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W Hatarozatok Tara

A BIROSAG ITELETE (mdsodik tanacs)

2012. julius 19.*
»2006/112/EK irdnyelv — Az 56. cikk (1) bekezdésének e) pontja — A 135. cikk (1) bekezdésének f) és
g) pontja — Ertékpapirvagyon-kezelési tigyletek (portfélidkezelés) adomentessége”
A C-44/11. sz. tigyben,
az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott elézetes dontéshozatal iranti kérelem targydban, amelyet a
Bundesfinanzhof (Németorszag) a Birdsaghoz 2011. januar 31-én érkezett, 2010. oktober 28-i
hatdrozataval terjesztett el6 az el6tte
a Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst
és
a Deutsche Bank AG kozott folyamatban 1év6 eljarasban,

A BIROSAG (masodik tanécs),

tagjai: J. N. Cunha Rodrigues tanacselnok, U. Lohmus, A. Rosas (eléadé), A. O Caoimh és A. Arabadjiev
birak,

fétandcsnok: E. Sharpston,

hivatalvezet6: R. Seres tanacsos,

tekintettel az irdsbeli szakaszra és a 2012. marcius 1-jei targyaldsra,
figyelembe véve a kovetkezok altal elGterjesztett észrevételeket:

— a Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst képviseletében M. Baueregger, meghatalmazotti
mindségben,

— a Deutsche Bank AG képviseletében P. Farmer és P. Freund barristerek,
— a német kormany képviseletében T. Henze, meghatalmazotti mindségben,
— a holland kormany képviseletében C.M. Wissels és M. K. Bulterman, meghatalmazotti mindségben,

— az Egyesiilt Kirdlysag Kormanya képviseletében C. Murrell, meghatalmazotti minéségben, segitdje:
R. Hill solicitor,

* Az eljaras nyelve: német.
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— az Eurdpai Bizottsdag képviseletében C. Soulay és L. Lozano Palacios, valamint B.-R. Killmann,
meghatalmazotti mindségben,

a fétandcsnok inditvanyanak a 2012. mdjus 8-i targyaldson tortént meghallgatasat kovetben,

meghozta a kovetkezd

itéletet

Az el6zetes dontéshozatal irdnti kérelem a kozos hozzdadottértékadd-rendszerrél szolo, 2006.
november 28-i 2006/112/EK tandcsi irdnyelv (HL L 347., 1. o.; helyesbités: HL L 335., 2007.12.20.,
60. o; a tovabbiakban: 2006/112 iranyelv) 56. cikke (1) bekezdése e) pontjanak és 135. cikke
(1) bekezdése f) és g) pontjanak értelmezésére vonatkozik.

E kérelmet a Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst (a tovabbiakban: Finanzamt) és a Deutsche Bank
AG (a tovdbbiakban: Deutsche Bank) kozott killonosen a Deutsche Bank altal végzett
értékpapirvagyon-kezelésnek (portfélidkezelés) a hozzaadottérték-adé (a tovabbiakban: héa) aldli

” 7 4

mentesség szempontjabodl valé mindsitése targydban folyamatban 1évé eljaras keretében terjesztették
eld.

Jogi hattér

Az unios szabdlyozds
A 2006/112 iranyelv 56. cikke a ténydllds idején az alabbiak szerint rendelkezett:

»(1) A kovetkezd szolgéltatasok esetében, amelyeket a Kozosségen kiviil letelepedett megrendelének,
vagy a Kozosségen belill, de a szolgdltatast nyujté tagallamatdl eltéré tagallamban letelepedett
addalanynak nyujtanak, a szolgaltatas teljesitési helyének az a hely mindsiil, ahol a megrendel6
gazdasagi tevékenységének székhelye vagy azon dllandé telephelye taldlhaté, amely részére a
szolgaltatast nyudjtjak, vagy ezek hidnydban, ahol a lakhelye vagy szokdsos tartézkodasi helye van:

[...]

e) banki, pénziigyi és biztositdsi tigyletek, beleértve a viszontbiztositdsi tigyleteket, a széfbérbeadas
kivételével;

[...]".
Ezen iranyelv 135. cikke értelmében:
»(1) A tagallamok mentesitik az adé aldl a kovetkezd iigyleteket:

a) a biztositasi és viszontbiztositdsi ligyletek, beleértve az ehhez tartoz6 biztositisi tgynoki és
képviseldi szolgaltatasokat;

[...]

f) azon ugyletek, beleértve a kozvetitést is — kivéve a kezelést és a letéti kezelést —, amelyek
részvényekre, gazdasagi tdrsasiagokban vagy egyesiiletekben valé részesedésre, kotvényekre vagy
egyéb értékpapirokra vonatkoznak, az aruk feletti rendelkezési jogot megtestesité értékpapirok,
valamint a 15. cikk (2) bekezdésében emlitett jogok illetve értékpapirok kivételével;
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g) a tagallamok dltal meghatirozott befektetési alapok kezelése;

[...]"

A német szabdlyozds

A hozzdadottérték-adorol szoélé 2005. évi torvény (Umsatzsteuergesetz 2005) (a tovdbbiakban: UStG) az
alapiigy tényalldsa idején hatdlyos valtozata 3a. §-danak (3) bekezdése az alabbiakat mondta ki:

»~Amennyiben a (4) bekezdésben megjelolt valamely egyéb szolgéltatds megrendelgje véllalkozas, az
egyéb szolgdltatast az (1) bekezdéstdl eltéréen ott teljesitik, ahol a megrendelé a vallalkozési
tevékenységét folytatja. Amennyiben az egyéb szolgaltatist egy véllalkozas édllandé telephelye részére
teljesitik, ehelyett a telephely szerinti hely irdnyadé. Amennyiben a (4) bekezdésben megjelolt egyéb
szolgéltatasok megrendel6je nem vallalkozas, és harmadik orszag teriiletén rendelkezik lakohellyel vagy
székhellyel, az egyéb szolgaltatast a megrendeld lakohelyén vagy székhelyén teljesitik.”

E torvény 3a. §-a (4) bekezdése 6. pontja a) alpontja a kovetkez6képpen rendelkezett:
»Egyéb szolgdltatdsok« a (3) bekezdés értelmében: [...]

a) a 4. § 8. pontjanak a)-h) alpontjaiban megjelolt tipust szolgéltatdsok, valamint hitelek és
hitelbiztositékok kezelése, [...]”.

Az UStG 4. §-a 8. pontjanak e) és h) alpontja a kovetkezé:

»Az 1. § (1) bekezdése 1. pontjanak hatdlya ald es6 tigyletek koziill adémentes:

[...]

e) értékpapirokra vonatkozé iigyletek és ezen iigyletek kozvetitése, kivéve az értékpapir kezelését és
letéti kezelését,

[...]

h) a befektetésekrdl sz6l6 torvény (Investmentgesetz) szerinti befektetési alapok kezelése, valamint a
biztositasi tigyletek és intézmények feligyeletérél szolé torvény (Versicherungsaufsichtsgesetz)
értelmében a nyugdijszervek igazgatasa;

[...]”

A Pénziigyminisztérium kozleménye értelmében, amely a birésagokra nem kotelezd érvényt értelmezd
igazgatdsi utasitas:

»Az UStG 3a. §-dnak (3) bekezdése és (4) bekezdése 6. pontjanak a) alpontja a vagyonkezelés helyének
meghatdrozdsa soran nem alkalmazandé. A 2006/112/EK irdnyelv 56. cikke (1) bekezdésének
e) pontjdra sem lehet hivatkozni, amely szerint a szolgdltatds teljesités helye »banki, pénziigyi és
biztositasi iigyletek« esetében bizonyos esetekben a szolgaltatis megrendel6jének székhelyéhez vagy
telephelyéhez igazodik. A »banki, pénziigyi és biztositasi ligyletek« a kozosségi jog fogalmai, és azokat
ekként kell értelmezni. Jéllehet a 2006/112/EK irdnyelv — és 2006. december 31-ig [a tagdllamok
forgalmi addéra vonatkoz6 jogszabdlyainak Osszehangolasarél — kozos hozzaadottértékado-rendszer:
egységes adoalap-megallapitdsrél sz6l6, 1977. majus 17-i 77/388/EGK hatodik tandcsi iranyelv
(HL L 145., 1. o; magyar nyelvi kiilonkiadas 9. fejezet, 1. kotet, 23. o.)] — sem hatdrozza meg
pontosan, hogy mit kell e fogalmak alatt érteni. A 2006/112/EK iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének
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a)-f) pontja [...] hatdrozott rendelkezéseket tartalmaz e fogalmak értelmezésével kapcsolatban. A
vagyonkezelést ezen emlitett rendelkezésekben nem soroltdk fel. A 2006/112/EK iranyelv 56. cikke
(1) bekezdésének e) pontjabdl [...] az sem kovetkezik, hogy a rendelkezés ezen feliil kiterjedne tovabbi
banki, pénziigyi és biztositasi tigyletekre is.

A »vagyonkezelés« mint egységet képezd szolgaltatds addkoteles. Az UStG 4. §-a 8. pontjanak
e) alpontja szerinti adémentesség nem alkalmazandd, mivel a vagyonkezelés (portfélidkezelés) nem
tartozik az emlitett rendelkezések szerint kedvezményezett tigyletek kozé. [...]”

A jogyvita alapjat képezo tényallas és az elozetes dontéshozatalra eldterjesztett kérdések

A 2008-as évben a Deutsche Bank kozvetleniil, valamint lednyvallalatain keresztiil befektet6 tigyfelek
részére nyujtott portfélidkezeléssel kapcsolatos szolgaltatasokat. A befektetd tigyfelek azzal biztdk meg
a Deutsche Bankot, hogy az altaluk kivalasztott befektetési stratégidk figyelembevételével sajat
mérlegelése szerint és az 6 utasitdsuk elGzetes beszerzése nélkiil értékpapirokat kezeljen, és tegyen
meg minden olyan intézkedést, amely az értékpapirvagyon kezelése soran célszertinek tlinik. A
Deutsche Bank jogosult volt az eszkozokrél (értékpapirokrdl) a befektetd tigyfelek nevében és javara
rendelkezni.

A befekteté tigyfelek a kezelt vagyon értéke 1,8%-dnak megfelel6 mértéki éves dijazast fizettek. E
dijazés a vagyonkezelésre vonatkozo, a kezelt vagyon értéke 1,2%-anak megfelel6 hianyadbdl, valamint
az értékpapirok vételére és eladdsira vonatkozd, a vagyon 0,6%-anak megfelel6 hanyadbdl allt. E
dijazds magdban foglalta a folydszamla- és értéképapirszamla-vezetést, valamint a részesedések
megszerzésére vonatkozé jegyzési jutalékot, beleértve a Deutsche Bank véllalkozasai altal kezelt alapok
részesedéseit.

Minden befekteté tigyfél a naptari negyedévek végén, valamint év végén kimutatast kapott a

vagyonkezelés alakuldsardl, és jogosult volt a megbizast barmikor azonnali hatéllyal felmondani.

A 2008. médjusi bevallasi iddszakra vonatkozé elGzetes héabevallasdban a Deutsche Bank pontositotta a
Finanzamt szdmadra, hogy a portfélidkezelés soran nyujtott szolgaltatisai az UStG 4. §-dnak 8. pontja
szerint adomentesek voltak, ha befekteté tigyfelek részére német szovetségi teriileten és az Eurdpai
Uni6 teriiletének tobbi részén nyujtottdk azokat. A Deutsche Bank tovédbba utalt arra, hogy ugy véli,
ha e szolgaltatdsokat harmadik tagéllamban letelepedett befekteté tigyfeleknek nyujtjdk, azok az UStG
3a. §-a (4) bekezdése 6. pontja a) alpontjanak megfeleléen nem addztathatok.

A Finanzamt ezt az allaspontot nem fogadta el, és 2009. aprilis 29-én a 2008. majusi bevallasi id6szakra
vonatkozéan hatdrozatot hozott a héa megallapitisa tdrgydban, amelyben a széban forgé befektetd
tgyfelek részére végzett portfélidkezeléssel kapcsolatos iigyleteket addztathatoként és adokotelesként
kezelte.

A Deutsche Bank altal ezen adémegéllapité hatdrozat ellen benyujtott fellebbezés elutasitottak. Ezzel
szemben a Finanzgericht (adéiigyi birésig) helyt adott a Deutsche Bank dltal hozzd benyujtott
keresetnek. A Finanzamt ezt kovetéen a Finanzgericht éltal hozott itélet ellen feliilvizsgalati kérelmet
terjesztett el6 a Bundesfinanzhof el6tt.

Mivel kétségei voltak kiilondsen a portfélikezelés héamentességével kapcsolatban, a Bundesfinanzhof
(szovetségi addligyi birdsag) ugy dontott, felfiiggeszti az eljarast, és a kovetkezd kérdéseket terjesztette
a Birdsag elé el6zetes dontéshozatalra:

»1) Az olyan [portfdlidkezelés], amelynek sordn az addalany dijazds ellenében sajat mérlegelése alapjan

dont értékpapirok vételérdl és eladasarol, és e dontést az értékpapirok vétele vagy eladasa révén
végrehajtja,
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— csak tobb befektetd részére egyiittesen végzett befektetésialap-kezelésként a [2006/112] iranyelv
135. cikke (1) bekezdésének g) pontja szerint, vagy

— egyes befektet6k részére végzett egyedi portfélidkezelésként a [2006/112] iranyelv 135. cikke
(1) bekezdésének f) pontja szerint (értékpapirokra vonatkozé tgyletként vagy efféle tigylet
kozvetitéseként) is adémentes-e?

2) A f6- és a jarulékos szolgdltatds meghatirozdsa sordn milyen jelentéséggel bir — a jarulékos
szolgaltatas elkiiloniilt szamlazasahoz, és ahhoz képest, hogy a jarulékos szolgaltatast harmadik
személy is nyujthatja —, az a kritérium, hogy a jarulékos szolgéltatds nem 6nallé célként jelenik
meg az ugyfelek szdmdra, hanem arra szolgal, hogy a gazdasagi szerepld f6szolgaltatasat a lehetd
legjobb feltételek mellett tudjak igénybe venni?

3) A [2006/112] iranyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontja csak a [2006/112] iranyelv 135. cikke
(1) bekezdésének a)—g) pontjdban megjelolt szolgaltatasokra terjed-e ki, vagy [portfélidkezelésre]
is, még ha ezen tigylet nem is tartozik az utébb emlitett rendelkezés hatdlya ala?”

Az elozetes dontéshozatalra el6terjesztett kérdések

A mdsodik kérdésrél

Az els6ként vizsgalandé masodik kérdésével a kérdést el6terjeszté birdsag arra var vélaszt, hogy az
olyan portfdlidkezelés egyrészt f6-, masrészt jarulékos szolgdltatdsanak meghatdrozasa soran, mint
amelyrdl az alapeljarasban szé van, azaz amikor az addalany dijazas ellenében sajait mérlegelése alapjan
dont értékpapirok vételérdl és eladasardl, és e dontést az értékpapirok vétele vagy eladdsa révén
végrehajtja, milyen jelentéséggel bir — a jarulékos szolgaltatds elkulonilt szdmlazasdhoz, és ahhoz
képest, hogy a jarulékos szolgdltatdst harmadik személy is nytjthatja —, az a kritérium, hogy a
jarulékos szolgdltatds nem 6nallé célként jelenik meg az ligyfelek szamdara, hanem arra szolgdl, hogy a
gazdasagi szerepld f6szolgaltatasat a lehetd legjobb feltételek mellett tudjak igénybe venni.

El6zetesen meg kell jegyezni, hogy az olyan portfdlidkezelés, mint amilyet az alapiigyben a Deutsche
Bank végez, tobb elembdl all.

Amint a Birdsag itélkezési gyakorlatabdl kitlinik, ha valamely {igylet tobb miiveletbdl, illetve
cselekménybdl dll, az adott tigyletre irdnyad6 valamennyi koriilményt figyelembe kell venni tobbek
kozott annak eldontéséhez, hogy ezen tigylet két, illetve tobb kiilon szolgaltatasbdl, vagy egy egységet
képezd szolgaltatasbdl all-e (lasd ebben az értelemben a C-41/04. sz., Levob Verzekeringen és OV
Bank tigyben 2005. oktéber 27-én hozott itélet [EBHT 2005., 1-9433. o.] 19. pontjit, valamint a
C-497/09., C-499/09., C-501/09. és C-502/09. sz., Bog és tarsai egyesitett ligyekben 2011. madrcius
10-én hozott itélet [EBHT 2011., I-1457. o.] 52. pontjat).

Ezzel kapcsolatban a Birdsdg mar megallapitotta, hogy kiilonosen akkor van szé egységet képezd
szolgdltatasrol, ha az egyik elemet a f6szolgdltatisnak kell tekinteni, mig egy masik elemet olyan
jarulékos szolgaltatasnak kell mindsiteni, amely a f@szolgéltatdssal azonos adéiigyi elbirdlas ald esik
(lasd a C-34/99. sz. Primback-tigyben 2001. mdjus 15-én hozott itélet [EBHT 2001., 1-3833. o.]
45. pontjat és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

Emlékeztetni kell azonban arra, hogy a héa szempontjabdl egységet képezd szolgaltatisra mads
koriilmények kozott is sor keriilhet.

ECLILEU:C:2012:484 5
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gy a Birésag mar megéllapitotta, hogy szintén egységet képezd szolgéltatisnak tekinthetd, amikor az
addalany két vagy tobb, az atlagos fogyasztd részére teljesitett mivelete, illetve cselekménye annyira
szorosan kapcsolddik egymashoz, hogy azok objektive egyetlen oszthatatlan gazdasagi tgyletet
alkotnak, amelynek elemekre bontdsa er6ltetett lenne (ldsd a fent hivatkozott Levob Verzekeringen és
OV Bank tigyben hozott itélet 22. pontjat).

E megfontoldsokra tekintettel és ahhoz, hogy a kérdést elGterjeszté birdsig szamdara hasznos valaszt
lehessen adni, meg kell allapitani, hogy a kérdést elSterjeszté birésag masodik kérdésével 1ényegében a
héa szempontjabdl prébalja mindsiteni az alapeljarasban széban forgé portfélidkezelést, amelynek soran
az addalany dijazas ellenében sajat mérlegelése alapjan dont értékpapirok vételérdl és eladasardl, és e
dontést az értékpapirok vétele vagy eladdsa révén végrehajtja, valamint hogy azt igyekszik eldonteni,
hogy e tevékenységet egyetlen gazdasdgi szolgéltatdasnak kell-e tekinteni.

A jelen itélet 18. pontjdban hivatkozott itélkezési gyakorlatnak mgfeleléen, figyelembe véve az e
portfélidkezelésre iranyad6 valamennyi koriilményt, agy tlinik, hogy az lényegében egyrészt a befektetd
igyfél vagyonanak elemzésére és feliigyeletére vonatkozé szolgéltatds, masrészt az un. értékpapirvételre
és -eladasra vonatkoz6 szolgaltatas egyiittese.

Igaz, hogy a portfélidkezelés e két eleme kiilon is nydjthaté. Egy befektetd tigyfél ugyanis kérhet csak
tandcsadasi szolgaltatast, és jobbnak tarthatja, hogy maga dontson a befektetési ligyletekrdl, és maga
hajtsa végre azokat. Ezzel ellentétben azon befekteté {igyfél, aki jobban szereti maga meghozni az
értékpapir-befektetésre vonatkozé dontést, és dltalaban véve felépiteni és feliigyelni a vagyonat, anélkiil
hogy vételi vagy eladasi ligyleteket vinne véghez, ez utébbi tipust tigyletek szempontjabdl kozvetitéhoz
fordulhat.

Az atlagos befektetd tigyfél azonban az olyan portféliokezelés soran, mint amelyet az alapiigyben a
Deutsche Bank végez, éppen e két elem kombindacidjat keresi.

Amint a fétanacsnok az inditvanya 30. pontjadban megallapitotta, az értékpapirok vételének, eladasanak
vagy tartdsdnak legjobb stratégidjaval kapcsolatos dontés semmire nem szolgdlna, ha e stratégiat nem
valésitandk meg. Ugyancsak nem lenne értelme annak, ha a vételeket és eladasokat szakért6i vélemény
és elGzetes piacelemzés nélkiil hajtandk végre (vagy az esettdl fliggen nem hajtandk végre).

Az alapeljarasban széban forgd portfélidkezelés keretében e két elem igy nemcsak elvalaszthatatlan,
hanem azokat még ugyanarra a szintre is kell helyezni. Mindkettd elengedhetetlen ugyanis a teljes
tigylet megvaldsitasdhoz, ezért nem lehet ugy vélekedni, hogy az egyiket a fszolgéltatdsnak, a masikat
pedig a jarulékos szolgaltatasnak kell tekinteni.

Kovetkezésképpen meg kell dallapitani, hogy az emlitett elemek annyira szorosan kapcsolédik
egymashoz, hogy azok objektive egyetlen gazdasagi tigyletet alkotnak, amelynek elemekre bontdsa
eréltetett lenne.

A fentiekre tekintettel a mdsodik kérdésre az a valasz adandd, hogy az olyan portfélidkezelés, mint
amilyenrdl az alapeljarasban sz6 van, amelynek soran az adéalany dijazés ellenében sajat mérlegelése
alapjan dont értékpapirok vételérdl és eladasarol, és e dontést az értékpapirok vétele vagy eladasa révén
végrehajtja, két, egymashoz annyira szorosan kapcsolddé elembdl all, hogy azok objektive egyetlen
gazdasagi szolgaltatast alkotnak.

Az elsé kérdésrél
A masodikként vizsgalando els6 kérdésével a kérdést el6terjesztd birdsag lényegében azt szeretné tudni,

hogy a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f), illetve g) pontjat Ggy kell-e értelmezni, hogy az
olyan portfélidkezelés, mint amelyrél az alapiigyben szé van, e rendelkezés értelmében héamentes.
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Ami a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének g) pontjaban foglalt mentességet illeti, meg kell
allapitani, hogy a befektetési alapok kezelésének fogalma nincs meghatdrozva a 2006/112 iranyelvben.
A Birésag azonban pontositotta, hogy az e mentesség altal érintett tigyletek azok, amelyek specidlisan
a kollektiv befektetési véllalkozasok tevékenységeire jellemzdek (a C-169/04. sz. Abbey National tigyben
2006. majus 4-én hozott itélet [EBHT 2006., I-4027. o.] 63. pontja).

E tekintetben a 2002. januar 21-i 2001/108/EK eurdpai parlamenti és tanacsi irdnyelvvel (HL L 41.,
35. o; magyar nyelvi kiillonkiadds 6. fejezet, 4. kotet, 302. o.) modositott, az datruhdzhatéd
értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési véllalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti
és kozigazgatasi rendelkezések Osszehangoldsardl szold, 1985. december 20-i 85/611/EGK tandcsi
iranyelv (HL L 375, 3. o.; magyar nyelvi kiillonkiadds 6. fejezet, 1. kotet, 139. o.) 1 cikkének
(2) bekezdésébdl kovetkezik, hogy olyan vallalkozdsokrdl van szd, amelyek kizardlagos célja a
befektetéktél nyilvanosan bevont téke atruhazhaté értékpapirokba és/vagy bizonyos egyéb likvid
pénziigyi eszkozokbe torténd befektetése, és amelyek a kockazatmegosztas elvén miikodnek.

Konkrétan, amint azt a f6tandcsnok az inditvdnya 14. és 15. pontjaban megéllapitotta, olyan ko6zos
alapokrdl van sz6, amelyekben tobb befektetést gytijtenek Ossze, és teritenek szét olyan értékpapirok
kozott, amelyek hatékonyan kezelhet6k az eredmények optimalizalasa érdekében, és amelyekben az
egyes befektetések viszonylag szerények is lehetnek. Az ilyen alapok sajit neviikben és javukra kezelik a
befektetéseiket, mig az egyes befekteté iligyfeleknek részesedésiikk van az alapban, azonban nincs
részesedésiik az alap befektetéseiben.

Ezzel szemben az olyan szolgaltatasok, mint amelyeket a Deutsche Bank az alapiigyben végez, altalaban
egyetlen személy eszkozeit érintik, amelyeknek viszonylag magas 6sszesitett értékkel kell rendelkezniiik
ahhoz, hogy azokat ilyen médon nyereségesen lehessen kezelni. A portfdlidkezelé a befektetéseket a
befektetd tigyfél nevében és javara veszi és adja el, aki megtartja tulajdonjogat az egyes értékpapirok
felett a szerz6dés tartama alatt, illetve annak megsziinésekor.

Kovetkezésképpen az alaptigyben a Deutsche Bank dltal végzett portfélidkezelési tevékenység nem felel
meg a ,befektetési alapok kezelése” fogalomnak a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének
g) pontja értelmében.

Ami a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdése f) pontjanak hatdlyat illeti, a Bir6sdag megallapitotta,
hogy a részvényekre vagy mas értékpapirokra vonatkozé tigyletek az értékpapirpiacon végzett tigyletek,
és az értékpapirok kereskedelme olyan jogi aktusokat foglal magdban, amelyek megvéltoztatjdk a felek
jogi és pénziigyi helyzetét (lasd ebben az értelemben a C-2/95. sz. SDC-tigyben 1997. junius 5-én
hozott itélet [EBHT 1997, 1-3017. o.] 72. és 73. pontjat, valamint a C-259/11. sz. DTZ Zadelhoff
tigyben 2012. julius 5-én hozott itélet 22. pontjat).

Az ugyanezen rendelkezés értelmében vett, ,[értékpapirokra vonatkozé tigyletek]” kifejezés ezért olyan
tigyletekre vonatkozik, amelyek értékpapirokra vonatkozé jogokat és kotelezettségeket hozhatnak létre,
modosithatnak vagy sziintethetnek meg a felek szdmara, (ldsd tobbek kozott a C-235/00. sz. CSC
Financial Services tigyben 2001. december 13-dn hozott itélet [EBHT 2001., I-10237. o.] 33. pontjat és
a fent hivatkozott DTZ Zadelhoff tigyben hozott itélet 23. pontjat).

Amint az a jelen itélet 23. pontjaban megéllapitasra keriilt, az alapligyben széban forgd portfoliokezelés
lényegében két elembdl tevédik oOssze: egyrészt a befekteté tigyfél vagyondnak elemzésére és
felugyeletére vonatkozé szolgaltatasbdl, masrészt pedig a tulajdonképpeni értékpapirvételre és -eladasra
vonatkoz¢ szolgaltatasbol.
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Jollehet az értékpapirvételre és -eladdsra vonatkozé szolgdltatdsok a 2006/112 iranyelv 135. cikke
(1) bekezdése f) pontjanak hatdlya ald tartozhatnak, ez nem igaz a vagyon elemzésére és feliigyeletére
vonatkoz6 szolgaltatasokra, mivel azok nem feltételezik sziikségszertien olyan tigyletek megvaldsitasat,
amelyek értékpapirokra vonatkoz6 jogokat és kotelezettségeket hozhatnak létre, médosithatnak vagy
sziintethetnek meg a felek szdmara.

A Deutsche Bank és az Eurdépai Bizottsag véleménye szerint az alapiigyben szdéban forgd
portfélidkezelés lényege az értékpapirvételre és -eladasra irdanyuld aktiv iigyletben rejlik, és ezért az
emlitett tigylet mentes a héa alél a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdése f) pontjanak
megfeleléen. A Finanzamt, a német és a holland kormadny, valamint az Egyesiilt Kirdlysdg Kormanya
ugy vélik, hogy inkabb egy elemzési és felligyeleti szolgdltatasrél van szd, amely nem részesiilhet az e
rendelkezésben foglalt mentességben.

A jelen itélet 27. pontjabdl azonban kitlinik, hogy nem lehet azt gondolni, hogy az e szolgdltatast alkoté
elemek koziil az egyik fészolgdltatdsnak, a masik pedig jarulékos szolgdltatdsnak mindsiil. Ezeket az
elemeket ugyanis ugyanarra a szintre kell helyezni.

Ezzel kapcsolatban az dllandé itélkezési gyakorlatbdl kovetkezik, hogy a 2006/112 iranyelv
135. cikkének (1) bekezdésében foglalt adémentességek leirasara hasznalt kifejezéseket szigortan kell
értelmezni, tekintettel arra, hogy kivételnek mindsiilnek azon éltalanos elvhez képest, amely szerint az
addalany altal ellenszolgéltatds fejében teljesitett valamennyi szolgéltatdasnyujtas utdan héat kell fizetni
(lasd tobbek kozott a C-8/01 sz. Taksatorringen {igyben 2003. november 20-an hozott itélet
[EBHT 2003., I-13711 o.] 36. pontjat, és a fent hivatkozott DTZ Zadelhoff iigyben hozott itélet
20. pontjat).

Igy, mivel az emlitett szolgaltatdst a héa szempontjabdl csak egészében véve lehet figyelembe venni,
nem vonatkozhat rd a 2006/112 irdnyelv 135. cikke (1) bekezdésének f) pontja.

Ezt az értelmezést tdmasztja ald a 2006/112 iranyelv rendszere is. Amint ugyanis azzal a német és
holland kormany érvel, a ,befektetési alapok” specidlis vagyonkezel$ tarsasdgok dltal végzett, a
2006/112 iranyelv 135. cikkének (1) bekezdésének g) pontja alapjan addmentes kezelése egyfajta
értékpapirvagyon-kezelés. Ha az e fajta értékpapirvagyon-kezelés mar az értékpapirokra vonatkozé
tgyleteknek az ugyanezen irdnyelv 135. cikke (1) bekezdésének f) pontjadban megallapitott
adémentességének hatdlya ald tartozna, nem lett volna sziikséges ezzel kapcsolatos mentességet
beilleszteni az emlitett irdnyelv 135. cikke (1) bekezdésének g) pontjaba.

Végiil meg kell dllapitani, hogy az addsemlegesség elve nem kérddjelezi meg ezt a megallapitist. Amint
azt a fétanacsnok az inditvanya 60. pontjdban megallapitotta, ez az elv — egyértelml rendelkezés
hidnydban — nem teszi lehet6vé az addmentesség hatdlyanak kiterjesztését. Ez az elv ugyanis nem
olyan elsédleges jogi szabdly, amely meghatdrozhatja az addémentesség érvényességét, hanem egy
értelmezési elv, amelyet egyiittesen kell alkalmazni az adémentességek szigoru értelmezésének elvével.

Az el6zbekre tekintettel az els6 kérdésre az a védlasz adandd, hogy a 2006/112 iranyelv 135. cikke
(1) bekezdésének f), illetve g) pontjat ugy kell értelmezni, hogy az olyan portfdlidkezelés, mint
amilyenrdl az alapeljarasban szé van, e rendelkezés értelmében nem héamentes.

A harmadik kérdésrél

Harmadik kérdésével a kérdést elGterjeszté birdsdg azt szeretné tudni, hogy a 2006/112 iranyelv
56. cikke (1) bekezdésének e) pontjait gy kell-e értelmezni, hogy az csak az emlitett irdnyelv
135. cikke (1) bekezdésének a)—g) pontjaban megjelolt szolgaltatasokra terjed ki, vagy portfélidkezelésre
is, még ha ezen tigylet nem is tartozik az utébb emlitett rendelkezés hatdlya ald.
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A 2006/112 iranyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontja gy rendelkezik, hogy azon banki, pénziigyi
és biztositasi ugyletek esetében — beleértve a viszontbiztositdsi tigyleteket, a széfbérbeadas
kivételével —, amelyeket a Kozosségen kiviil letelepedett megrendeldnek, vagy a Kozosségen beliil, de a
szolgaltatast nydjté tagallamatdl eltérd tagallamban letelepedett addalanynak nyujtanak, a szolgaltatas
teljesitési helyének az a hely mindsiil, ahol a megrendelé gazdasagi tevékenységének székhelye vagy
azon dllandé telephelye taldlhatd, amely részére a szolgaltatast nyujtjak, vagy ezek hidnydban, ahol a
lakhelye vagy szokasos tartézkodasi helye van.

E rendelkezés a szovege értelmében arra iranyul, hogy a héa céljab6l meghatarozza a banki, pénziigyi és
biztositasi tgyletek teljesitési helyét — a viszontbiztositasi tigyleteket is beleértve. Az emlitett
rendelkezés e tekintetben nem tartalmaz semmilyen hivatkozast a 135. cikk (1) bekezdésének
a)—g) pontjaban felsorolt szolgaltatasokra. Egy kivételrdl rendelkezik azonban, amely a széfbérbeadasra
vonatkozik.

A Deutsche Bank, a Finanzamt, a holland kormény, az Egyesiilt Kiralysig Kormdnya, valamint a
Bizottsag mind azon a véleményen van, hogy a 2006/112 iranyelv 56. cikke (1) bekezdése e) pontjanak
hatdlya nem korldtozhat6é ugyanezen irdnyelv 135. cikke (1) bekezdése a)—g) pontjanak hatalyéra.

A német kormany a C-242/08. sz., Swiss Re Germany Holding tigyben 2009. oktéber 22-én hozott
itélet (EBHT 2009., I-10099. o.) 31. és 32. pontjara hivatkozva ennek az ellenkezgjét dllitja. E kormany
szerint a Birdsdg az emlitett itéletben azt allapitotta meg, hogy a kozos héarendszer megfeleld
miikodése és egységes értelmezése megkoveteli, hogy a 77/388 hatodik irdnyelvnek a 2006/112 iranyelv
56. cikke (1) bekezdése e) pontjanak és 135. cikke (1) bekezdése a) pontjanak megfeleld
rendelkezéseiben szerepld ,biztositasi” és ,viszontbiztositasi tigylet” fogalmak ne eltéréen keriiljenek
meghatarozasra aszerint, hogy e rendelkezések koziil az egyik vagy a masik alkalmazza e fogalmakat.
Ezen érvelés analdgia Gtjan a ,pénziigyi tigyletekre” is alkalmazandé.

Amint azonban a fétandcsnok az inditvanya 69. pontjdban megallapitotta, a fent hivatkozott Swiss Re
Germany Holding {igyben hozott itéletben alkalmazott érvelés ahhoz kapcsolédik, hogy a 2006/112
iranyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontja és 135. cikke (1) bekezdésének a) pontja lényegében
azonos kifejezéseket haszndl a ,biztositasi tigyletek, beleértve a viszontbiztositasi tigyleteket”, illetve ,a
biztositasi és viszontbiztositasi tigyletek” tekintetében.

Ugyanakkor nem 4&ll fenn ilyen kapcsolat az 56. cikk (1) bekezdésének e) pontjdban szerepld ,banki” és
»pénziigyi” tgyletek, illetve a 135. cikk (1) bekezdésének b)—g) pontjdban felsoroltak kozott szerepld
egyik tgylet kozott sem. Az utébbi rendelkezések egyike sem alkalmazza a ,banki” vagy ,pénziigyi”
kifejezéseket. Az ott felsorolt tigyletek egyértelmlien pénziigyi természetliek, és kozilik sokat
valészintileg, azonban nem kizdrdlagosan bankok végeznek. Semmiképpen sem képezik valamennyi
olyan ugylet kimerit6 felsoroldsat, amelyet bank végezhet, vagy amelyet ,pénziigyi” tgyletként lehet
jellemezni.

Mivel a Deutsche Bank altal az alapligyben végzett portfélidkezelés pénziigyi jellegli szolgaltatds, és
mivel a 2006/112 irdnyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontjit nem lehet megszoritéan értelmezni
(lasd ebben az értelemben a C-327/94. sz. Dudda-tigyben 1996. szeptember 26-an hozott itélet
[EBHT 1996., 1-4595. o.] 21. pontjat, valamint a fent hivatkozott Levob Verzekering és OVB Bank
tigyben hozott itélet 34. pontjat, és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot), ugy kell tekinteni, hogy e
tevékenység mint pénziigyi tigylet a 2006/112 iranyelv 56. cikke (1) bekezdése e) pontjanak hatalya ald
tartozik.

Az el6zbekre tekintettel a harmadik kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy a 2006/112 iranyelv 56. cikke

(1) bekezdésének e) pontjat ugy kell értelmezni, hogy az nemcsak az emlitett irdnyelv 135. cikke
(1) bekezdésének a)—g) pontjaban felsorolt szolgaltatdsokra terjed ki, hanem a portfélidkezelésre is.
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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 alapjin a Birésdg (masodik tandcs) a kovetkez6képpen hatirozott:

1)

2)

3)

Az olyan értékpapirvagyon-kezelés, mint amilyenrdl az alapeljarasban szé van, amelynek
soran az adodalany dijazas ellenében sajat mérlegelése alapjan dont értékpapirok vételérol és
eladasarol, és e dontést az értékpapirok vétele vagy eladasa révén végrehajtja, két,
egymashoz annyira szorosan kapcsol6do elembdl all, hogy azok objektive egyetlen gazdasagi
szolgaltatast alkotnak.

A kozos hozzaadottértékadd-rendszerrdl sz6lo, 2006. november 28-i 2006/112 iranyelv/EK
tandcsi iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f), illetve g) pontjit ugy kell értelmezni, hogy
az olyan értékpapirvagyon-kezelés, mint amilyenrol az alapeljarasban szé van, e rendelkezés
értelmében nem héamentes.

A 2006/112 iranyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontjat ugy kell értelmezni, hogy az
nemcsak az emlitett iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének a)-g) pontjiban felsorolt
szolgaltatasokra terjed ki, hanem az értékpapirvagyon-kezelésre is.

Alairasok
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