemz? tevékenységr?l van szé. A GfBk javaslatokat tesz olyan tgyletekre,
amelyeket utébb az SGI megvaldsithat, de e min?ségében, azaz a befektetési alap kezeléséért
valo felel?seként. A kollektiv befektetési vallalkozasokat kulondsen jellemz? olyan
szolgaltatasokrél van sz6, amelyeknek a 85/611 irAnyelv értelmében ,kizardlagos célja a
befektet?kt?| nyilvanosan bevont t?ke atruhazhato értékpapirokba és/vagy a [...] egyéb likvid
pénziigyi eszkdzokbe tortén? befektetése”(15).

34. Az Abbey National igyben hozott itéletben targyalt tigy kérilményei masrészt meger?sitik
a GfBk altal végzett tevékenység jellegzetességét. Amennyiben a Birdsag azt a kdvetkeztetést
vonta le, hogy az adminisztrativ és szamviteli tevékenységek a mar hivatkozott 13. cikkben foglalt
mentesség szerinti sajatos jelleget oltenek, ugyanazt kell valaszolni egy alap tevékenységének
lényegéhez szorosan két?d? olyan tevékenységgel kapcsolatban, mint a t?kebefektetési célu
informaciofeldolgozas. Ha az olyan adminisztrativ tevékenységek, mint a kbnywvvitel, a befektetési
jegyek és alapok részvényei aranak és abbdl szarmazo jovedelmek kiszamitasa, vagy a
vagyonértékelés, jellemz? és 6nall6 tevékenységeknek min?silnek, még inkdbb agy vélem, hogy
az emlitett min?sités még olyan sajatosabb szolgéltatasra vonatkozik, mint az alapkezeléssel és a
vagyoni eszk6zok vételével vagy eladasaval kapcsolatos tanacsadasi és tajékoztatasi



tevékenység.

35. E megallapitassal szemben hivatkozni lehetne arra, amint azt a Németorszagi Szovetsegi
Koztarsasag is tette, hogy a 85/611 iranyelv Il. melléklete nem emliti a felsorolasban a
tanacsadasi és tajékoztatasi tevékenységet. Mindazondltal ez az érv nem elfogadhato, mivel a
85/611 iranyelv 5. cikkének (2) bekezdése is hangsulyozza, hogy a hivatkozott mellékletben
szerepl? jegyzék ,nem teljes”. Kokott f?tanacsnok az Abbey National Ggyben ismertetett
inditvanyaban egyértelm?en megallapitotta, hogy ,a 85/611 iranyelv Il. mellékletében szerepl?
fogalmakat nem a befektetési alap kezelési szolgaltatasainak meghatarozasaként értelmezziik,
hanem az alapkezel? tarsasagok tipikus feladatainak a leirasaként”(16). Ebb?l kdvetkez?en annak
ténye, hogy a GfBk altal nyujtott szolgaltatasok kifejezetten nem szerepelnek az emlitett
mellékletben, els?sorban szemléltet? jellegénél fogva nem zarja ki, hogy azt a befektetési alap
.Kezelési” tevékenységeibe tartozo jellemz? szolgaltatas csoportjaba soroljak.

b) A szolgaltatas autondmigja az alap tevékenysége tekintetében

36. Ajelen Ugyben, a jellegzetességnek és a megkulonboztetésnek az itélkezési gyakorlatban
kialakult szabalya a szolgéltatds autondmiajara is vonatkozik, azaz olyan kell?en meghatarozott
szolgaltatasok ellatasaval kapcsolatos képességre, amelyek a szolgaltatas cimzettje altal nyujtott
egyéb szolgaltatdsokkal nem dsszemoshatok. Bizonyos mértékben, a feltétel a szolgaltatas
meghatarozo jellegére utal, ezért hasznalhatta a Birosag adott esetben a ,|ényegéhez tartozo”
jelz?t az ,altalaban véve onallo egyseg” kbvetelményére tortén? hivatkozas soran.(17)

37. Kovetkezésképpen, egy ,altalaban véve 6nallé egységet” alkotd szolgaltatas az, amely nem
téveszthet? 0ssze els?sorban a szolgaltatas cimzettje altal mar nyujtott egyéb szolgaltatasokkal.
Példaul, ha egy alapkezel? tarsasag mar szamviteli tevékenységeket is ellat, ezt igazolja az a
tény, hogy van egy bels?, szamviteli osztalya, amely a szolgaltatas egészét lefedi, nehezen
elhatarolhat6é a harmadik személy altal nyUjtott szamviteli szolgéaltatas azon szolgaltatastol,
amelyet a vallalkozas sajat maga végez. Ez a megallapitas meger?siti, hogy a harmadik személy
altal nyujtott szolgéaltatas hogyan veszit az autonomidjabdl, mivel a szolgaltatas cimzettje azt mar
sajat maga veégzi.

c) A szolgaltatas folyamatossaga

38. Harmadrészt, a jellegzetességnek és a megkulonboztetésnek id?ben allandonak kell
lennie. Masképpen fogalmazva, nem alkalomszer? és konkrét szolgéltatas kell, hogy legyen, mert
éppen ellenkez?leg, nem lenne eléggé jellegzetes ahhoz, hogy a hatodik irdnyelv 13. cikke B.
része d) pontjanak 6. alpontja szerinti mentesség hatalya ala tartozzon. Ez nem azt jelenti, hogy a
szolgaltatasnak sziikségképpen id?ben linearisnak kell lenni, mivel ez eleve kizarhatna
valamennyi, nem rendszeresen végzett tevékenységet. Véleményem szerint arrdl van sz, hogy a
kérdéses kiszervezés az alapkezel?nek a m?kddést érint? valasztasi lehet?sége, amelyet tehéat
bizonyos foku stabilitas jellemez.

39. Ajelen ligyben a kérdést el?terjeszt? birdsag feladata e kdvetelmény fennallasanak
megallapitasa. Olyan ténybeli vizsgalatra van sztikség, amely igazolja, hogy az GfBk allandé
jelleggel, és oly médon nyujtott szolgaltatasokat, hogy a szolgéaltatasok folytonossaga
valamennyire kiszamithatd. Amennyiben megallapithatd, hogy a tanacsadasi és tajekoztatasi
szolgaltatasokat kizarélag a GfBk latta el, vagy mas harmadik személy is részt vett ebben, és
id?ben allando jelleggel, ez igazolja azt, hogy kell?en autoném tevékenységr?l van sz6 ahhoz,
hogy ,altalaban véve 6nallé egység” alkosson.

d) Ajogiés pénzugyi helyzetet érint? valtozas kdvetelményének irrelevanciaja



40.  Veégezetll, vizsgaljuk meg a Németorszagi Szovetségi Koztarsasag €s a Bizottsag altal
kiemelt azon érvet, amely szerint a jogi szempontbodl relevans dontések nem a GfBk, hanem az
alapkezel? felel?ssége ala tartoznak, ami meger?sitené azt, hogy nem a hatodik iranyelv 13. cikke
B. része d) pontja 6. alpontja szerinti jellemz? és 6nall6 ,kezelésr?!” van szo.

41. Ezen érv nem elfogadhatd, mivel az Abbey National igyben hozott itélet hallgatélagosan
elveti. Az emlitett igyben, ahogy azt mar lattuk, a vitatott szolgaltatdsok mind az alapkezel?
tarsasag adminisztracioja altal végzett és szokasos tevékenységek voltak, azonban ez nem zarta
ki, hogy azokat a mar sokszor emlitett 13. cikk értelmében vett jellemz? és 6nalld ,kezelésnek”
min?sitsék. Ez 6sszhangban van azzal az elképzeléssel, hogy nem a jogi és pénzigyi helyzetet
érint? valtozas a fontos, hanem a ,kezelési” tevékenység érdemi kiszervezése.

42.  Valdjdban Kokott f?tanacsnok e ponton eltért Poiares Maduro f?tanacsnok
kritériumétol(18), és a Birdsag is az el?bbi allaspontjat tamogatta. Az Abbey National tigyben
ismertetett inditvanydban a f?tanacsnok kizarta a jelzett kritérium alkalmazasat (amelyet a Birdsag
a 13. cikk B. részének d) pontja szerinti egyéb mentességek esetén mar alkalmazott) a 6. pont
altalanosabb megallapitasara hivatkozva, de azzal is érvelt, hogy ,amennyiben az
adomentességet azokra a tevékenységekre sz?kitenénk le, amelyek kihatassal vannak a portfolio
Osszetételére, akkor a befektetési alap tevékenységeinek csak egy csekély része lenne
adomentes”(19). Egyetértek ezzel az érveléssel, és ugy t?nik, hogy a Birdsag is, mivel az Abbey
National tigyben tett megallapitasai soran nem vette figyelembe a jogi €s pénzigyi helyzetet érint?
valtozas kovetelmeényét.

e) A hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti mentesség szigoru
értelmezése

43.  Végul, nem szeretném mell?zni egy olyan altalanosabb jelleg? kifogas vizsgalatat, amely
mind a Németorszagi Szovetséges Koztarsasag, mind a Gorog Koztarsasag észrevételeib?l
levezethet?, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti mentességek
értelmezésének szigoru jellegére utal, és egy olyan allandé itélkezési gyakorlaton alapszik,
amelynek értelmében a héamentességeket mint az altalanos szabaly aldli kivételeket szigordan
kell értelmezni.

44. Az Abbey National igyben Kokott f?tanacsnok a hivatkozott inditvanyaban helytéliéan
targyalta a kifogast. Az emlitett szévegben a f?tanacsnok kiemelte, hogy a hatodik iranyelv 13.
cikkének sz?k értelmezése adott esetben dsszeutkdzésbe kertulhet az allando itélkezés
gyakorlattal, amely szerint a kiilénb6z? jogi aktusokban hasznélt fogalmakat egységesen kell
értelmezni. Mindazonaltal, a hatodik irAnyelv 13. cikkének és a 85/611 iranyelv Il. mellékletének
sajatos esetében a ,kezelés” fogalma kapcsan a f?tanacsnok arra kdvetkeztetett, hogy az
ellentmondas inkabb latszolagos, mint valdésagos. Véleménye szerint a 85/611 iranyelv egyetlen
rendelkezése sem hatérozza meg pontosan a ,befektetési alap kezelésének” fogalmat. Ahogy azt
mar korabban jeleztem, az emlitett iranyelv legfeljebb pusztan példalézo jelleggel hivatkozik a Il.
melléklet felsorolasara, nem gatolva ezzel, hogy a birosagok az unids jogrend célkit?zéseinek és
rendszerének fényében egészitsék ki a kapcsolatot.

45.  Ebb?I kdvetkez?en a Birdsagnak megfogalmazott javaslatom nem a ,befektetési alap
kezelése” fogalmanak kiterjeszt? értelmezésére iranyul. Ellenkez?leg, az altalam javasolt
ertelmezés arra szoritkozik, hogy a ,kezelés” fogalmat a kiszervezési szolgaltatasokkal
0sszefliggésben értelmezze, ugyanakkor biztositsa az unids jog egyéb eszkdzeivel valo egységes
értelmezést. A Birdsag is erre kovetkeztetett az Abbey National tigyben hozott itéletében,
amelyben megdllapitotta, hogy a hatodik iranyelv 13. cikkének a 85/611 iranyelvvel 6sszhangban
tortén? értelmezése meger?siti a ,kezelés” fogalmanak meghatarozasat, de ez semmi esetre sem



jelenti a mentesség feltételeinek kiterjeszt? értelmezését.
f)  Osszefoglalas

46.  Tekintettel a kifejtett érvekre, és miutan kizartuk a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d)
pontjanak 6. alpontja szerinti mentesség kiterjeszt? értelmezését, ugy vélem, hogy az emlitett
rendelkezést ugy kell értelmezni, hogy befektetési alap kezelésével és a vagyoni eszkdzok
vételével vagy eladasaval kapcsolatban harmadik személy altal nyujtott tandcsadasi és
tajékoztatasi szolgaltatas sajatos jelleg? és 6nallé ,kezelési” tevékenységnek min?sl,
amennyiben megallapithat6 a szolgéltatas cimzettje altal ténylegesen végzett tevékenységekkel
kapcsolatos szolgaltatds autonémigja és folyamatossaga, aminek vizsgalata a kérdést el?terjeszt?
birésag feladata.

B — Masodik kifogas: a feltételezett horizontalis addésemlegesség elvével vald
0sszeegyeztethet?ség

47. A Bundesfinanzhof a tovabbiakban arra keresi a valaszt, hogy a GfBk altal nyujtotthoz
hasonl6 szolgaltatast meg lehet-e kilonbdztetni mas szolgéltatastdl a mentességet jellemz?
sajatossag alapjan. Mindazonaltal, a kérdés indoklasa soran a kérdést el?terjeszt? bir6sag
el?zetes dontéshozatalra utalo végzésében végeredményben egy, az Ugynevezett horizontélis
adosemlegesség elvén alapulo kifogast vet fel. Azaz a hatodik irAnyelv megsértését azaltal, hogy
az egyik adoalanyt (tanacsadasi szolgaltatasokat igénybe vev? alapkezel? tarsasag vagy
befektetési tarsasagok) egy masik adoalannyal szemben (olyan befektet?k, akik kozvetlentil
végeznek befektetést, akar tanacsadasi szolgaltatast is igénybe véve) addzas szempontjabdl
el?nydsebb banasmaodban részesitik. Ugy vélem tehéat, hogy a Bundesfinanzhof aggodalmaval,
azaz azéltal, hogy kérdésével a szolgaltatas ,jellemz? sajatossagara” hivatkozik, egy lehetséges
hatranyos megkulonbodztetésre kivanja felhivni a Birosag figyelmét.

48. Az el?zetes dontéshozatalra el?terjesztett kérdés masodik részét igy értelmezve, ugy
vélem, hogy a jelen tigyben nem az adésemlegesség elvének sérelmér?l van szé. Valdjaban a
hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti mentesség egyik célja
pontosan az, hogy megkodnnyitse a kisbefektet?k szamara az értékpapirok vasarlasat. A
mentesség hatterében, adott esetben, ott van az adésemlegesség biztositasanak kévetelménye,
mivel ellenkez? esetben a (héakdteles) kollektiv befektetési modellt valasztokat hozndk hatranyos
helyzetbe a kdzvetlen befektet?kel szemben (akik sajat maguk végzik a szolgéltatast). Mivel a
kollektiv befektetés kovetkezménye a kisbefektet?k vagy egy adott piacra vonatkoz6 szakmai
ismeret nélkuli befektet?k szamara a befektetés megkonnyitése, a mentesség dsztdénzést jelent a
jogalkot6 altal tamogatott kollektiv befektet?knek.(20)

49.  Mindenesetre, barhogyan is legyen, azzal érvelni, hogy a mentességnek a GfBk
tekintetében tértén? alkalmazasa kedvez?tlen bAnasmadot jelentene azon magénbefektet?k
szamara, akik kdzvetlentl veszik igénybe a szolgaltatasokat az alapkezel? tarsasagok javara, a
hatranyos megkulonboztetés vég nélkili sorozatahoz vezetne. Ahogy azt Sharpston f?tanacsnok
nemrég a Deutsche Bank ligyben kifejtette: ,ha valamennyi, egymassal részlegesen versenyz?
tevékenységet a héaval kapcsolatban azonos banasmaddban kellene részesiteni, a végeredmeény —
mivel szinte minden tevékenység valamilyen mértékben atfedésben van egy masik
tevékenységgel — a héabanasmad eltéréseinek teljes kikliszobolése lenne. Ez (feltehet?en)
valamennyi adomentesség megsziuntetését eredményezné, mivel a héarendszer csak az lgyletek
adoOztatasa érdekében létezik”(21).

50. Az emlitett lgyben hozott itéletben a Birésag tamaszkodott a f?tanacsnok inditvanyanak e
pontjara, €s ezenkivil hozzatette, hogy ,az adémentesség nem olyan els?dleges jogszabaly,
amely meghatarozhatja egy adomentesség érvényességét, hanem egy értelmezési elv, amelyet



egyuttesen kell alkalmazni az adomentességek szigoru értelmezésének elvével’(22).

51. Kovetkezésképpen annak megallapitasa, hogy a GfBk a hatodik iranyelv 13. cikke B. része
d) pontjanak 6. alpontja szerinti mentesség hatélya ala tartozik, allaspontom szerint nem
eredményez az adésemlegesség kovetelményével ellentétes megoldast, ez utébbit gy
értelmezve, mint az 6sszehasonlithatd helyzetben lIév? addalanyok kdzétti hatranyos
megkulonboztetés tilaimanak kdvetelményét.

C — Harmadik kifogas: az engedély nélkuli kiszervezés jogi kovetkezményei a 85/611 iranyelv
alapjan

52. Harmadrészt és végezetil, a Bundesfinanzhof kérdése arra iranyul, hogy a jogellenes
tevékenység jelent?séggel bir-e a mentességgel kapcsolatos min?sités szempontjabél. Ahogy az
az iratokbdl is kiderl, a tevékenység végzésekor az SGI még nem rendelkezett az el?irt
engedéllyel, amely alapjan a GfBk szamara kiszervezhette volna a szolgaltatast. A kérdést
el?terjeszt? bir6sag ugy Vvéli, hogy ez a helyzet ellentétes a 85/611 irAnyelvnek a
szolgaltatasnyuijtas idején hatalyos valtozataval. E helyzet fennéllasa esetére a Birésagtol annak
megéallapitasat kérik, hogy ez a kérilmény relevans-e a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d)
pontja 6. alpontjanak értelmezése szempontjabol.

53. Ebben a kérdésben csak a Gorog Koztarsasag kormanya és a Bizottsag foglalt kifejezetten
allast. Mig az el?bbi csupan annyit allit, hogy a 85/611 iranyelvben rogzitett felligyeleti
kovetelmények megsértése esetén a mentesség nem alkalmazhatd, az utdbbi a Birésagnak a
jogellenes tevékenységek héakotelezettségével kapcsolatos itélkezési gyakorlatara hivatkozik. Az
itélkezési gyakorlat alapjan a Bizottsag megallapitja, hogy a tevékenység jogi min?sitése akar
jogszer?, akér jogellenes, nem relevans a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontja 6.
alpontjanak értelmezése szempontjabadl.

54. Tamogatom a Bizottsag altal javasolt valaszt, azonban az alabb kifejtett okok miatt
szUkségtelennek tartom részletezni a jogellenes tevékenységek héakotelezettségével kapcsolatos
itélkezési gyakorlatot.(23)

55. Az utolso kifogas vizsgéalata soran hangsulyozni kell, hogy minden kiszervezés személyek
kozotti dontési jogkor atruhazasat jelenti, kapcsolat jon |étre a megbizd és a megbizott kdzott. A
kiszervezés fogalma magédban hordozza annak lehet?ségét, hogy a megbizott el?re
meghatéarozott jogi helyzeteket modositson, vagy Uj jogi helyzeteket hozzon létre, akar a megbizé
hozzajaruldsa nélkul. Ez megmagyardzza tehat azt, hogy ha egy alapkezel? tarsasag atruhazza
sajat funkcioit, vagy atadja a dontési jogkdrt egy masik személynek, és ezaltal a megbizott
tarsasdgnak jogaban all egy jogi helyzetet modositani, az irdnyelv az illetékes hatésagok el?zetes
engedélyéhez koti a kiszervezést.

56. Marpedig a GfBk helyzete ett?l meglehet?sen eltér. Soha nem kapott el?zetes
megbizasban meghatarozott alapvet? funkciokat. Tevékenysége valdjaban befektetési alapok
.kezeléséb?l” all, a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja értelmében vett
.Kezelés” azonban egy tdgabb fogalom, amely nem tartalmazza feltétlenil a dontési jogkor
atruhazasat, és kovetkezésképpen a jogi helyzetek modositasat. A jelen inditvany 41. és 42.
pontjaban mar hivatkoztam a ,kezelési” tevekenység e jellegzetességére, és most visszautalok az
ott kifejtett érvekre.



57. Kovetkezésképpen, és amennyiben a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6.
alpontja szerinti ,kezelés” fogalmaba olyan szolgéltatasok is beletartoznak, amelyek nem jarnak
jogi helyzetek modositasaval, a hivatkozott cikk szerinti mentesség alkalmazasa nem fugg a GfBk
szamara tortén? kiszervezésre vonatkozé engedély hianyatal.

V — Végkovetkeztetések

58. A fent kifejtett érvekre tekintettel azt javaslom, hogy a Bundesfinanzhof altal felvetett
kérdésekre a Birdsag az aldbbiak szerint valaszoljon:

»A tagallamok forgalmi adéra vonatkoz6 jogszabalyainak dsszehangolasarél — k6zos
hozzaadottértékado-rendszer: egységes adoalap-megallapitasrol szolo, 1977. majus 17-i
77/388/EGK hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat ugy kell értelmezni, hogy
a befektetési alap kezelésével és vagyoni eszkdzok vételével és eladasaval kapcsolatban
harmadik személy altal nydjtott tanacsadasi és t4jékoztatasi szolgaltatas sajatos jelleg? és onallé
»kezelési« tevékenységnek min?stl, amennyiben megallapithatd a szolgaltatds cimzettje altal
ténylegesen végzett tevékenységekkel kapcsolatos szolgaltatds autondmiaja és folyamatossaga,
aminek vizsgalata a kérdést el?terjeszt? birésag feladata.

A 77/388 iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja tekintetében javasolt értelmezést nem
érinti a horizontalis adésemlegesség kovetelményenek figyelembevétele.

A 77/388 iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat ugy kell értelmezni, hogy
amennyiben a »kezelés« fogalmaba olyan szolgaltatasok is beletartoznak, amelyek nem jarnak jogi
helyzetek modositasaval, a hivatkozott cikk szerinti mentesség alkalmazasa nem fugg a GfBk
szamara tortén? kiszervezésre vonatkoz6 engedély hianyatol.”

1 — Eredeti nyelv: spanyol.

2 — Atagallamok forgalmi adéra vonatkozo jogszabalyainak 6sszehangolasarol — k6zos
hozzaadottértékadd-rendszer: egységes addalap-megallapitasrol sz6ld, 1977. majus 17-i hatodik
tanécsi iranyelv (HL 1977. L 145.; magyar nyelv? kilonkiadas 9. fejezet, 1. kotet, 23. 0.; a
tovabbiakban: hatodik iranyelv).

3—-  Erdemes megjegyezni, hogy id?beli hatalyanal fogva a jelen ligyre alkalmazandé norma a
hatodik iranyelv. Mindazonaltal, a felhozott érvelés tokéletesen kiterjeszthet? a jelen pillanatra,
mivel a hatodik iranyelvet hatalyon kivil helyez?, a kozds hozzaadottértékadd-rendszerr?l szolo6,
2006. november 28-i 2006/112/EK tanacsi iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének g) pontja
ugyanazon mentességet megegyez? feltételekkel szabalyozza.

4 - Az atruhazhat6 értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV)
vonatkozo torvényi, rendeleti és kbzigazgatasi rendelkezések dsszehangolasarol szolo
85/611/EGK tanacsi iranyelvnek az alapkezel? tarsasagok és az egyszer?sitett tajékoztatod
szabalyozasa tekintetében tortén? maédositasardl szol6, 2002. januar 21-i 2001/107/EK eurdpai
parlamenti és tanacsi irdnyelv (HL 2002. L 41., 2002.2.13., 20. o.; magyar nyelv? kilénkiadas 6.
fejezet, 4. kotet, 287. 0.), és az atruhazhaté értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési
véllalkozasokra (AEKBV) vonatkozo torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések
dsszehangolasarol sz616 85/611/EGK tanacsi iranyelvnek az AEKBV befektetéseinek tekintetében
tértén? moédositasarol szold, 2002. januar 21-i 2001/108/EK eurdpai parlamenti és tanacsi iranyelv
(HL 2002. L 41., 2002.2.13., 35. 0.; magyar nyelv? kulonkiadas 6. fejezet, 4. kotet, 302. 0.).



5— A 169/04. sz. Ugyben 2006. majus 4-én hozott itélet (EBHT 2006., 1-4027. 0.) 63. pontja.
6 — Lasd az Abbey National tigyben hozott itélet 26. pontjat.

7 - A hivatkozott Abbey National Ggyben hozott itélet 66. pontja.

8 — A hivatkozott Abbey National Gigyben hozott itélet 69. pontja.

9 - A hivatkozott Abbey National Ggyben hozott itélet 62. pontja.

10- Uo.

11 - A hivatkozott Abbey National tigyben hozott itélet 64. pontja.

12 — A hivatkozott Abbey National tigyben hozott itélet 66. pontja (kiemelés t?lem).

13 — Lasd a Birdsag C-2/95. sz. SDC-ugyben 1997. janius 5-én hozott itéletének (EBHT 1997.,
3017. 0.) 66. pontjat az 5. ponttal 6sszefliiggésben (,azon ugyletek [...], amelyek részvényekre,
gazdasagi tarsasagokban vagy egyestletekben megtestesil? részesedésre, addskotelezvényekre
vagy egyeb értékpapirokra vonatkoznak [...]"); C-235/00. sz. CSC Financial Services tgyben
2001. december 31-én hozott itéletének (EBHT 2001., I-10237. 0.) 23. pontjat; a C-453/05. sz.
Ludwig-tgyben 2007. junius 21-én hozott itéletének (EBHT 2007., 1-5083. 0.) 36. pontjat az 1.
ponttal dsszefliggésben (,hitel nydjtasa és kozvetitése, valamint a hiteleknek a hitelez? altal
tortén? kezelése”); C-175/09. sz. AXA UK lgyben 2010. oktéber 28-an hozott itéletének (EBHT
2010., 10701. 0.) 27. pontjat a 3. ponttal dsszefliggéshen (,azon Ugyletek, beleértve a kdzvetitést
is, amelyek a betétekre, a folydszamlakra, a fizetésekre, az atutalasi forgalomra, a kdvetelésekre,
a csekkekre és az egyéb forgathato értékpapirokra vonatkoznak [...]"); C-242/08. sz. Swiss Re
Germany Holding Gigyben 2009. oktéber 22-én hozott itéletének (EBHT 2009., [-10099. 0.) 45.
pontjat a 2. ponttal (,hitelgarancia, kezesség, valamint mas biztositék és garancia kozvetitése
vagy atvétele, valamint a hitelgarancianak a hitelt nyQjt6 altal tértén? kezelése”) és a 3. ponttal is
0sszefliggésben, vagy C-350/10. sz. Nordea Pankki tgyben 2011. jalius 28-an hozott itéletének
(EBHT 2011., 1-7359. 0.) 27. pontjat, a mar emlitett 5. ponttal 6sszefliggésben.

14 — A hivatkozott Abbey National ligyben hozott itélet 67. pontja.

15— A 85/611 irdnyelv 1. cikke (2) bekezdésének els? albekezdése.

16 — Az Abbey National tgyben 2005. szeptember 8-an ismertetett inditvany 79. pontja.
17 -  Uo.

18 — Lasd Poiares Maduro f?tanacsnok C-8/03. sz. BBL-ligyben 2004. majus 18-an ismertetett
inditvanyanak (2004. oktéber 21-én hozott itélet, EBHT 2004., 1-10157. 0.) 33. pontjéat.

19 - A fent hivatkozott inditvany 66. pontja.
20— A fent hivatkozott inditvany 27. és 28. pontja.

21—  Sharpston f?tanacsnok C-44/11. sz. tigyre vonatkozd, 2012. majus 8-i inditvanyanak
(2012. julius 19-én hozott itélet) 60. pontja.

22 —  Afenti labjegyzetben hivatkozott itélet 45. pontja.

23 —  Léasd tobbek kozott a Birdsag C-111/92. sz. Lange-ligyben 1993. augusztus 2-an hozott



itéletének (EBHT 1993., 1-4677. 0.) 12. pontjat, valamint C-283/95. sz. Fischer-ligyben 1998.
junius 11-én hozott itéletének (EBHT 1998., I-3369. 0.) 21. pontjat.



