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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT
JAASKINEN
foredraget den 17 september 2015"

Mal C-312/14

Banif Plus Bank Zrt.
mot
Marton Lantos and Martonné Lantos

(begdran om forhandsavgorande fran Rackevei Jarasbirdsag (Ungern))

"Upptagande till sakprovning — Investerarskydd — Kreditavtal i utlandsk valuta —
Begreppet finansiellt instrument enligt artikel 4.1 punkt 17 i direktiv 2004/39/EG —
Begreppet investeringstjanster enligt artikel 14.1 punkt 2 i direktiv 2004/39 — Omstiandigheter under
vilka leverantorer av sddana tjanster ska bedoma tjansternas lamplighet for kunderna — Giltighet av
avtal som strider mot dessa krav — Sanktioner enligt artikel 51 i direktiv 2004/39”

I — Inledning

1. Med denna begéiran om forhandsavgorande vill Rackevei Jarasbirésiag, Ungern, (distriktsdomstol i
Réckeve) bland annat fa klarhet i vilka slag av instrument som omfattas av direktiv 2004/39°. Den
stiller ocksa fragan huruvida det enligt samma direktiv foreligger en skyldighet att bedoma
lampligheten av investeringstjanster och finansiella produkter for enskilda kunder. Domstolen har fétt
dessa fragor i samband med en tvist om ett kreditavtal i utlandsk valuta som ingatts for att finansiera
ett bilkdp. Pa grund av bristande precisering i beskrivningen av bade de relevanta omstindigheterna
och den nationella rétten kan enligt min uppfattning begéran om forhandsavgérande emellertid inte
tas upp till sakprévning.

2. Begidran om forhandsavgorande avser ett svart socialt och ekonomiskt problem av stor betydelse i
manga medlemsstater. Olyckligtvis utgor inte beslutet om hédnskjutande och rittegdngen vid den
nationella domstolen ett lampligt tillfille for att utveckla domstolens praxis i denna fraga vilket
snarare borde ske i samband med provning av unionsrittsliga bestimmelser om konsumentskydd,
sérskilt direktiv 2008/48°, dn i samband med bestimmelser om skydd for investerare.

1 — Originalsprék: engelska.

2 — Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for finansiella instrument och om &éndring av radets
direktiv 85/611/EEG och 93/6/EEG och Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG samt upphévande av radets direktiv 93/22/EEG
(EUT L 145, s. 1).

3 — Europaparlamentets och radets direktiv 2008/48/EG av den 23 april 2008 om konsumentkreditavtal och om upphdvande av radets
direktiv 87/102/EEG (EUT L 133, s. 66). Europaparlamentets och rddets direktiv 2014/17/EU av den 4 februari 2014 om
konsumentkreditavtal som avser bostadsfastighet och om é&ndring av direktiven 2008/48/EG och 2013/36/EU och forordning (EU)
nr 1093/2010 (EUT L 60, s. 34) som innehéller ett kapitel om kreditavtal i utlindsk valuta, &r ddremot helt klart inte tillimpligt i forevarande
mal.
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II — Tillimpliga bestimmelser
A — EU rdtten

1. Direktiv 2004/39
3. Skilen 2 och 31 till direktiv 2004/39 har foljande lydelse:

”(2) Under senare tid har antalet aktiva investerare pa de finansiella marknaderna okat, och dessa
erbjuds ett allt mer mangfacetterat och vittomfattande utbud av tjdnster och instrument. Med
hiansyn till denna utveckling bor gemenskapens rittsliga ramar omfatta hela skalan av
verksamheter som riktar sig till investerarna. Det krévs darfor foreskrifter som skapar den grad av
harmonisering som krévs for att sorja for en hog niva pa skyddet av investerarna och for att pa
grundval av hemlandstillsyn ge vidrdepappersforetagen mojlighet att erbjuda tjanster inom hela
gemenskapen, som utgdr en inre marknad. Mot denna bakgrund boér direktiv 93/22/EEG ersittas
med ett nytt direktiv.

(31) Detta direktiv syftar bla. till att skydda investerarna. Atgirder for att skydda investerare bor
anpassas till de sdrskilda forhallanden som rader for varje kategori av investerare
(icke-professionella, professionella och motparter).”

4. T artikel 1 i direktiv 2004/39 foreskrivs foljande:

”1. Detta direktiv skall tillimpas pa vardepappersforetag och reglerade marknader.

2. Foljande bestdmmelser skall ocksa tillimpas pa kreditinstitut som é&r auktoriserade enligt

direktiv 2000/12/EG nidr de tillhandahaller ett eller flera slag av investeringstjanster och/eller utfor
investeringsverksamhet:

— Kapitel II i avdelning II exklusive artikel 23.2 andra stycket.

”»

5. Artikel 4.1 punkterna 2, 6 och 17 i direktiv 2004/39 innehaller féljande definitioner:

”2.  investeringstjdnster och investeringsverksamhet: nagon av de tjanster och de verksamheter som
anges i avsnitt A i bilaga 1 i friga om de instrument som anges i avsnitt C i bilaga 1.

6.  handel for egen rikning: handel i finansiella instrument med utnyttjande av eget kapital.

17.  finansiellt instrument: sddana instrument som anges i bilaga 1 avsnitt C.”
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6. Under avdelning II, kapitel II i direktiv 2004/39, i avsnitt 2, med rubriken Bestammelser om
investerarskydd, finns artikel 19, med rubriken ”“Uppforanderegler vid tillhandahéllande av
investeringstjanster till kunder”. Punkterna 4, 5 och 9 déri har féljande lydelse:

”4. Nar vardepappersforetaget tillhandahaller investeringsradgivning eller portfoljférvaltning, skall det
inhdamta nodviandiga upplysningar om kundens eller den presumtiva kundens kunskaper och
erfarenhet pa det for den specifika produkten eller tjdnsten relevanta investeringsomradet samt dennes
finansiella stdllning och investeringsmal, s& att foretaget kan rekommendera kunden eller den
presumtiva kunden de investeringstjanster och finansiella instrument som &r lampliga fér denne.

5. Medlemsstaterna skall se till att vardepappersforetag vid tillhandahallande av andra
investeringstjdnster d4n de i punkt 4 begir att kunden eller den presumtiva kunden lamnar
upplysningar om sin kunskap och erfarenhet pa det for den erbjudna eller efterfrigade specifika
produkten eller tjansten relevanta investeringsomradet si att virdepappersforetaget kan bedoma om
den tdnkta investeringstjansten eller produkten ar passande for kunden.

I det fall dédr viardepappersforetaget mot bakgrund av de upplysningar som erhéllits i enlighet med
foregaende stycke anser att produkten eller tjédnsten inte dr passande for kunden eller den presumtive
kunden, skall viardepappersforetaget gora kunden eller den presumtiva kunden uppmairksam pa detta.
Denna information far lamnas i standardiserad form.

I det fall dar kunden eller den presumtiva kunden viljer att inte lamna de upplysningar som anges i
forsta stycket, eller lamnar otillrackliga upplysningar om sin kunskap och erfarenhet, skall
vardepappersforetaget varna kunden eller den presumtiva kunden for att ett sidant beslut innebdr att
foretaget inte kan avgora om den tdnkta tjansten eller produkten ar passande for denne. Denna
information far lamnas i standardiserad form.

9. I det fall en investeringstjanst erbjuds som del av en finansiell produkt for vilken det redan finns
andra regler i gemenskapslagstiftning eller gemensamma europeiska normer for kreditinstitut och
konsumentkrediter avseende riskbedomning av kunder och/eller informationskrav, skall denna tjénst
inte darutover omfattas av forpliktelserna enligt denna artikel.”

7. Artikel 51.1 i direktiv 2004/39 foreskriver att medlemsstaterna ska sorja for att lampliga
administrativa atgiarder kan vidtas eller administrativa sanktioner beslutas mot ansvariga personer nar
bestammelser som antagits vid genomforandet av direktivet inte har foljts. Medlemsstaterna skall se
till att alla atgérder dr effektiva, proportionerliga och avskrickande.*

8. Bland de ”investeringstjanster och investeringsverksamheter” som fortecknas i avsnitt A i bilaga 1
ndmns “handel for egen rakning”. Bland de sidotjénster som fortecknas i avsnitt B finns “valutatjéanster
om dessa har samband med investeringstjédnster”. Bland de finansiella instrument som fortecknas i
avsnitt C finns “optioner, terminskontrakt, swappar, rintesdkringsavtal och varje annat derivatkontrakt
som avser virdepapper, valutor, rantor eller avkastningar, eller andra derivatinstrument, finansiella
index eller finansiella métt som kan avvecklas fysiskt eller kontant”.

4 — Detta omndmns utan att det paverkar forfarandena for aterkallande av auktorisation eller medlemsstaternas rétt att besluta om straffrittsliga
sanktioner.
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2. Direktiv 2008/48
9. Artikel 1 i direktiv 2008/48, med rubriken ”Syfte”, har foljande lydelse:

"Syftet med detta direktiv &r att harmonisera vissa aspekter av medlemsstaternas lagar och andra
forfattningar om kreditavtal for konsumenter.”

10. I artikel 2 i direktiv 2008/48, med rubriken "Tillampningsomrade”, foreskrivs foljande:
”1. Detta direktiv ska gilla kreditavtal.

2. Detta direktiv ska inte gilla foljande:

h)  Kreditavtal vilka ingds med virdepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april 2004 om marknader for
finansiella instrument [9] eller med kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4 i
direktiv 2006/48/EG i syfte att gora det mojligt for en investerare att genomfora en transaktion
med hjilp av ett eller flera av de instrument som fortecknas i avsnitt C i bilaga 1 till
direktiv 2004/39/EG, ndr det virdepappersforetag eller kreditinstitut som beviljar krediten
medverkar i transaktionen.”

11. I artikel 3, med rubriken "Definitioner”, i direktiv 2008/48 anges foljande:

"I detta direktiv giller f6ljande definitioner:

¢)  kreditavtal: ett avtal genom vilket en kreditgivare lamnar eller forbinder sig att ldmna en
konsument en kredit i form av betalningsanstind, lan eller annan liknande finansieringsform,
med undantag for avtal om fortlopande tillhandahallande av tjinster eller om fortlopande
leveranser av varor av samma slag, dir konsumenten betalar genom avbetalningar si linge som
varorna eller tjdnsterna tillhandahalls.”

B — Nationell rdtt
12. Artikel 231 i Republiken Ungerns civillag® (nedan kallad civillagen) har féljande lydelse:

”1. Om inte annat foreskrivs ska en penningskuld betalas i den valuta som éar lagligt betalningsmedel
pé den ort dar forpliktelsen ska fullgoras.

2. Skulder som angetts i en annan valuta eller i guld ska omriknas enligt vixelkursen (priset) som
galler pa orten och dagen for betalning.”

13. Kuria, i dess egenskap av Ungerns hogsta domstol, faststdllde i dom 6/2013 PJE en bindande
tolkning av nationell rétt avseende kreditavtal i utlindsk valuta. Med stod av artikel 231 i civillagen

klassificerade Kuria krediter i utlandsk valuta som valutakrediter. Den konstaterade att en skuld i
utlandsk valuta foreligger som en foljd av dessa valutakrediter men att i motsats till en verklig

5 — A Magyar Koztarsasag Polgdri Torvénykonyvrdl szolé 1959. évi IV. (Ptk.).
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valutakredit (som innehaller ett villkor om verkstillighet i en utlindsk valuta) ar valutan i ett
kreditavtal i utldndsk valuta angiven som den valuta i vilken betalningsforpliktelserna ska vérderas
medan den valuta med vilken betalning faktiskt erldggs &r forint. Kuria tolkade foljaktligen denna
transaktion sa att den innebar att penningflodet som var angivet i utlindsk valuta var fiktivt och att
penningflodet i ungerska forinter var reellt.

III — Faktiska omstindigheter, forfarandet och tolkningsfragorna

14. I begédran om forhandsavgorande anges att "den 11 juni 2008 ingick det finansiella institutet Banif
Plus Bank Zrt. (nedan kallad banken), kirande, ett kreditavtal i utlindsk valuta med den forste
svaranden, en kund av ungersk nationalitet, pd grundval av 523 § i lag IV 1959 i Republiken Ungerns
civillag ... . Syftet med kreditavtalet var att ange villkoren for tillhandahéllandet av ett penningbelopp
(tillhandahallande av en tjanst) och for aterbetalning av krediten (vederlag). Villkoren i kreditavtalet
omfattade de vdsentliga kontraktsbestimmelserna om det fiktiva penningflodet (registrerat) i utlandsk
valuta och det verkliga penningflodet i forinter.”

15. I begdran om forhandsavgorande anges sedan att "nédr banken beviljade krediten beridknade banken
motsvarande belopp i utlindsk valuta av det belopp som den skulle utge i forinter enligt den véxelkurs
som gillde den dag som bestamts tidigare och i enlighet med artikel 231 civillagen. [Sedan] kopte
banken den valutan av kunden; den valuta som (hade registrerats som) hans skuld enligt den faktiska
vaxelkursen for kop av utlindsk valuta som gillde vid tiden for utbetalning av krediten (transaktion
enligt den gillande vaxelkursen) och utbetalade motsvarande belopp i forinter till kunden. [Senare]
salde banken den registrerade valutan till kunden i utbyte mot forinter enligt den faktiska vaxelkursen
for forséljning av utlindsk valuta som géllde vid tiden for aterbetalning av krediten (transaktion enligt
den framtida vaxelkursen som géllde vid tiden for aterbetalning) for att kunden i utlaindsk valuta skulle
kunna uppfylla sin aterbetalningsskyldighet som var registrerad i utldndsk valuta”.

16. Begidran om forhandsavgorande tilldgger att mot bakgrund av “att kreditavtalet i utlaindsk valuta,
som dr foremél for tvisten vid den nationella domstolen, har en penningmarknadsdimension
(bestdende i kreditavtalet) och en mojlig kapitalmarknadsdimension (bestdende i transaktionerna
avseende vixelkurs for valutor) uppkommer tveksamhet betrdffande tolkningen av begreppen
finansiella instrument och den investeringsverksamhet som bedrivs genom ett finansiellt instrument”.

17. Under dessa omstdndigheter har den nationella domstolen hénskjutit f6ljande tolkningsfragor till
domstolen for ett forhandsavgorande:

”1. Ska det anses att, enligt artikel 4.1.2 (investeringstjinster och investeringsverksamhet),
artikel 4.1.17 (finansiella instrument) och bilaga 1, avsnitt C, punkt 4 (valutaterminskontrakt,
derivatinstrument) i [direktiv 2004/39], erbjudandet om en (véxelkurs)transaktion till en kund
som, i réttslig form av ett kreditavtal i utlindsk valuta, bestar i en spottransaktion vid tiden for
utbetalning av krediten och en framtida transaktion vid tiden for aterbetalning, som genomfors
genom omrékning till forinter av ett belopp som registrerats i utlindsk valuta och som utsitter
klientens kredit for effekter och risker (valutarisker) pa kapitalmarknader, utgor ett finansiellt
instrument?

2. Ska det anses att, enligt artikel 4.1.6 (handel for egen rékning) och bilaga 1, avsnitt A, punkt 3
(handel for egen rikning) i [direktiv 2004/39], bedrivande av handel for egen ridkning avseende
det finansiella instrument som beskrivits i den forsta fragan utgoér en investeringstjinst eller
investeringsverksamhet?

3. Ska det finansiella institutet utféra den kontroll avseende lamplighet som kravs enligt artikel 19.4

och 19.5 i [direktiv 2004/39] med beaktande av att valutaterminskontraktet — som &r en
investeringstjdnst avseende finansiella derivatinstrument — erbjods som del av en annan
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finansiell produkt (det vill sdga ett kreditavtal) och att derivatinstrumentet i sig utgor ett
komplicerat finansiellt instrument? Ska det anses att artikel 19.9 i [direktiv 2004/39] inte é&r
tillamplig, eftersom ldmplighetsbedomningen &r visentlig pa grund av att transaktionen
innehaller ett derivatinstrument och att de risker som kunden utsatts for avseende krediten och
det finansiella instrumentet i grunden ar olika?

4.  Medfor ett kringgaende av artikel 19.4 och 19.5 i [direktiv 2004/39] att kreditavtalet mellan
banken och kunden ér ogiltigt?”

18. Skriftliga yttranden har mottagits fran svarandena, Marton Lantos och Martonné Lantos, den
ungerska, den tyska, och den polska regeringen, Forenade kungarikets regering och fran
kommissionen. Ingen forhandling har agt rum.

IV — Upptagande till sakprovning

19. Enligt min uppfattning kan inte begéran om férhandsavgorande tas upp till sakprovning av foljande
skal.

20. Jag paminner om att den information som ges i begdran om foérhandsavgorande ska ge domstolen,
medlemsstaterna och andra som har rétt att avge yttranden en god forstaelse av bakgrunden och de
tillampliga bestammelserna i det nationella malet och ange skélen till varfér den nationella domstolen
anser det vara oklart hur unionsrétten ska tolkas och till att den anser det nodvindigt att stélla
tolkningsfragor till domstolen. Det &r viktigt att betona att informationen i begdran om
forhandsavgorande inte endast dr till for att domstolen ska kunna ge ett anvandningsbart svar utan
aven for att ge medlemsstaternas regeringar och andra berérda parter mojligheten att avge yttranden i
enlighet med artikel 23 i stadgan for Europeiska unionens domstol.®

21. Dessa krav pa vad en begidran om forhandsavgorande ska innehalla framgér uttryckligen av
artikel 94 i rdttegangsreglerna och aterges dessutom i Europeiska unionens domstols
rekommendationer till nationella domstolar om begiran om férhandsavgorande.” Det framgar sérskilt
av punkt 22 i rekommendationerna att en begdran om forhandsavgorande ska “vara kortfattad men
tillrackligt utforlig och innehalla samtliga relevanta upplysningar, sd att EU-domstolen, och berérda
som har rétt att inkomma med yttrande till domstolen kan fa en god forstdelse av bakgrunden och de
tillampliga bestimmelserna i malet vid den nationella domstolen” (min kursivering).

22. Beslutet om hénskjutande utgoér grunden for foérfarandet vid domstolen. Dérfér dr det nodvandigt
att den nationella domstolen, i sjilva beslutet om hénskjutande, klargor den faktiska och réttsliga
bakgrunden till malet vid den domstolen och atminstone i nagon mén forklarar varféor den begir
tolkning av just de angivna unionsbestimmelserna samt redogor for det samband som den funnit
foreligga mellan dessa bestimmelser och den nationella lagstiftning som ér tillamplig i det nationella
malet.® Domstolen har slagit fast att de nationella domstolarna “ytterst noggrant” maste iaktta kraven
betriffande innehéllet i en begiran om férhandsavgorande,” men enligt min uppfattning uppfyller
beslutet om hénskjutande inte dessa krav.

— Se beslut Herrenknecht (C-366/14, EU:C:2014:2353, punkterna 14, 15 och 17 och dér angiven réttspraxis).
— EUT C 338, 2012, s. 1.

— Beslut Talasca (C-19/14, EU:C:2014:2049), punkt 20 och dir angiven réttspraxis.

Ibid., punkt 21.

O o N
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23. Den begriansade information om faktiska omstédndigheter som ges i beslutet om hénskjutande
dterges i punkterna 14-16 i detta forslag till avgorande.' Det saknas dirfér i stor omfattning
information om de faktiska omstidndigheterna i beslutet om hénskjutande som krdvs innan
tolkningsfragorna kan ges ett meningsfullt svar. P4 denna punkt avser jag till exempel exakt vilka
kontraktsvillkor som dr foremal for tvist och en detaljerad beskrivning av vad som intrédffat mellan
parterna som foranlett tvisten mellan dem om deras rittigheter och skyldigheter.'' Beslutet om
hénskjutande saknar till och med information om i vilken utldndsk valuta avtalet ingicks. "

24. Kommissionen uppger i sina skriftliga yttranden att den har studerat den nationella domstolens akt
varfor avsaknaden av faktiska omstédndigheter, for kommissionen, delvis har atgdrdats. Domstolsakten
har emellertid inte tillstallts medlemsstaternas regeringar. De har mast fatta sina beslut om de ska
intervenera i malet pa grundval av beslutet om hinskjutande och allmédn kunskap om krediter i
utlandsk valuta som ges till konsumenter.

25. Som flera regeringar papekat i sina skriftliga yttranden dr de omstdndigheter som redovisats
dessutom i vissa avseenden ofdrstieliga. Som en foljd darav har ett problem uppstatt betréffande
sambandet mellan tolkningsfragorna.

26. Den ungerska regeringen framhaller att den nationella domstolen héanvisar till nationella
bestimmelser om investeringskrediter och valutaswapkontrakt utan att ange huruvida avtalet i fraga
hor till nagon av dessa kategorier. Den tyska regeringen hanvisar till att beslutet om hénskjutande
anger att kreditavtalet i utlindsk valuta skulle besta i ett kontantkép ndr krediten utbetalas och ett
framtida kop vid tiden for &terbetalning. Enligt denna regering &ar det svart att forstd varfor den
nationella domstolen har uppfattningen att fraga dr om ett framtida valutakop nar den forklarar att
vixelkursen pa dagen for aterbetalning giller. Aven den ungerska regeringen har svart att forstd om
den nationella domstolen anser att parternas avtal utgoér en termintransaktion i utlaindsk valuta (pa en
OTC-marknad) eller om den endast avser att hinvisa till legaldefinitionen av detta begrepp. "

27. De faktiska omstdndigheterna har inte angetts pa ett séitt som ér tillrackligt konsekvent och precist
for att gora det mojligt for domstolen att avgora huruvida det som beskrivs i beslutet om
férhandsavgorande utgor ett "finansiellt instrument” i den mening som avses i direktiv 2004/39. Som
framhallits i de skriftliga yttrandena av den tyska regeringen och Forenade kungarikets regering
foreligger en brist pa klarhet i friga om det slag av transaktion som banken foretagit med géldendren
och en viss tvetydighet. Den tyska regeringen tilldgger att beslutet om hénskjutande ibland ger intryck
av att kop och forsdljning av utlaindsk valuta kommer att 4ga rum, samtidigt som emellertid ett fiktivt
flode av utlandsk valuta beskrivs. Det édr oklart vilka valutakdp och betalningsfloden som faktiskt har
forekommit. Enligt Forenade kungarikets regering &r det oklart huruvida avtalet bestar av tvd separata
instrument eller ett mellanting och huruvida det verkligen ar frdga om en kombination av en
spottransaktion och en terminsaffir och inte en kombination av tva spottransaktioner.

10 — For fullstindighetens skull tillagger jag att det finns en kort beskrivning av parternas olika uppfattning i forevarande rattsliga fraga som dven
omfattar en mycket kort hdnvisning till deras motstridiga uppfattningar om tillimpligheten av direktiv 2004/39. En sammanfattning av nagra
klart relevanta bestaimmelser i ungersk ratt finns ocksa i denna handling, men inget mer.

11 — Enligt géildendrernas yttranden tycks det nationella malet gilla bankens krav pa betalning av krediten. Marton Lantos dr huvudgéldenar men
Martonné Lantos har ocksa stimts av banken med stod av nationella bestimmelser om solidariskt ansvar for makar for krediter avseende
egendom i dktenskapet. Deras yttranden innefattar dven en beskrivning av kontraktsvillkoren, som endast i korta drag berér de relevanta
bestimmelserna i kreditavtalet. Det senare har bifogats géildendrernas skriftliga yttrande.

12 — Medan beslutet om hénskjutande saknar uppgift om den utlindska valutan i fraga framgér det av olika skriftliga yttranden att avtalen ingicks
i schweiziska franc.

13 — Sjalv har jag svart att forstd varfor galdendrerna behévde ett 1an av banken om de kunde sélja det ifragavarande beloppet i schweiziska francs
till banken. Det anges i hénskjutandet att ”[Sedan] kopte banken av kunden den valutan”. Kommissionen ndmner emellertid med stod av
akten i det nationella malet att en kredit i scweiziska francs beviljades men utbetalades och skulle aterbetalas i ungerska forinter. Enligt

galdendrernas yttranden innebér avtalskonstruktionen i fraga, atminstone delvis, ett instrument avseende en investering i schweiziska francs.
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28. Harutover &ar betydelsen av de nationella bestimmelserna, till vilka beslutet om héanskjutande
hénvisar, oklar i det att det inte framgar vilket samband de har med de pastatt relevanta unionsréttsliga
bestimmelserna. Till f6ljd harav ér det svart for dem som inte har djupa kunskaper i ungersk rétt att
forstd begiran om hénskjutande.

29. Slutligen, fragan om banken ar skyldig att gora den lamplighetskontroll som foreskrivs i
artiklarna 19.4 och 19.5 i direktiv 2004/39 eller &r befriad fran att gora det enligt artikel 19.9 i samma
direktiv &r omgjlig att svara pa beroende pa otillriacklig information i beslutet om hénskjutande. Det
som domstolen ombeds att gora pa denna punkt dr att avgora huruvida direktiv 2004/39 ér tillampligt
eller nagon annan EU-réttsakt som &r avsedd att skydda konsumentintressen, sasom direktiv 2008/48.
Som kommer att framga av diskussionen nedan ar det mitt intryck pa grund av tillgdnglig information
att tvisten i fraga inte omfattas av direktiv 2004/39 utan snarare regleras av direktiv 2008/48. Jag
konstaterar vidare att nationell lagstiftning som inforlivar direktiv 2004/39 giller for
investeringskrediter.'”” S&dana krediter omfattas 4 andra sidan inte av tillimpningsomradet for
direktiv 2008/48 och inte heller definieras de som finansiella tjdnster eller finansiella instrument i
direktiv 2004/39. Jag anser darfor inte att domstolen har tillracklig information for att besvara fraga 3.

V — Bedomning

A — Inledande kommentarer

30. For det fall domstolen dnda anser att tolkningsfragorna kan tas upp till sakprovning ska jag kort
behandla de rdttsliga fragor som jag anser kan vara av betydelse for svaren pa dem.

31. For det forsta uppstéller jag en hypotes att malet ror ett avtal om kredit i utlandsk valuta till en
fysisk person, narmare bestamt till en konsument. Svarandenas skriftliga yttranden i det nationella
malet visar att syftet med krediten var att finansiera ett bilkop. '

32. Jag paminner om att generaladvokaten Wahl i malet Kasler och Kaslerné Rabai (C-26/13,
EU:C:2014:85, punkt 1) uttalade foljande: "[F]orevarande mal rér konsumentkreditavtal i utlandsk
valuta. Avtalstypen é&r relativt vanligt forekommande i vissa av Europeiska unionens medlemsstater,
och den kan vid forsta paseendet uppfattas som fordelaktig av lantagarna pa grund av den ldgre
rintesatsen jamfort med den réntesats som generellt tillimpas. Efter den internationella finanskrisen i
slutet av 2000-talet har den emellertid visat sig vara problematisk for ménga privatpersoner till f6ljd
av vissa valutors virdeminskning i forhallande till den utlindska valutan (i synnerhet schweiziska
franc). Lantagare har tvingats aterbetala ménadsbelopp i inhemsk valuta som varit avsevért hogre én
vad de skulle ha fitt betala om beloppen hade berdknats pd grundval av den vixelkurs som
tillimpades da lanebeloppet utbetalades. Missrakningarna har varit saddana att det som en
dominoeffekt fatt avsevirda effekter pa banksektorn i vissa medlemsstater.”"”

14 — Jag noterar att den ungerska regeringens skriftliga yttranden beskriver de tillimpliga bestimmelserna mer i detalj dn beslutet om
hanskjutande men den regeringen anser att hdnskjutandet inte kan tas upp till sakprévning, bland annat, pa grund av bristande klarhet
avseende betydelsen av de nationella bestimmelserna dari.

15 — Se artikel 4, punkt 6 i lag CXXXVIII fran 2007, som tradde i kraft den 1 december 2007 varigenom direktiv 2004/39 inforlivades i ungersk
ritt (a befektetési véllalkozasokrol és az arutdzsdei szolgéltatékrdl, valamint az dltaluk végezhet tevékenységek szabalyairdl sz6l6 2007. évi
CXXXVIIL Toérvény).

16 — Det framgar av svarandenas skriftliga yttranden i malet vid den nationella domstolen att Mdarton Lantos den 11 juni 2008 ingick ett
konsumentkreditavtal i schweiziska francs med banken for att finansiera forvirvet av ett motorfordon.

17 — Generaladvokaten Wahl forklarade vidare (i fotnot 2 i forslaget till avgérande) att enligt den hénskjutande domstolen i det mélet uppgick de
ungerska hushallens skulder till kreditinstitut till 32,56 procent av bruttonationalprodukten (BNP) enligt uppgifter for andra halvaret 2012
fran Magyar Nemzeti Bank (Ungerns centralbank), och att dérav ett belopp pa 5289 miljarder HUF, motsvarande 18,54 procent av BNP,
avsag krediter i utlandsk valuta i likhet med den som var i fraga i det nationella malet Kasler. Vad sirskilt giller krediter i schweiziska
francs har de erbjudits i stor skala inte endast i Ungern utan dven i andra medlemsstater, exempelvis Polen och Kroatien.
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33. Den ungerska lagstiftaren har reagerat i anledning av de ungerska hushallens allt mer okade
skuldborda med ett lagstiftningspaket som huvudsakligen var inriktat mot att skydda skuldsatta
fastighetsdgare. De vidtagna atgérderna gor det mdojligt, bland andra initiativ, att slutbetala skulder i
utlandsk valuta till en fast formanlig vaxelkurs med stod av ett statligt program och rétt att krdva
omvandling av hypotekskrediter i utlindsk valuta. De har dessutom begrinsat anvindningen av
bostadsfastigheter som sdkerhet och infort réntesubventionerade krediter i forinter savdl som
socialunderstod for skuldsatta personer som riskerar vriakning pa grund av svarigheter som de utsatts
for vid &terbetalning av krediter i utlindsk valuta.'

34. Det ar ocksa lampligt att erinra sig de grundliggande rattsliga begreppen i fraga om
penningforpliktelser, det vill siga nominellt belopp, som anger maéttet for penningforpliktelsen, och
fullgorelsebeloppet som #r det belopp varmed fullgérelse sker.’ Atskillnad mellan nominellt belopp
och fullgorelsebeloppet med en valutaklausul gor det mojligt for borgendren att overfora risken for
minskning av det externa och/eller interna vdrdet av fullgérelsebeloppet till galdendren som samtidigt
kan dra nytta av en ldgre nominell rinta. Det dr pa grund hdrav som krediter i utlaindsk valuta har fatt
sa stor spridning i vissa medlemsstater. Valutaklausulen innebér att gildendren adrar sig en skyldighet
att betala ett obestimt men bestdmbart belopp. Fraga ér likvdl om en penningforpliktelse som kan
infrias genom betalning av beloppet i fraga med fullgérelsebeloppet.®

35. Mot bakgrund av ovanstiende forefaller den faktiska situationen i fraga handla om en kredit
beviljad av banken till en konsument dér det 6verenskomna nominella beloppet ér schweiziska franc
vilket virde bestimmer kreditbeloppet och dess avbetalningar medan fullgorelsebeloppet ar ungerska
forinter.

B — Begreppen finansiellt instrument och investeringstjinst (Fragorna 1 och 2)

36. Beslutet om hédnskjutande antyder att den hénskjutande domstolen har uppfattningen att de fiktiva
flodena av ifragavarande schweiziska franc utgor ett finansiellt instrument, i detta fall ett
derivatinstrument som till exempel en valutaterminstransaktion mellan banken och kunden dér den
forstnimnde handlar fér egen rikning, uppenbarligen pd en OTC-marknad®" eller liknande.

37. Héar maste jag forst behandla en grundliaggande fraga. Syftet med direktiv 2004/39 &r att skydda
investerare.”” En investerare i det direktivets mening ér den som investerar eller avser att investera sitt
eget eller lanat kapital i ett finansiellt instrument i vinstsyfte eller atminstone for att skydda vérdet pa
sitt eget kapital. Domstolsakten utvisar att kunden inte avsag att investera nagot kapital utan hans syfte
var att av banken lana det belopp som han behovde for att finansiera kopet av en varaktig
konsumtionsvara, en bil. Jag &r inte Overtygad att, ifall det dr vad gdldendrerna vill pastd i sina
yttranden, det skulle ha varit en investering i schweiziska franc av nagon av parterna. Aven om det
inte ar rattsligt avgorande for 16sning av tvisten ér inte skydd for investeringar enligt direktiv 2004/39
enligt min uppfattning avsett att omfatta situationer i vilka konsumenter finansierar konsumtion i
motsats till investeringar som i ekonomiska termer &r en form av sparande.

18 — Se bland andra initiativ lag LXXV frén juni 2011 om bindning av véxelkurs som anvénds for berakning av hypotekskrediter i utlindsk valuta
och om tvangsforsiljning av egendom for bostadsdandamaél och regeringsdekret nr 341/2011 om stod for bostadsréntor och lag CLXXIII fran
2013 om ett tak for vaxelkurser.

19 — Proctor, Ch., Kleiner, C. och Mohs, Fl. (red.), Mann on the Legal Aspect of Money, Sjunde upplagan, Oxford University Press, Oxford 2012,
s. 127.

20 — Ibid., s. 104. I direktiv 2014/17, artikel 4 punkt 28 definieras "lan i utlindsk valuta” som ett kreditavtal dar krediten &r a) denominerad i en
annan valuta dn den i vilken konsumenten erhaller sin inkomst eller innehar de tillgangar fran vilka krediten ska aterbetalas, eller b)
denominerad i en annan valuta dn valutan i den medlemsstat dér konsumenten &r bosatt.

21 — Det hénvisas i begiran om forhandsavgorande till flera nationella bestimmelser om valutatermintransaktioner som sker pa OTC-marknaden.

22 — Se skilen 2 och 31 i direktiv 2004/39.
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38. Den hianskjutande domstolen och svaranden i det nationella mélet ger intryck av att de har den
instdllningen att fraga d4r om en transaktion i en valutatermin som utgor ett derivatkontrakt i den
mening som avses i direktiv 2004/39, bilaga 1, avsnitt C, punkt 4.” Enligt min uppfattning dr denna
instdllning inte rattsligt héllbar av de skal jag ska ange nedan.

39. Jag erinrar om att enligt artikel 4.1.2 i direktiv 2004/39 betyder “Investeringstjdnster och
investeringsverksamhet” nagon av de tjanster och verksamheter som anges i avsnitt A i bilaga 1 i fraga
om de instrument som anges i avsnitt C i bilaga 1. "Handel for egen rékning” betyder enligt
artikel 4.1.6 i direktiv 2004/39 handel i finansiella instrument med utnyttjande av eget kapital som
utmynnar i genomforandet av transaktioner i ett eller flera finansiella instrument. “Finansiellt
instrument” betyder enligt artikel 4.1.17 de instrument som anges i avsnitt C i bilaga 1.

40. Ifragavarande upplédgg (ett kreditavtal i utlindsk valuta som beviljats en konsument eller den dari
ingdende framtida transaktionen om den senare kan rittsligt sett skiljas fran krediten) kan endast
omfattas av en av bestimmelserna i direktiv 2004/39, namligen punkt 4 i avsnitt C i bilaga 1 i
direktivet. Enligt dess villkor omfattar finansiella instrument “optioner, terminskontrakt, swappar,
rantesikringsavtal och varje annat derivatkontrakt som avser vardepapper, valutor, rdntor eller
avkastningar, eller andra derivatinstrument, finansiella index eller finansiella matt som kan avvecklas
fysiskt eller kontant” (min kursivering).

4]1. Jag anser att det inte dr nodvandigt att gora en bedomning av exakt till vilken kategori
ifrdgavarande finansiella uppldgg hor bland dem som fortecknas i punkt 4 i avsnitt C i bilaga 1.
Samtliga ar derivatkontrakt eller derivatinstrument och som framhallits av den polska regeringen i
dess skriftliga yttranden ar derivatinstrument sadana som kan anvidndas for hedging eller spekulativa
syften pa grund av att ett framtida pris, kurs eller virde av den underliggande tillgangen dr bestimt i
forvég.**

42. Detta bygger pa utsikten att det faktiska framtida priset, kursen eller virdet avseende den
underliggande tillgdngen kommer att skilja sig fran vad som avtalats diarom. Denna omstédndighet
skapar vidare i derivatinstrumentet ett sjalvstindigt ekonomiskt vérde till skillnad fran avtal som
endast forutsitter genomférandet i framtiden av en transaktion avseende den underliggande tillgangen
till ett faktiskt viarde pa dagen for fullgorelse.

43. Enligt villkoren betriffande valuta i kreditavtalet i det nationella malet ska varje infriande av
penningforpliktelser i schweiziska franc ske genom ungerska forinter till den kurs som giller vid tiden
for aterbetalning av krediten eller amorteringar ddrav. Denna anknytning till den faktiska kursen for
schweiziska franc medfor att konstruktionen saknar vad som é&r grunden for ett terminskontrakt.

23 — Se punkt 16 ovan. Svarandena i det nationella malet pastir dessutom att avtalskonstruktionen ér ett blandat kontrakt som & ena sidan ar ett
kreditavtal och & andra sidan en framtida véxelkurstransaktion och en &verforing av valutarisk, varvid dessa senare delar ér finansiella
tjanster avseende finansiella instrument.

24 — Som den tyska regeringen har papekat finns det inte ndgon gemensam rittsligt bindande definition av derivatinstrument i EU-rdtten men
manga EU-rdttsakter hanvisar till begreppet. Enligt de definitioner som har antagits av Internationella valutafonden finns det exempelvis "tva
typer av finansiella derivat, dels ett terminskontrakt, som dr ovillkorligt, avtalar parterna att utbyta, pa en viss dag, en specificerad kvantitet
av en underliggande tillgang (verklig eller finansiell) till ett 6verenskommet pris (l6senbeloppet), dels ett optionsavtal, dar koparen forvirvar
en ritt av sdljaren att kopa eller silja (beroende pd om det dr en kop- eller siljoption) en specificerad underliggande tillgang till
l6senbeloppet, pa eller fore en viss dag. Till skillnad fran skuldinstrument medfér finansiella derivat inga 6kade investeringsinkomster, och
det utges inte heller kapitalbelopp som ska aterbetalas”. Se avsnitt FD3 i Financial Derivatives. A Supplement to the fifth edition (1993) of
the Balance of Payments Manual, International Monetary Fund, 2000. Finns att tillgd frén en link vid
http://www.imf.org/external/pubs/ft/fd/2000/finder.pdf..

25 — Om A lamnar B en kredit pd 100 000 EUR (nominellt belopp) som ska aterbetalas i US dollar (fullgérelsebelopp) till den kurs som géller pa
betalningsdagen ska B betala tillbaka 100 000 USD om kursen den dagen &r 1 USD/EUR men 120 000 USD om kursen &r 1.2 USD/EUR. Om
A och B kommer &verens i kreditavtalet att kursen for dterbetalning dr 1.2 USD/EUR oberoende av vilken kurs som faktiskt giller den
dagen, nigot som rittsligt sett utgor ett valutaterminskontrakt, har den framtida valutaklausulen i transaktionen pa dagen for betalning noll
virde om den faktiska kursen &r 1.2 USD/EUR (eftersom 100000 EUR édr lika med 120000 USD). Om kursen den dagen emellertid &r
1 USD/EUR har den framtida delen av transaktionen ett separat virde pa 20000 EUR/USD pé& grund av att borgeniren som tilligg till
kapitalet pa 100000 EUR (som ér lika med 100 000 USD som betalas av gildenéren) ocksa far 20 000 USD (som ar ett lika stort belopp i
euro), vilket motsvarar skillnaden mellan den avtalade kursen och den faktiska kursen.
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Detta beror pa att den formodade framtida transaktionen i avtalet inte har nagot annat rattsligt eller
ekonomiskt virde i forhdllande till kreditavtalet som sddant.”® Som den tyska regeringen har anmairkt
forutsatter det i huvudsak att infriande av en skuld i utlindsk valuta sker med nationell valuta men till
gillande kurs pa betalningsdagen och dérfor inte innebér nagon relevant skillnad i forhallande till en
sedvanlig kredit i utlindsk valuta.

44. Det forefaller faktiskt som om det pastidda terminskontraktet endast ar ett komplicerat sitt att
formulera en klausul om utlandsk valuta som ar tillamplig pa krediten och som overfor risken for
virdeminskning av den nationella valutan fran borgeniren till gildenéiren.?

45. Vad giller fraga 2 erinrar jag om att enligt artikel 4.1.2 i direktiv 2004/39 betyder
"Investeringstjanster och investeringsverksamhet” nagon av de tjanster och de verksamheter som
anges i avsnitt A i bilaga 1 i friga om de instrument som anges i avsnitt C i bilaga 1. Pa grund av de
skdl som angetts ovan foljer hidrav att det inte dr fraga om nagot finansiellt instrument i den mening
som avses i avsnitt C i bilaga 1 i direktiv 2004/39. Tillimpligheten av avsnitt A i den bilagan ar ocksa
utesluten. Som en fo6ljd hérav ér inte direktivet tillampligt i sig.

46. Om fragorna 1 och 2 ska besvaras, ska de dérfor enligt min uppfattning besvaras s, att ett
kreditavtal i utlindsk valuta som utbetalas och aterbetalas i nationell valuta till den kurs som géller pé
dagen for betalning varken i sig ar eller innehaller ett finansiellt instrument eller en finansiell tjanst i
den mening som avses i direktiv 2004/39 varfor direktivet inte ar tillimpligt pa avtalskonstruktionen.

C — Tolkning av artikel 19.9 i direktiv 2004/39 (frdga 3)

47. Fraga 3 avser det finansiella institutets skyldighet enligt artikel 19.4 och 19.5 i direktiv 2004/39 att
gora en lamplighetskontroll. Enligt frédgan skulle detta med nodvandighet vara foljden om ett finansiellt
instrument hade erbjudits som del av en annan finansiell produkt (det vill siga ett kreditavtal). Som jag
forklarat ovan forefaller denna beskrivning av avtalskonstruktionen enligt min uppfattning rattsligt sett
inte vara korrekt och direktivet dr inte tillimpligt pa omstandigheterna i det nationella malet.

48. Den nationella domstolen fragar dessutom om artikel 19.9 i direktiv 2004/39 éar tillamplig eller inte.
Enligt artikel 19.9 i direktiv 2004/39 &r forpliktelserna enligt artikel 19.9 inte tillimpliga om fraga &r
om investeringstjanster for vilka "det redan finns andra regler i gemenskapslagstiftning eller
gemensamma europeiska normer” pa relevanta omraden. Enligt fraga 3 dr de risker som kunden
utsitts for avseende krediten och det finansiella instrumentet i grunden olika varfor
lamplighetsutvirderingen &r vasentlig pa grund av att transaktionen inneholl ett derivatinstrument.
Aterigen, fragan forutsitter det ovan beskrivna antagandet om att det foreligger ett finansiellt
instrument, ett antagande som jag inte delar.

49. Pa grund av dessa skl dr det inte nodvandigt att domstolen besvarar denna tolkningsfraga. Jag
lamnar emellertid foljande synpunkter i andra hand.

50. Domstolen uttalade i domen Genil 48 och Comercial Hostelera de Grandes Vinos (C-604/11,
EU:C:2013:344, punkt 48) att ... artikel 19.9 i direktiv 2004/39 ska tolkas pa sa sitt att en
investeringstjanst endast ska anses erbjudas som del av en finansiell produkt om tjédnsten utgdr en
integrerad del av produkten nidr kunden erbjuds produkten, och pa sa sitt att de regler i
unionslagstiftningen och gemensamma europeiska normer som denna bestimmelse hénvisar till maste
mojliggora en riskbeddmning av kunder och/eller innehalla informationskrav, vilka dven omfattar den
investeringstjanst som utgor en integrerad del av den aktuella finansiella produkten, fér att denna
tjdnst inte langre ska omfattas av de skyldigheter som anges i ndmnda artikel 19”.

26 — Med antagande att det inte finns nagra begrénsningar for kapitalrorelser eller valutakontroller.
27 — Det skyddar emellertid inte borgenédren mot virdeminskning av den utldndska valutan i forhallande till den nationella valutan.
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51. Bada villkoren &r uppfyllda i forevarande mal. Det pastadda valutaterminskontraktet utgjorde en
integrerad del av kredituppldgget nér det erbjods kunden. Jag betonar att syftet med krediten var att
finansiera ett bilkop, vilken omstidndighet medfor att friga &r om ett konsumentkreditavtal. Det &r
dérfor inte nodvandigt att diskutera om krediter som lamnas for investeringar i finansiella instrument
skulle som sadana eller analogt omfattas av direktiv 2004/39.

52. Direktiv 2008/48 om konsumentkreditavtal faststéller informationskrav avseende krediter av
ifrdgavarande slag.” Finansiella institut dr darfér skyldiga att limna information till kunder om
krediter som innebér forpliktelser eller transaktioner i utlindsk valuta och att bedoma kundernas
kreditviardighet.

53. Pa grund av dessa skal dar det rdtta svaret pa fraga 3 att enligt artikel 19.9 i direktiv 2004/39 krévs
inte nagon lamplighetskontroll enligt den artikeln i en sddan situation som foreligger i det nationella
malet.

D — Civilrdttsliga sanktioner vid overtrddelse av direktiv 2004/39 (fraga 4)

54. Den héanskjutande domstolen efterfragar i fraga 4 huruvida ett kringgaende av artikel 19.4 och 19.5
i direktivet skulle medfora att kreditavtalet mellan banken och kunden ér ogiltigt.

55. Artikel 51.1 i direktiv 2004/39 foreskriver aldggande av administrativa sanktioner for den ansvariga
personen ndr bestimmelser som antagits vid genomforandet av direktivet inte foljts. Direktivet medfor
emellertid ingen skyldighet att féreskriva civilréttsliga sanktioner

56. Sdsom domstolen uttalade i domen Genil 48/Comercial Hostelera de Grandes Vinos (C-604/11,
EU:C:2013:344, punkt 57) anges det i artikel 51 i direktiv 2004/39 "inte att medlemsstaterna maste
foreskriva att avtalsrittsliga konsekvenser ska intrdda om avtal ingas i strid med de skyldigheter som
foljer av bestimmelserna i nationell ritt genom vilka artikel 19.4 och 19.5 i direktiv 2004/49
inforlivats. Det anges inte heller nagot om vilka dessa konsekvenser skulle kunna vara. I avsaknad av
unionslagstiftning pa omradet ankommer det pa varje medlemsstat att i sin interna réttsordning
faststilla vilka avtalsrattsliga konsekvenser som uppkommer vid underlatenhet att uppfylla dessa
skyldigheter. Detta géller dock under forutsidttning att principerna om likvardighet och effektivitet
foljs”.

57. Svaret pa fraga 4 skulle déarfér vara att det ankommer pa varje medlemsstat att i sin interna
rattsordning faststélla vilka avtalsrittsliga konsekvenser som uppkommer om ett virdepappersforetag
som erbjuder en investeringstjanst inte uppfyller kravet pa utvdrdering i artikel 19.4 och 19.5 i
direktiv 2004/39. Detta giller dock under forutsattning att principerna om likvédrdighet och effektivitet
foljs.

58. Trots ovanstdende synpunkter i andra hand ska det enligt min uppfattning faststillas att begéran
om forhandsavgorande inte kan tas upp till sakprovning.

VI — Forslag till avgorande

59. Pa grund av dessa skal foreslar jag att domstolen forklarar att begidran om forhandsavgorande fran
Réckevei Jarasbirésag i mal C-312/14 inte tas upp till sakprovning.

28 — Artikel 4 i direktiv 2008/48 innehéller omfattande forpliktelser betréffande reklam. Artiklarna 5 och 6 faststiller skyldigheter avseende
information som ska tillstdllas konsumenten fore ingaendet av ett kreditavtal. Denna information omfattar sarskilt villkoren betraffande
tillimpningen av kreditrdntan (artikel 5.1 f), och skyldigheten att ingd ett kompletterande avtal for att erhalla krediten eller for att erhalla
den p& de villkor som anges i marknadsforingen (artikel 5.1 k). Slutligen krivs det enligt artikel 8 att kreditgivarna beddmer
konsumenternas kreditvirdighet innan avtal ingas med dem.
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