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Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst

kontra
Deutsche Bank AG

(a Bundesfinanzhof [Németorszag] éltal benytjtott el6zetes dontéshozatal irdnti kérelem)

»,2006/112/EK irdnyelv — Az 56. cikk (1) bekezdésének e) pontja — A 135. cikk (1) bekezdésének f) és
g) pontja — Ertékpapirvagyon-kezelési tigyletek (portfoliokezelés) adomentessége”

Az itélet osszefoglaldsa

1. Az addjogszabdlyok harmonizdildsa — Kozos hozzdadottértékado-rendszer — Szolgdltatdsnyiijtds —
Tobb miiveletb6l allo iigyletek — Egységet képezd szolgdltatdsnak wmindsitendd tigylet —
Ertékpapirvagyon-kezelés

2. Az addjogszabdlyok harmonizdldsa — Kozos hozzdadottértékadd-rendszer — Addmentességek —
Ertékpapirokra  vonatkozé  iigyletek —  Befektetési —alapok kezelése — Fogalmak —
Ertékpapirvagyon-kezelés — Kizdrtsdg

(2006/112 tandcsi irdnyelv, 135. cikk, (1) bekezdés, f) és g) pont)

3. Adodrendelkezések —  Jogszabdlyok  harmonizdldsa  —  Forgalmi  adék —  Koézos
hozzdadottértékado-rendszer — Szolgdltatdsnyujtds — A teljesités helyének meghatdrozdsa —

Banki, pénziigyi és biztositdsi tigyletek, beleértve a viszontbiztositdsi iigyleteket — Fogalom —
Ertékpapirvagyon-kezelés — Bennfoglaltsdg

(2006/112 tandcsi irdnyelv, 56. cikk, (1) bekezdés, e) pont)

1. Az értékpapirvagyon-kezelésre vonatkozé szolgaltatds, amelynek soran az addalany dijazés ellenében
sajat mérlegelése alapjan dont értékpapirok vételérdl és eladdsardl, és e dontést az értékpapirok vétele
vagy eladdsa révén végrehajtja, két, egymashoz annyira szorosan kapcsoléd6 elembdl dll, hogy azok
objektive egyetlen gazdasagi szolgéltatast alkotnak.

(vo. 29. pont és a rendelkezé rész 1. pontja)

2. A kozos hozzaadottértékado-rendszerrdl szolé 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f),
illetve g) pontjat ugy kell értelmezni, hogy az értékpapirvagyon-kezelés e rendelkezés értelmében nem
mentes a hozzdadottérték-adé aldl.

A 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének g) pontjaban foglalt mentességgel érintett tigyletek
azok, amelyek specidlisan a kollektiv befektetési vallalkozasok tevékenységeire jellemzéek. Konkrétan
olyan ko6zos alapokrdl van szé, amelyekben tobb befektetést gytijtenek Ossze, és teritenek szét olyan
értékpapirok kozott, amelyek hatékonyan kezelheték az eredmények optimalizdlasa érdekében, és
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amelyekben az egyes befektetések viszonylag szerények is lehetnek. Az ilyen alapok sajat neviikben és
javukra kezelik a befektetéseiket, mig az egyes befektetd tigyfeleknek részesedésiik van az alapban,
azonban nincs részesedésiik az alap befektetéseiben. Ezzel szemben az értékpapirvagyon-kezelés
altalaban egyetlen személy eszkozeit érinti, amelyeknek viszonylag magas Osszesitett értékkel kell
rendelkezniiik ahhoz, hogy azokat ilyen médon nyereségesen lehessen kezelni. A portfélidkezelé a
befektetéseket a befektetd tigyfél nevében és javara veszi és adja el, aki megtartja tulajdonjogit az
egyes értékpapirok felett a szerz6dés tartama alatt, illetve annak megsziinésekor.

Ami a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdése f) pontjanak hatdlyat illeti, a részvényekre vagy mas
értékpapirokra vonatkoz6 tgyletek az értékpapirpiacon végzett {igyletek, és az értékpapirok
kereskedelme olyan jogi aktusokat foglal magiban, amelyek megvaltoztatjdk a felek jogi és pénziigyi
helyzetét. Az ugyanezen rendelkezés értelmében vett, ,[értékpapirokra vonatkozé tigyletek]” kifejezés
ezért olyan ugyletekre vonatkozik, amelyek értékpapirokra vonatkozé jogokat és kotelezettségeket
hozhatnak létre, moédosithatnak vagy sziintethetnek meg a felek szamara. Az értékpapir-kezelésre
vonatkozé szolgdltatds viszont lényegében két elembdl tevédik Ossze: egyrészt a befektetd tigyfél
vagyonanak elemzésére és feliigyeletére vonatkozd szolgaltatasbol, masrészt pedig a tulajdonképpeni
értékpapirvételre és -eladasra vonatkozd szolgdltatasbdl. A vagyon elemzésére és feliigyeletére
vonatkoz6 szolgéltatdsok nem feltételezik sziikségszertien olyan tigyletek megvaldsitasat, amelyek
értékpapirokra vonatkozé jogokat és kotelezettségeket hozhatnak létre, moddosithatnak vagy
sziintethetnek meg a felek szdmdra. Mivel az emlitett szolgaltatast a hozzdadottérték-adéd
szempontjabdl csak egészében véve lehet figyelembe venni, nem vonatkozhat rd a 2006/112 iranyelv
135. cikke (1) bekezdésének f) pontja.

(vo. 31., 33., 34., 36-39., 43., 46. pont és a rendelkezd rész 2. pontja)
3. A kozos hozzdadottértékado-rendszerrdl szélé 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 szolgaltatasokra terjed ki, hanem az értékpapirvagyon-kezelésre is.

(vo. 55. pont és a rendelkezé rész 3. pontja)
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