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NAVRHY GENERALNE] ADVOKATKY
ELEANOR SHARPSTON
prednesené 8. maja 2012"

Vec C-44/11

Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst
proti
Deutsche Bank AG

[navrh na zacatie prejudicidlneho konania podany Bundesfinanzhof (Nemecko)]

»,DPH — Sluzby spravovania portfélia — Oslobodenie od dane — Hlavné a vedlajsie plnenie — Miesto
poskytovania sluzby“

1. Podla smernice o DPH” su urcité finan¢né transakcie oslobodené od DPH. Ak poskytovatel
a odberatel nie si usadeni v tom istom S$tite, miestom poskytovania bankovych a finan¢nych
transakcii je miesto, kde ma odberatel sidlo ekonomickej ¢innosti alebo bydlisko.

2. Nemecky Bundesfinanzhof (Spolkovy finan¢ény sid) sa chce dozvediet, ako sa tieto pravidla
uplatiuja na sluzbu spravovania portfélia, pri ktorej zdkaznik v ramci zvolenej stratégie poskytne banke
volnost v savislosti s ndkupom a predajom cennych papierov v jeho mene a na jeho ucet, za ¢o sa
zavizuje poskytnit odmenu vypocitand ako percentudlny podiel hodnoty tychto cennych papierov.
Okrem toho ziada, aby ho Sudny dvor usmernil, ¢i sa s prvkami takych sluzieb méd zaobchddzat
samostatne alebo spolu, a v pripade druhej moznosti, ktory prvok ma prevladat na tucely klasifikdcie.

Pravo Unie

3. V roku 2008, ¢ize v zdanovacom obdobi, ktoré je relevantné vo veci samej, ¢lanok 56 ods. 1
smernice o DPH v relevantnych castiach stanovoval:

»Miestom poskytovania nizsie uvedenych sluzieb odberatelom usadenym mimo Spolocenstva alebo
zdanitelnym osobdm usadenym v Spolocenstve, ale v inom c¢lenskom $téte ako v $tate poskytovatela, je
miesto, kde méd odberatel zriadené sidlo svojej ekonomickej Cinnosti alebo stilu prevadzkaren, pre
ktoré sa sluzby poskytli, alebo ak takéto sidlo ekonomickej cinnosti alebo stdla prevadzkaren
neexistuji, miesto, kde ma trvalé bydlisko alebo kde sa obvykle zdrziava:

e)  bankové, finan¢né a poistné transakcie vratane zaistovania s vynimkou prendgjmu bezpecnostnych
schranok;

1 — Jazyk prednesu: angli¢tina.
2 — Smernica Rady 2006/112/ES z 28. novembra 2006 o spolo¢nom systéme dane z pridanej hodnoty (U. v. EU L 347, s. 1).
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4. Podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. a) az g) smernice o DPH ¢lenské staty od dane oslobodia viaceré
¢innosti finan¢nej povahy:

»a)  poistovacie a zaistovacie transakcie vratane suvisiacich sluzieb poskytovanych poistovacimi
maklérmi a poistovacimi agentmi;

b)  poskytovanie a dojedndvanie Gverov a sprava Gverov osobou, ktord ich poskytla;

¢)  dojednévanie a prevzatie uverovych zaruk alebo inej zaruky za penazny zavazok, ako aj sprava
uverovych zaruk osobou, ktord tver poskytla;

d)  transakcie vratane dojedndvania tykajiceho sa vkladov, beznych tctov, platieb, prevodov platieb,
dlhov, sekov a inych obchodovatelnych nastrojov s vynimkou vymdhania dlhov;

e)  transakcie vratane dojedndvania tykajiceho sa deviz, bankoviek a minci pouzivanych ako zdkonné
platidlo s vynimkou zberatelskych minci a bankoviek, t. j. zlatych, striebornych alebo inych
kovovych minci, ako aj bankoviek, ktoré sa bezne nepouzivaji ako zdkonné platidlo alebo ktoré
su predmetom numizmatického zaujmu;

f) transakcie vratane dojedndvania s vynimkou spravy a udschovy tykajuce sa akcif, podielov
v spolo¢nostiach a zdruzeniach, dlhopisov a inych cennych papierov s vynimkou cennych
papierov zakladajicich pravny ndrok na tovar a prav alebo cennych papierov uvedenych
v ¢lanku 15 ods. 2[*];

g)  sprava podielovych fondov[’], ako ich definovali ¢lenské staty;

“«
cee

5. Z tychto ustanoveni su v tejto veci relevantné pismend f) a g)°. Predmetom oslobodenia podla
¢lanku 135 ods. 1 st dalej: h) dodévanie po$tovych zndmok, kolkov a podobnych cenin za nomindlnu
hodnotu; i) stavky, lotérie a iné formy hazardnych alebo penaznych hier; j) doddvanie budov
a pozemkov, na ktorych stoja; k) doddvanie nezastavanych pozemkov okrem stavebnych pozemkov a 1)
ngjom nehnutelnosti.

6. Clanok 135 ods. 2 pism. d) z oslobodenia uvedeného v ¢lanku 135 ods. 1 pism. 1) vylu¢uje ndjom
bezpecnostnych schranok. Také transakcie preto podliehaju DPH.

7. Vo februdri 2008 Komisia predlozila Rade ndvrh zmien a doplneni smernice o DPH a navrh
nariadenia, ktoré bude v stvislosti so zaobchddzanim s poistovacimi a finan¢nymi sluzbami upravovat
vykondvacie opatrenia k tejto smernici.” O tychto néavrhoch, ktoré definuji pojmy pouzité na
vymedzenie finanénych sluzieb, sa v ramci Rady nadalej aktivne rokuje, pricom doteraz nebola

3 — Pozri predtym ¢ldnok 9 ods. 2 pism. e) piatu zardzku Siestej smernice Rady 77/388/EHS zo 17. mdja 1977 o zostladeni pravnych predpisov
¢lenskych s$tatov tykajacich sa dani z obratu — spolo¢ny systém dane z pridanej hodnoty: jednotny zaklad jej stanovenia (U. v. ES L 145, s. 1;
Mim. vyd. 09/001, s. 23, dalej len ,Siesta smernica“); pozri teraz ¢ldnok 59 pism. e) smernice o DPH, ktory sa uplatiiuje len na zékaznikov

mimo EU.
4 — Clanok 15 ods. 2 odkazuje na urcité prava tykajice sa nehnutelného majetku.
5 — Niektoré jazykové verzie pouzivaji skor ekvivalent slova ,spolo¢né“ alebo ,kolektivne” nez ,podielové” a je ocividné, ze ustanovenie sa tyka

len spolo¢nych fondov (pozri napriklad rozsudok zo 4. maja 2006, Abbey National, C-169/04, Zb. s. 1-4027, bod 53 a nasl.); pozri bod 15
tychto navrhov.

6 — Predtym ¢ldnok 13 B pism. d) body 5 a 6 Siestej smernice.
7 — KOM(2007) 747 v kone¢nom zneni a KOM(2007) 746 v kone¢nom zneni (v tomto poradi).
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dosiahnutd dohoda.® Tym, Ze ich Komisia predlozila, konstatovala, ze definicie finan¢nych sluzieb st
zastarané a viedli k rozlicnému vykladu a uplatnovaniu clenskymi $tatmi. Hospodarske subjekty
a danové organy sa tak stretdvali so zlozitou pravnou Upravou, s meniacou sa administrativnou praxou
a pravnou neistotou, ¢o zase viedlo k zvySenému poctu sporov a ndrastu administrativnych nakladov.

Vnutrostatne pravo

8. V roku 2008 § 3a ods. 3 v spojeni s § 3a ods. 4 bodom 6 pism. a) a § 4 ods. 8 pism. e) a h)
Umsatzsteuergesetz (zdkon o dani z obratu) z roku 2005 (dalej len ,,UstG*), pokial ide o ,transakcie pri
obchodovani s cennymi papiermi a dojedndvanie tychto transakcii s vynimkou tuschovy a spravy
cennych papierov” a ,spravu investi¢cnym aktiv podla Investmentgesetz (zdkon o investicidch) a spravu
prostriedkov socidlneho zabezpecenia v zmysle Versicherungsaufsichtsgesetz (zdkon o dohlade nad
poistovnictvom)“, v podstate stanovovali, Ze (i) uvedené transakcie su oslobodené od DPH; (ii) ak je
prijemca podnikatelom, sluzba sa povazuje za poskytnuti na mieste, kde md zriadené sidlo
ekonomickej Cinnosti alebo stalu prevadzkaren (v zavislosti od okolnosti), a (iii) ak prijemca nie je
podnikatefom a ma bydlisko alebo sidlo na Gzemi iného $titu, sluzba sa povazuje za poskytnutd
v tomto State.

9. Podla administrativneho pokynu vydaného Spolkovym ministerstvom financii 9. decembra 2008 sa
véak § 3a ods. 3 a § 3a ods. 4 bod 6 pism. a) UstG neuplatiiovali na urcenie miesta poskytovania
v pripade sluzieb spravy aktiv. Nedal sa pouzit ani clanok 56 ods. 1 pism. e) smernice o DPH,
z ktorého nevyplyva, Ze by sa mal vztahovat na iné transakcie nez tie, ktoré sti v iom vymenované. Co
sa tyka oslobodenia, ¢lanok 135 ods. 1 tejto smernice bol jednoznacny a vylucoval zo svojej posobnosti
spravu aktiv. Spravovanie portfélia ako samostatnd sluzba teda podliehala zdaneniu a nebola
oslobodend podla § 4 ods. 8 pism. e) UStG.

Skutkové okolnosti, konanie a prejudicialne otazky

10. Deutsche Bank poskytuje sluzby, pri ktorych ju investori poveria, aby im na zdklade vlastného
uvazenia a bez predchadzajucich pokynov, ale v stlade so stratégiou, ktort si investor zvolil, spravovala
cenné papiere a podnikala vsetky vhodné opatrenia pri spravovani tychto cennych papierov. Deutsche
Bank moze s cennymi papiermi nakladat v mene investora a na jeho ucet. Investor plati ro¢na
odmenu, ktora sa rovna 1,8 % hodnoty spravovanych aktiv, pozostavajicu z podielu za spravovanie vo
vyske 1,2 % tejto hodnoty a podielu za ndkup a predaj cennych papierov vo vyske 0,6 %. Tato odmena
sa vztahuje na vedenie uctu a spravovanie portfélia, ako aj poplatok za nadobudnutie investi¢nych
podielov. Investori pravidelne dostidvaju sprdvy o priebehu a moézu kedykolvek zrusit poverenie
s okamzitou platnostou.

11. Deutsche Bank v ramci danového priznania za mdj 2008 povazovala svoje sluzby tykajice sa
spravovania cennych papierov za oslobodené od DPH podla § 4 ods. 8 UstG, ak ich poskytla
investorom z Nemecka alebo Unie, a za nezdanitelné podla § 3a ods. 4 bodu 6 pism. a), ak ich
poskytla investorom usadenym v tretom State. Danovy organ s tym nesthlasil a spor v sicasnosti
prejednava Bundesfinanzhof v ramci opravného prostriedku ,Revision®.

8 — Pozri medziinstitucionalnu zlozku 2007/0267(CNS) na http://register.consilium.europa.eu. Najnovsia sprava predsednictva o pokroku tykajtica
sa nédvrhu smernice a ndvrhu nariadenia Rady o dprave tykajicej sa DPH, pokial ide o poistovacie s finan¢né sluzby (dokument Rady
18650/11 zo 14. decembra 2011), vyjadruje urcity stupen uspokojenia s pokrokom, ktory sa uz dosiahol, a odhodlanie pokracovat v snahach
o dosiahnutie spolo¢nej dohody.
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12. Bundesfinanzhof sa pyta:

»1. Je spravovanie cennych papierov (spravovanie portfélia), pri ktorom zdanitelnd osoba za
protihodnotu na zdklade vlastného uvazenia rozhoduje o ndkupe a predaji cennych papierov
a toto rozhodnutie uskuto¢nuje formou ndkupu a predaja cennych papierov, oslobodené od
dane:

— len ako spravovanie investicnych fondov pre viacerych investorov spolo¢ne v zmysle
¢lanku 135 ods. 1 pism. g) smernice 2006/112/ES, alebo aj ako

— individudlne spravovanie portfélia pre jednotlivych investorov v zmysle ¢lanku 135 ods. 1
pism. f) smernice 2006/112/ES (transakcie tykajice sa cennych papierov alebo dojednavanie
takych transakcii)?

2. Aky vyznam ma pri ur¢ovani hlavného a vedlajsieho plnenia kritérium, podla ktorého vedlajsie
plnenie nema pre zdkaznikov samostatny ucel, ale je iba prostriedkom na lepsSie vyuzitie
hlavného poskytnutého plnenia, vo vztahu k oddelenému uctovaniu vedlajsieho plnenia
a moznosti jeho poskytnutia tretou osobou?

3. Vztahuje sa ¢lanok 56 ods. 1 pism. e) smernice 2006/112/ES len na plnenia uvedené v ¢lanku 135
ods. 1 pism. a) az g) smernice 2006/112/ES, alebo aj na spravovanie cennych papierov
(spravovanie portfélia), hoci tato transakcia nespadd pod posledné uvedené ustanovenie?”

13. Pisomné pripomienky predlozili Deutsche Bank, nemeckd a holandskd vlada a Komisia. Na
pojedndvani 1. marca 2012 boli vypocuté ustne pripomienky danového organu, Deutsche Bank,
nemeckej vlady, vlady Spojeného kralovstva a Komisie.

Posudenie

Uvodné pripomienky

14. Je nesporné, ze predmetné sluzby nepredstavuju ,spravu podielovych fondov” v zmysle ¢lanku 135
ods. 1 pism. g) smernice o DPH.

15. Toto ustanovenie sa tyka spolo¢nych fondov, v ktorych je velké mnozstvo investicii zhromazdenych
a rozdelenych do roznych druhov cennych papierov, ktoré mozno efektivne spravovat s cielom
optimalizovat vysledky a pri ktorych moézu byt jednotlivé investicie relativnhe malé; takéto fondy
spravuju svoje investicie vo vlastnom mene a na vlastny acet, pricom kazdy investor ma majetkovi
ucast na fonde (jeden alebo viaceré podiely), ale nie na samotnych investiciach fondu. Sluzby, o ktoré
ide v tejto veci, sa naproti tomu tykaju vSeobecne aktiv jedinej osoby, ktoré musia mat relativne
vysoku celkovi hodnotu, aby ich bolo mozné spravovat so ziskom; spravca portfélia kupuje a predava
investicie v mene investora a na jeho ucet, pricom investor zostava vlastnikom jednotlivych cennych
papierov pocas celého zmluvného vztahu aj po jeho skonceni.

16. Takisto je nesporné, ze dotknuté cenné papiere nie su ,cenné papiere zakladajiice pravny narok na
tovar® ¢i ,prava alebo cenné papiere uvedené v ¢lanku 15 ods. 2% v suavislosti s ktorymi st transakcie
vylicené z oslobodenia podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. f) smernice o DPH. Tieto sluzby sa
neobmedzuju ani na uschovu cennych papierov, ktora je takisto vylicena z oslobodenia.

17. Ustrednym problémom v prvych dvoch otdzkach je, ¢i si dotknuté sluzby ,transakcie” tykajtice sa

cennych papierov, ,vriatane dojedndvania s vynimkou spravy“, oslobodené podla ¢lanku 135 ods. 1
pism. f).
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18. Podla ndvrhu na zacatie prejudicidlneho konania a pripomienok Deutsche Bank tieto sluzby
spadaji do troch kategérii, ktoré mozno zhrnut ako a) rozhodovanie na zaklade odbornych znalosti
a sledovania trhov, ktoré cenné papiere treba kuapit alebo predat a kedy; b) realizovanie tychto
rozhodnuti samotnym nakupom alebo predajom tychto cennych papierov’ a c¢) viaceré sluzby
administrativnej povahy spojené s drzbou cennych papierov.

19. Prostrednictvom prvej otazky sa chce vnutrostatny sid dozvediet, ¢i sluzby a) a b) spolo¢ne spadaji
pod oslobodenie podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. f) smernice o DPH. Na zodpovedanie tejto otdzky bude
potrebné okrem iného vziat do Gvahy, ¢i ,tvor[ia] z celkového pohladu samostatny stbor, ktorého

cielom je splnit osobitné a podstatné tlohy sluzby opisanej v tomto ustanoveni. ™

20. Druhou otédzkou — stile so zretelom na zistenie moznosti oslobodenia podla ¢lanku 135 ods. 1
pism. f) — sa vnitrostatny sid snazi ziskat usmernenie, aby mu Stdny dvor v stvislosti s judikatirou
tykajicou sa zaobchddzania so stvisiacimi sluzbami na tucely DPH v pripadoch, ked mozno jedno
plnenie povazovat za ,hlavné“ a iné plnenie ¢i plnenia za ,vedlajsie”, spresnil, ¢i sa uvedené plnenia
mozu spolu povazovat za jediné plnenie."" Zda sa, ze otdzky sa vzhladom na ich formuldciu tykaji
predovsetkym vztahu medzi sluzbami v kategéridch a) a b) vyssie, pricom poplatky za ne Deutsche
Bank uctuje oddelene. Z odovodnenia navrhu na zacatie prejudicidlneho konania vsak vyplyva, zZe
vnutrostatny sud sa zaoberd aj sluzbami v kategérii c), pricom sa zd4, ze poplatky za ne st zahrnuté
do poplatkov fakturovanych za sluzby a) a b).

21. Medzi tymito dvoma problémami existuje ocividné tzke prepojenie. V skutoc¢nosti ich mozno
povazovat v podstate za jednu otdzku. Preto ich budem najprv skimat spolocne, ¢ize sa budem
zaoberat jednym aspektom prvej otdzky a odpoviem na druht otdzku. Potom sa budem sustredit na
hlavny problém v ramci prvej otazky a napokon na tretiu otazku, ktora sa tyka odlisného ustanovenia
smernice o DPH.

Vztah medzi opisanymi sluzbami (prvd a druhd otdzka)

22. VSetci ucastnici konania, ktori predlozili pisomné pripomienky, sa zhodujd, Ze spravovanie
portfdlia, tak ako je opisané v ndvrhu na zacatie konania, by sa malo povazovat za jediné hospodarske
plnenie alebo by aspon malo byt predmetom nerozliSeného zaobchddzania na dcely DPH na zéaklade
hlavného poskytnutého plnenia. Pripustaji, ze je mozné rozdelenie na jeho zlozky, ako je zostavenie
portfélia, sledovanie trhov, ndkup a predaj cennych papierov, vedenie uctov atd, ale tvrdia, ze
predavany ,produkt” zahrfna vsetky tieto sluzby a zdkaznik ma skor zdujem na vyuziti jediného plnenia
nez mnoZstva Ciastkovych sluzieb. Dalej sa zhoduju, Ze ¢isto administrativne zlozky sluzby st
druhoradé alebo vedlajsie a nemali by ovplyvnit celkovid klasifikdciu.

23. S tym suhlasim aj ja.

24. Podla ustélenej judikatury, ak jedna transakcia pozostiva zo suboru prvkov, potom je na ucel
stanovenia, ¢i ide o dve alebo viaceré odlisné plnenia alebo o jediné plnenie, potrebné zohladnit vsetky
okolnosti. Hoci sa kazdd transakcia zvycajne md povazovat za odliSnd a nezavisld, transakcia
pozostavajuca z hospodarskeho hladiska z jediného plnenia nesmie byt umelo ¢lenend, aby sa
nezmenila funk¢énost systému DPH. Okrem toho za urcitych okolnosti sa viaceré formalne odlisné
sluzby, ktoré mozu byt poskytnuté oddelene, musia — ak nie si nezavislé — povazovat za jediné
plnenie. O jediné plnenie ide vtedy, (i) ak st dva alebo viaceré prvky tak uzko spojené, ze tvoria jediné
nerozlu¢né hospodarske plnenie, ktorého rozclenenie by bolo neprirodzené, alebo (ii) ak jeden alebo

9 — Je nesporné, ze samotné nakupy a predaje st ,transakcie... tykajuce sa... cennych papierov* oslobodené podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. f)
smernice 0 DPH. Predmetnd sluzba v tejto veci spociva v uskuto¢niovani danych transakcii na ucet zdkaznika.

10 — Pozri napriklad rozsudok z 22. oktébra 2009, Swiss Re Germany Holding, C-242/08, Zb. s. I-10099, bod 45 a citovant judikatdru.
11 — Pozri napriklad rozsudok z 10. marca 2011, Bog a i, C-497/09, C-499/09, C-501/09 a C-502/09, Zb. s. I-1457, bod 54 a citovanu judikatdaru.
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viaceré prvky predstavuja hlavné plnenie, zatial ¢o iné s vedlajsie. Predovsetkym musi byt plnenie
povazované za vedlajsie k hlavnému plneniu, ak samo osebe nie je pre zdkaznikov cielom, ale len
prostriedkom na lepSie vyuzitie hlavného poskytnutého plnenia. Hoci urcit skutkovy stav
v konkrétnom pripade prindlezi vnutro$titnemu sudu, Sudny dvor mu moéze poskytnut akékolvek
usmernenie tykajtice sa vykladu prava Unie, ktoré mu méze pomoct pri rozhodnuti sporu. '

25. Zda sa, ze vnutrostatny sud sa domnieva, ze sluzba nidkupu a predaja cennych papierov [ktort som
v bode 18 a nasl. vyssie oznacila ako sluzbu b)] by mohla byt povazovana za vedlajsie plnenie k sluzbe
spravovania aktiv [ktord som oznacila ako sluzbu a)], keby v rozsudku RLRE Tellmer Property® Sudny
dvor nebol zdoéraznil, ze upratovaciu sluzbu, ktort povazoval za odliSnd od prenajimania obytnej
budovy, moze poskytovat tretia osoba a/alebo ju mozno fakturovat oddelene.

26. Domnievam sa, Ze by nebolo spravne zacat posudzovanim, ktord z dvoch sluzieb, ktoré som
oznacila ako sluzby a) a b), méze byt hlavnym a ktord vedlajsim plnenim, ale najprv treba preskimat, ¢i
su tak uzko spojené, Ze objektivne tvoria jediné nerozlucné hospodarske plnenie, ktorého rozclenenie
by bolo neprirodzené. Podla méjho ndzoru tak tizko spojené su.

27. Nemecka vlada poukdzala na to, ze v judikatdire sa pri posudzovani, ¢i dva alebo viaceré prvky
tvoria jediné hospoddrske plnenie, pouziva hladisko typického alebo priemerného spotrebitela.'*
S tymto postupom plne sthlasim. I ked v niektorych z tychto rozsudkov Sudny dvor pouzil v tomto
kontexte aj vyraz ,objektivne®, sposob, akym priemerny spotrebitel nazerd na urcity typ plnenia, je vo
svojej podstate objektivnym kritériom v porovnani so subjektivnym ndzorom konkrétneho zakaznika
v suvislosti s konkrétnou transakciou. Dodéavam, Ze v rozsudku Bog a i. Sidny dvor poznamenal, zZe sa
maju zohladnit ,prvky, ktoré z hladiska spotrebitela kvalitativne prevazuju“.'

28. Z hladiska typického prijemcu sluZieb, akymi st sluzby vo veci samej, Cize jednotlivca, ktory ma
k dispozicii oc¢ividny kapital na investovanie, ale nemd cas a/alebo odborné znalosti potrebné na jeho
kvalifikované spravovanie na vlastny tcet, tvori subor sluzieb, ktoré som oznacila ako sluzby a) a b),
ako su opisané v navrhu na zacatie konania, jediné nerozlu¢né plnenie.

29. Netvrdim, Ze sluzby a) a b) su také neoddelitelné, ze by ani jedna z nich nemohla byt ponukana
samostatne. Naopak, investor, ktory chce zistit, ako najlepsie spravovat svoje portfélio, ale ktory je
pripraveny zacat transakcie sdm, by mohol vyhladat poradenskd sluzbu a nésledne sdm urobit
konkrétne rozhodnutia. Naproti tomu investor, ktory vie, aké ndkupy a predaje chce uskutoc¢nit
a kedy, ale chce sa vyhnit namahe spojenej s uskuto¢novanim samotnych transakcii, by si mohol najat
sprostredkovatela len na tento ucel. Na rozdiel od oboch tychto situédcii zmluvny vztah spravovania
portfélia opisany v navrhu na zacatie prejudicidlneho konania, ktory pontka Deutsche Bank, je urceny
tym, ktori vyhladdvaju jedinu sluzbu.

30. Okrem toho, hoci sluzby a) a b) mozno ponukat oddelene, ani jedna z nich nemdze slazit nijakému
logickému tcelu, ak by druhd vobec neexistovala. Rozhodovat sa o najlep§om postupe pri nakupe,
predaji alebo uchovavani cennych papierov by nemalo zmysel, ak by sa tento postup nikdy
neuskutoc¢nil, a realizovat — alebo pripadne nerealizovat — predaje a ndkupy bez uvazeného
a kvalifikovaného rozhodovacieho procesu by znamenalo ponechat zileZitosti vo velkej miere na

12 — Pozri napriklad rozsudky z 27. oktébra 2005, Levob Verzekeringen a OV Bank, C-41/04, Zb. s. 1-9433, body 19 az 23; z 29. marca 2007,
Aktiebolaget NN, C-111/05, Zb. s. 1-2697, body 21 az 23; z 2. decembra 2010, Everything Everywhere, C-276/09, Zb. s. 1-12359, body 21 az
26, a Bog a i., uz citovany v poznamke pod ¢iarou 11, body 51 az 55.

13 — Rozsudok z 11. jana 2009, C-572/07, Zb. s. 1-4983, body 22 az 24.

14 — Pozri rozsudky z 25. februara 1999, CPP, C-349/96, Zb. s. 1-973, bod 29; Levob Verzekeringen a OV Bank, uz citovany v poznamke pod
¢iarou 12, body 20 a 22; z 21. juna 2007, Ludwig, C-453/05, Zb. s. 1-5083, bod 17; z 11. februara 2010, Graphic Procédé, C-88/09, Zb.
s. 1-1049, bod 20, a Everything Everywhere, uz citovany v poznamke pod ciarou 12, bod 26.

15 — Uz citovany v pozndmke pod ciarou 11, bod 76. Je pravda, Ze hoci sa toto vyhldsenie tykalo klasifikicie ako dodévania tovarov alebo
poskytovania sluzieb, podla méjho ndzoru je to isté kritérium rovnako relevantné pri klasifikacii ako jediného plnenia alebo samostatnych
plneni.
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ndhodu. Rozhodnutie kupovat alebo predévat — alebo zdrzat sa tychto Cinnosti — je tak tzko spojené
s vedome podniknutym (alebo nepodniknutym) krokom, ze za normdlnych okolnosti prakticky
predstavuja dve strany jednej mince. Preto je celkom logické, aby investor, ktory sim nema potrebné
schopnosti, poveril rozhodnutim aj jeho realizaciou doveryhodnu tretiu osobu.

31. Samotna okolnost, ze beznd zmluva Deutsche Bank uvadza rozdielne percentudlne podiely na
odmene za sluzbu a) a za sluzbu b), nemeni ni¢ na mojom postdeni. V rozsudku RLRE Tellmer
Property'® Stidny dvor neprihliadol na okolnost oddeleného fakturovania ako na kritérium urcenia, ¢i
islo o jediné plnenie alebo oddelené plnenia. Skér na tato skuto¢nost poukazoval len na potvrdenie
rozdielu v povahe prenajimania bytov ndjomcom a upratovania spolo¢nych priestorov dotknutych
bytovych domov. Navyse v rozsudku Bog a i."” Sidny dvor zdoraznil, ze ak dodévatel poskytne jedlo,
riad, pribor, stoly a obsluhujuci persondl, existencia jediného plnenia nezavisi od toho, ¢i vystavi jednu
faktaru, v ktorej si uvedené vsetky prvky, alebo osobitné faktiry za odlisné prvky. Navyse Deutsche
Bank — hoci tento bod musi overit prislusny vnitrostatny sid — na pojednavani uviedla, Ze jej celkova
odmena bola roz¢lenend z historickych dovodov, ktoré sa spdjaju so zdanenim ziskov, takze toto
roz¢lenenie nepredstavuje relativne hodnoty poloziek, za ktoré bola formalne nadc¢tovana.

32. Ak treba sluzby v kategériach a) a b), pokial predstavuji sdibor, povazovat za jediné nerozlu¢né
hospodarske plnenie, ktoré by bolo neprirodzené rozclenit — hoci za inych okolnosti ich stile mozno
poskytovat ako samostatné sluzby —, potom zjavne tvoria hlavné plnenie, vo vztahu ku ktorému sa
sluzby administrativnej povahy, ktoré som oznacila ako sluzby c), vedlajsie. Takéto sluzby podla spisu
zahfnaju vypldcanie prostriedkov suvisiacich s transakciami, prijimanie trokov z tschovy cennych
papierov a uctovanie oboch tychto sluzieb zdkaznikovi. Ponuikaju sa spolo¢ne s hlavhym plnenim kvoli
vacsiemu pohodliu — ako ,prostriedok na lepsie vyuzivanie“ tohto plnenia, aby som pouzila formuldciu
z judikatdry. Aj s nimi by sa teda malo na ucely DPH zaobchadzat rovnako.

33. Otdzkou vsak je, ¢i sluzba a) v spojeni so sluzbou b) spadaju do posobnosti ¢lanku 135 ods. 1
pism. f) smernice o DPH.

Klasifikdcia sluzieb vzhladom na clanok 135 ods. 1 pism. f) (prvd otdzka)

34. Deutsche Bank a Komisia tvrdia, ze predmetné sluzby s oslobodené podla ¢lanku 135 ods. 1
pism. f) smernice o DPH; danovy orgin, nemeckd a holandskd vldda a vlada Spojeného krélovstva
tvrdia, ze to tak nie je. Pripomienky sa tykaju okrem iného zdsad, ktorymi sa riadi vyklad smernice
o DPH, a v tej suvislosti aj ucelu dotknutého oslobodenia ako jedného z oslobodeni finanénych
transakcil.

35. Podla ustlenej judikatury predstavuju oslobodenia uvedené v c¢lankoch 131 az 137 smernice
o DPH samostatné pojmy prava Unie, ktorych Gcelom je vyhnit sa rozdielnemu uplatiiovaniu systému
DPH v jednotlivych c¢lenskych $tatoch. Pouzité vyrazy treba vykladat doslovne, kedze oslobodenia
predstavuja vynimky zo vSeobecnej zdsady, podla ktorej sa DPH vybera z kazdého poskytnutia sluzieb,
ktoré zdanitelnd osoba uskutoc¢ni za protihodnotu. Ich vyklad véak musi byt v stlade so sledovanymi
cielmi a splnat poziadavky zdsady danovej neutrality, ktord je vlastnd systému DPH a brdni
zaobchddzaniu s podobnymi plneniami vo vzdjomne konkurené¢nom vztahu rozdielne na tcely DPH. "
Doslovny vyklad teda neznamend, Ze pouzité vyrazy sa maji chapat tak, ze pripravia oslobodenie
o zamyslany acinok."

16 — Uz citovany v poznamke pod ciarou 13.
17 — Uz citovany v poznamke pod ¢iarou 11; pozri bod 57 a citovanu judikatiru.

18 — Pojem neutralita je v kontexte DPH pouzity v dvoch vyznamoch: na jednej strane ma DPH neutrdlny d¢inok na zdanitelné osoby tym, ze
nesmu zndsat danové zataZenie samy, na druhej strane, ako v tomto pripade, sa nesmie uplatiiovat rozdielne a tym narusat hospodérsku
stitaz medzi porovnatelnymi plneniami.

19 — Pozri napriklad rozsudky z 10. marca 2011, Skandinaviska Enskilda Banken, C-540/09, Zb. s. I-1509, body 19 a 20 a citovanu judikattru;
Everything Everywhere, uz citovany v poznamke pod ¢iarou 12, bod 31 a citovanu judikatiru.

ECLILEU:C:2012:276 7



NAVRHY GENERALNE] ADVOKATKY - E. SHARPSTON — VEC C-44/11
DEUTSCHE BANK

36. V oddvodneni smernice o DPH ani $iestej smernice, ktora jej predchddzala, dokonca ani v ramci
pripravnych pric neexistuje jasny dGdaj o zamyslanom uGcinku oslobodenia finanénych transakcii
uvedenych v ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) az g) smernice o DPH [predtym ¢lanok 13 B pism. d) body 1
az 6 Siestej smernice]. Sidny dvor vsak konstatoval, Ze ich ucelom je odstranit tazkosti spojené so
zistovanim zékladu dane a sumy odpocitatelnej DPH a zabrdnit ndrastu ndkladov pri spotrebnych
uveroch.” Presnej$ie, u¢elom oslobodenia transakcii spojenych so spravovanim podielovych fondov
podla ¢ldnku 135 ods. 1 pism. g) je ulah¢it malym investorom investovanie do cennych papierov
prostrednictvom investi¢nych subjektov. Ma zabezpecit danova neutralitu spolo¢ného systému DPH,
pokial ide o vyber medzi priamym investovanim do cennych papierov a investovanim prostrednictvom
subjektov kolektivneho investovania.*

37. Sidny dvor nekonstatoval ni¢ podobné vo vztahu ku konkrétnemu cielu oslobodenia uvedeného
v ¢lanku 135 ods. 1 pism. f). Vymedzil vsak pdsobnost tohto oslobodenia. Na to, aby sluzby patrili do
tejto poOsobnosti, musia z celkového pohladu tvorit samostatny subor, ktorého cielom je splnit
osobitné a podstatné dlohy sluzby opisanej v tomto ustanoveni. Oslobodené st len transakcie, ktorymi
sa mozu vytvorit ¢i zmenit prdva a povinnosti subjektov k cennym papierom alebo sa nimi moéze
sposobit ich zanik, nie vSak administrativne sluzby, ktoré tuto situdciu nemenia, alebo cinnosti, ktoré
zahfnaju poskytovanie informdcii finan¢nej povahy. ,Dojedndvanie* sa vztahuje na cinnost
sprostredkovatela, ktory nema postavenie zmluvnej strany v sdvislosti s finan¢nym produktom
a ktorého cinnost sa odliSuje od poskytovania typickych zmluvnych plneni, ktoré vykondvaja strany
takejto zmluvy. Je to sluzba poskytnutd zmluvnej strane a nou odmenend ako samostatnd c¢innost
sprostredkovania. >

38. Dospela som k zaveru, ze dotknuté sluzby tvoria z celkového pohladu samostatny stbor. Je cielom
tohto suboru plnit osobitné a podstatné dlohy opisané v ¢lanku 135 ods. 1 pism. f)? Je dolezité, aby
Sudny dvor poskytol jasni odpoved. Prax sa v jednotlivych ¢lenskych $tdtoch velmi odlisuje, ¢o ma
negativny vplyv na zostladenie spolo¢ného systému DPH a na hospodérsku sttaz v ramci Unie.

39. V prvom rade, pokial ide o povahu ,samostatného stboru“, zastdvaji danovy orgin, nemecka
a holandskd vldda a vldda Spojeného kradlovstva ndzor, Ze podstata spravovania portfélia spociva
v odbornosti, ktord urcuje struktdru portfélia a predstavuje zaklad vhodne prijatého rozhodnutia kapit
alebo predat cenné papiere alebo ich uchovavat. Vykon tejto odbornosti moze viest k uskuto¢neniu
transakcii, ktoré vytvoria ¢i zmenia prava a povinnosti subjektu k cennym papierom alebo sposobia
zénik tychto prav a povinnosti, ale také transakcie st len vedlajsie vo vztahu k hlavnej dlohe, ktorou je
zabezpecit Zelany zisk z investicie zdkaznika a/alebo zvysenie jej hodnoty.

20 — Pozri rozsudok Skandinaviska Enskilda Banken, uz citovany v poznamke pod ¢iarou 19, bod 21 a citovanu judikataru; navrhy, ktoré v danej
veci predniesol generalny advokat Jadskinen, bod 22 a citovanu judikatiru. Vo veci CSC (C-235/00, Zb. s. I-10237, body 24 and 25 névrhov)
generalny advokat Ruiz-Jarabo Colomer dospel k zaveru, Ze zamerom bolo oslobodit ,transakcie, ktoré st vzhladom na svoj casty vyskyt
a obvykld povahu tstrednou zlozkou finan¢nych systémov, a teda hospoddrskej ¢innosti ¢lenskych statov“. V doktrine bol vyjadreny nazor,
Ze pri detailnom pohlade na oslobodenia v $iestej smernici je zrejmé, ze sa do nich premietaju platné vnutrostétne pravidld (osobitne vo
Franctzsku) pred rokom 1977 — pozri napriklad AMAND, C., LENOIR, V.: Pro rata deduction by financial institutions — gross margin or
interest? In: International VAT Monitor. 2006, s. 17; de la FERIA, R.: The EU VAT treatment of insurance and financial services (again)
under review. In: EC Tax Review. 2007, s. 74; HENKOW, O.: Financial activities in European VAT. In: Kluwer Law International. 2008,
s. 87 —90.

21 — Konkrétne ,podielové fondy“ v zmysle ¢lanku 135 ods. 1 pism. g). Pozri rozsudok Abbey National, uz citovany v poznamke pod ¢iarou 5,
bod 62. Odkaz na malych investorov je vynechany v neskorsom rozsudku z 28. jina 2007, JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust
a The Association of Investment Trust Companies, C-363/05, Zb. s. I-5517, bod 45. V najnovsej sprave predsednictva o pokroku tykajicej sa
navrhu smernice (pozri pozndmku pod ciarou 8) sa konstatuje, ze ,niektoré clenské staty sa... domnievajt, ze oslobodenie od dane by sa
malo obmedzit na investi¢né fondy, ktoré zhromazduji uspory malych investorov*.

22 — Pozri rozsudok vo veci CSC, uz citovanej v poznamke pod c¢iarou 20, body 25, 28, 38 a 39.
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40. Z pohladu Deutsche Bank a Komisie je v$ak podstatou tejto sluzby aktivne kupovanie a preddvanie
cennych papierov v stlade so zvolenou stratégiou. Odbornost sama osebe, hoci nevyhnutnd, je len
predpokladom na tdto c¢innost, kym zdujem investora spociva v tom, aby boli potrebné transakcie
uskutocnené. Deutsche Bank dodéva, ze zmluvnou povinnostou je uplatnit zvolend stratégiu, a nie
dosiahnut urcity stanoveny prijem alebo zvySenie hodnoty. Okrem toho aj v pripade, Ze sa urobi
rozhodnutie zatial uchovdvat cenny papier, vykon odbornosti mdzZe potencidlne zmenit pravnu
a finanénu situdciu medzi dotknutymi subjektmi.

41. V stlade s mojou analyzou vztahu medzi réznymi aspektmi poskytnutej celkovej sluzby treba
preskumat prave sluzbu ako celok, aby sa stanovilo, ¢i patri do posobnosti ¢lanku 135 ods. 1 pism. f)
smernice o DPH.

42. Cast tejto celkovej sluzby zahfna transakcie, ktoré skutocne vytvaraji prava a povinnosti subjektov
k cennym papierom alebo tieto prdava a povinnosti menia ¢i sposobuju ich zanik. Zvy$na cast (vyuzitie
relevantnych odbornych znalosti vo finan¢nej oblasti), hoci mézZe viest k ¢innostiam, ktoré vytvaraju ci
menia takéto préava a povinnosti alebo sposobuju ich zdnik, k nim v§ak mdze aj neviest.

43. Stuhlasim s danovym organom a vladami, ktoré predlozili pripomienky, ze prave tito posledna
skuto¢nost definuje povahu celkovej sluzby z hladiska zdkaznika. Zdkaznik, ktory si zvoli konkrétnu
investi¢nu stratégiu, mad zdujem na tom, aby sa tito stratégia uplatnila. To, ¢i sa cenné papiere
skuto¢ne kupia alebo predaji, je prenho menej vyznamné ako istota, ze jeho investicia je
v ktoromkolvek okamihu $truktirovand v sulade s touto stratégiou. Chce si byt isty, Ze akékolvek
transakcie, ktoré sa uskutocnia, budu realizované v spravnom case, ale tiez ze sa nakup ani predaj
neuskutocnia, ak je vhodnejsie ni¢ nepodniknit. Ako bolo zdoraznené na pojedndvani, prevladajicu
ulohu prvku ,,odbornosti“ nad prvkom ,transakcii“ v ramci sluzby potvrdzuje skuto¢nost, Ze odmena je
zalozena vylu¢ne na hodnote dotknutej investicie a neovplyvinuje ju pocet alebo objem transakcii, ktoré
sa mozu realizovat.

44. V druhom rade je nesporné, ze hoci predmetné sluzby nepatria do pdsobnosti ¢lanku 135 ods. 1
pism. g) smernice o DPH (podla ktorého je oslobodené spravovanie podielovych fondov), nevyhnutne
predstavuja ndprotivok takého spravovania, ale skor vo vztahu k jednotlivym aktivam nez k spolo¢nym
fondom. Této zhoda vsak viedla k rozchadzajucim sa smerom argumentdcie.

45. Deutsche Bank a Komisia tvrdia, ze investor, ktory chce, aby bolo o jeho aktiva kvalifikovane
postarané, md na vyber medzi spravovanim portfdlia, o aké ide v predmetnom pripade (prinajmensom
pokial ma dostato¢ny kapital na to, aby sa mu takd sluzba oplatila), a investovanim v spolo¢nom fonde
(bez ohladu na vysku kapitdlu), pricom obe moznosti si alternativou priameho investovania do
cennych papierov. Hoci jeho volbu mozu ovplyvnit viaceré faktory, rozdielne zaobchadzanie na ucely
DPH ho moze viest k tomu, Ze si vyberie rieSenie, ktoré nie je zdanené. To by nartisalo hospodarsku
sutaz medzi podobnymi sluzbami v rozpore so zdsadou neutrality DPH. KedZe spravovanie spolo¢nych
fondov je oslobodené podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. g) a priame investovanie podla ¢ldanku 135 ods. 1
pism. f), malo by byt podla tohto druhého ustanovenia oslobodené aj individudlne spravovanie
portfélia.

46. Nemecka a holandskd vlada a vlada Spojeného kralovstva naproti tomu argumentuju, ze vyslovné
oslobodenie spravovania spolocnych podielovych fondov nevyhnutne znamend, ze individudlne
spravovanie aktiv spadd pod v$eobecnt zdsadu, podla ktorej sa DPH vyberd z kazdého poskytnutia
sluzieb, ktoré zdanitelnd osoba uskuto¢ni za protihodnotu, a ze ak by sa na spravovanie aktiv
vSeobecne vztahoval ¢lanok 135 ods. 1 pism. f), neexistovalo by Ziadne vyslovné oslobodenie pre
spolo¢né fondy v ¢lanku 135 ods. 1 pism. g). Poukazuji tiez na konstatovanie Studneho dvora

23 — Pozri rozsudok Skandinaviska Enskilda Banken, uz citovany v poznamke pod ¢iarou 19, body 31 a 32.
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v rozsudku Abbey National®, ze cielom oslobodenia stanoveného v ¢lanku 135 ods. 1 pism. g) je
ulah¢it malym investorom investovanie do cennych papierov prostrednictvom investi¢nych subjektov;
neexistuje nijaky zdujem na ulah¢eni investovania tym, ktori maju dostato¢ny kapitdl na to, aby
vyuzivali sluzby spravovania portfélia.

47. Hoci plne chiapem logiku, na ktorej je postavené stanovisko Deutsche Bank a Komisie, a hoci
nepovazujem zaver, ktory obhajuji, za neddvodny, priklanam sa k ndzoru, Ze clanok 135 ods. 1
pism. f) smernice o DPH vo svojej sucasnej podobe neoslobodzuje sluzby spravovania portfélia, o aké
ide v predmetnom pripade. Je mozné, ze prostrednictvom zmeny a doplnenia sa o tejto otizke jasne
rozhodne v prospech oslobodenia, ale to je zdlezitost Rady, v ramci ktorej sa o ndvrhoch Komisie
v sucasnosti zatial len rokuje.”

48. Moj nazor vychadza z nasledujicich dovodov.

49. Po prvé je pravda, ze poskytovand sluzba chdpand ako celok zahfna transakcie tykajiice sa cennych
papierov vratane ich dojedndvania. Tieto aspekty by samostatne boli oslobodené podla ¢lanku 135
ods. 1 pism. f). Uvedend sluzba sa vSak vyznacuje skor svojim druhym prvkom, konkrétne
zhromazdovanim a pouzivanim informdcii o trhu v spojeni s predchddzajucimi vedomostami
a odbornymi znalostami s cielom robit kvalifikované rozhodnutia tykajice sa spravovania kazdého
portfélia cennych papierov v sulade so zvolenou individudlnou stratégiou. Je nesporné, ze tento
posledny aspekt, ak sa povazuje za nezdvisli sluzbu, nemoéze byt oslobodeny podla ¢ldnku 135 ods. 1

pism. f).

50. Preto sa zd4, Ze nemozno dospiet k ziveru, Ze predmetné sluzby tvoria z celkového pohladu
samostatny sdbor, ktorého zdkladnym cielom je spliat osobitné a podstatné tlohy opisané v tomto
ustanoveni. Posobnost ¢lanku 135 ods. 1 pism. f) sa a priori obmedzuje na uskuto¢novanie alebo
dojednavanie transakcii, ktoré mozu viest k vytvoreniu, zmene alebo zaniku prav a povinnosti subjektov
k cennym papierom.” Sluzba, o ktort ide v tejto veci, tvori samostatny subor, a preto ju nemozno
povazovat len za jeden z jej podstatnych prvkov. Skutoc¢nost, Ze jej prevazujuci aspekt je ziskavanie
a pouzivanie odbornych vedomosti na prijimanie kvalifikovanych rozhodnuti, v$ak znamena, zZe
nespadd pod osobitné a podstatné ulohy opisané v clanku 135 ods. 1 pism. f).

51. Po druhé je zlozité dospiet k jasnému vykladu ciela ¢lanku 135 ods. 1 pism. f), z ktorého by sa dalo
vyvodit, Ze pod toto ustanovenie — ¢i uz samostatne, v kontexte skupiny oslobodeni pre financ¢né
transakcie alebo v kontexte celého zoznamu oslobodeni uvedenych v ¢lanku 135 — maja spadat sluzby
spravovania portfélia, o aké ide v predmetnom pripade.

52. V samostatnom ponimani ¢lanok 135 ods. 1 pism. f) neobsahuje nijaky udaj o cieli, ktory sleduje.
Jedinym klu¢om — ale nevelmi uzito¢nym — je, Ze transakcie tykajice sa cennych papierov v suvislosti
s hmotnym majetkom si z oslobodenia vylicené. Rozhodnutia Stidneho dvora len zddéraznili, ze
oslobodenie sa obmedzuje na uskuto¢novanie alebo dojedndvanie transakcii, ktorymi sa mozu vytvorit
¢i zmenit prava a povinnosti alebo sa nimi moze spdsobit ich zanik.

53. Pokial ide o vieobecné ciele oslobodenia finan¢nych transakcii, ktoré identifikoval Stdny dvor,”
nezdd sa, 7Ze by predmetné sluzby spdsobovali tazkosti so stanovenim zdkladu dane alebo
odpocitatelnej sumy [na rozdiel od samotnych transakcii tykajacich sa cennych papierov, ktoré su
vyslovne oslobodené podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. f)], ani ze by ich zdanenie viedlo k narastu
nakladov pri spotrebnych tveroch. Okrem toho (opit na rozdiel od samotnych transakcii) sa nezda, ze
by spravovanie portfélia tvorilo, aby som presne pouzila formuldciu generdlneho advokata Ruiza-Jaraba

24 — Uz citovany v poznamke pod ¢iarou 5, bod 62.
25 — Pozri bod 7 a poznamku pod c¢iarou 8 vyssie.
26 — Pozri bod 37 a poznamku pod ciarou 22 vyssie.
27 — Pozri bod 36 tychto navrhov.
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Colomera, sucast ,transakcii, ktoré si vzhladom na svoj casty vyskyt a obvykli povahu ustrednou
zlozkou finanénych systémov, a teda hospodérskej ¢innosti ¢lenskych $tatov“*. Navyse, ak povodnym
cielom bolo zachovat oslobodenia, ktoré platili v ¢lenskych $tatoch uz predtym,* treba poznamenat,
ze spravovanie portfélia bolo pred rokom 1972 zdanené vo véetkych zakladajucich ¢lenskych statoch.*

54. Pri posudzovani zoznamu oslobodeni v ¢lanku 135 ods. 1 ako celku je zrejmé, Ze z neho nemozno
vyvodit nijaky spolo¢ny tGcel. Dotknuté plnenia - okrem uz posddenych ,finan¢nych
transakcii — zahfnaju také roznorodé predmety ako postové znamky, hazardné alebo penazné hry,
dodévanie pozemkov a ngjom nehnutelnosti.

55. Napriek tomu, ¢o uviedla Komisia na pojedndvani, sa mi ako obzvlast informativne v tomto ohlade
nezdaju ani pripravné prace na clainku 13B pism. d) bode 5 Siestej smernice. Vyhrada ,toto
oslobodenie sa nevztahuje na poskytovanie sluzieb v suavislosti s takymi transakciami“, ktora sa
v povodnom ndvrhu nenachadza, bola doplnend® (zrejme na prikaz Parlamentu), lenze potom ju Rada
odstrdnila. Pri neexistencii akéhokolvek jasnejsieho ndznaku sa dd takdto zmena postojov vykladat
v sulade tak s jednym, ako aj s druhym nazorom.

56. V dosledku toho (so zretelom na potrebu vykladat oslobodenia doslovne ako vynimky zo
véeobecného pravidla, ze DPH sa vyberd z kazdého poskytnutia sluzieb, ktoré zdanitelnd osoba
uskutocni za protihodnotu) nemoézem dospiet k zaveru, ze ciel, ktory sleduje ¢lanok 135 ods. 1
pism. f) smernice o DPH, si vyzaduje, aby individudlne spravovanie portfélia patrilo do posobnosti
uvedeného oslobodenia.

57. Je tu vSak este otazka danovej neutrality medzi ¢lankom 135 ods. 1 pism. f) a ¢lankom 135 ods. 1
pism. g).

58. Je pravda, ze Sudny dvor konstatoval, Ze zasada danovej neutrality vlastnd systému DPH brani
zaobchddzaniu s podobnymi plneniami v konkuren¢nom vztahu rozdielne na tucely DPH a ze cielom
oslobodenia podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. g) je zabezpecit takuto neutralitu, pokial ide o vyber medzi
priamym investovanim do cennych papierov a investovanim prostrednictvom subjektov kolektivneho
investovania. **

59. Takisto uzndvam, ze individudlne spravovanie portfélia vstupuje — prinajmensom do urcitej
miery — do konkuren¢ného vztahu s oboma spésobmi investovania. Ako vsak bolo este spresnené na
pojednavani, volba, ktort uskuto¢nuje kazdy investor (ak ma dostato¢né aktiva na to, aby si mohol
zvolit), pravdepodobne zavisi od zna¢ného poctu faktorov, pricom zaobchddzanie na dicely DPH je len
jednym z nich.” Navyse, hoci zaobchddzanie na uc¢ely DPH moze v uréitych pripadoch predstavovat
kritérium, nie je zrejmé, Ze by zdanenie, ktorého nasledkom je odpocitatelnost dane na vstupe,
nevyhnutne bolo pre zakaznika v konecnom dosledku vyrazne nevyhodnejsie nez oslobodenie, pri
ktorom je DPH na vstupe nendvratne zahrnutd v cene za sluzby. Ako sa uviedlo na pojednavani,
spravovanie portfélia aj podielové fondy pritahuju velkych investorov, ktori mézu byt zdanitelnymi
osobami pozivajucimi pravo na odpocet.

28 — Pozri pozndmku pod c¢iarou 20.
29 — Pozri poznamku pod ciarou 20.

30 — Pozri HUTCHINGS, G.: Les opérations financiéres et bancaires et la taxe sur la valeur ajoutée. Commission des Communautés européennes,
Collection études, Série concurrence — Rapprochement des législations n® 22, Bruxelles 1973.

31 — Pozri navrhované zmeny a doplnenia v U. v. ES C 121, 1974, s. 37.

32 — Pozri bod 36 vyssie.

33 — Analdgia, ktort uviedli niektori Gcastnici konania v stvislosti s rozdielom medzi $itim na mieru a konfekénymi odevmi, urcitym spésobom
ilustruje situdciu, v ktorej si dve moznosti investovania ¢iasto¢ne konkuruju, hoci ide o prilisné zjednodusenie.
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60. Okrem toho, hoci zdsada danovej neutrality pri DPH mdze vysvetlovat vztah medzi vyslovnymi
oslobodeniami priameho investovania aj spravovania podielovych fondov, nesthlasim s tym, ze moze
rozéirit posobnost oslobodenia, ktoré je jednozna¢ne vymedzené, ked neexistuje jasnd formulacia
v tom zmysle. Ako na pojedndvani uviedla nemecka vlada, platnost oslobodenia nemdze podmienit
zdkladnd zasada alebo pravidlo primédrneho prava, ale zasada vykladu, ktora sa md uplatnovat sicasne
so zasadou doslovného vykladu oslobodeni — a ako jej obmedzenie. Z judikatiry jasne vyplyva, ze
s ¢innostami, ktoré su do istej miery porovnatelné, a teda do istej miery v konkuren¢nom vztahu, sa
moze zaobchédzat rozdielne na ucely DPH, ak je toto rozdielne zaobchédzanie vyslovne stanovené.*
Takisto, keby sa malo na ti¢ely DPH zaobchddzat rovnako so vSetkymi c¢innostami, ktoré st navzijom
¢iasto¢ne v konkuren¢nom vztahu, kone¢nym vysledkom — kedze v podstate kazdé cinnost sa do istej
miery prekryva s inou — by bolo Gplné odstranenie vsetkych rozdielov v zaobchddzani na ticely DPH.
To by (pravdepodobne) viedlo k odstraneniu v$etkych oslobodeni, kedze jedinym dévodom existencie
systému DPH je zdanovanie transakcii.

61. Naproti tomu rovnaké tvrdenia nemeckej a holandskej vlady, ktoré svojou argumentaciou podporili
aj danovy organ a Spojené kralovstvo, Ze oslobodenie spravovania spolo¢nych podielovych fondov
znamend neoslobodenie individudlneho spravovania aktiv, a ze ak by sa na spravovanie aktiv vo
véeobecnosti vztahoval ¢ldnok 135 ods. 1 pism. f), neexistovala by potreba oslobodit spravovanie
spolo¢nych fondov, st podla méjho ndzoru mimoriadne presvedcivé.

62. Na pojedndvani vsak Komisia uviedla, Ze zatial ¢o spravovanie investi¢nych fondov (¢ize ekvivalent
spravovania portf6lia, o ktoré ide v predmetnom pripade) — podla vykladu Komisie — uZ je oslobodené
podla ¢lénku 135 ods. 1 pism. f), na oslobodenie takych transakcii, o aké ide v predmetnom pripade,
a spiatného odkupenia majetkovej ucasti (podielov) v takych fondoch, ked sa s nimi neobchoduje na
burze, je potrebné oslobodenie podla ¢lanku 135 ods. 1 pism. g). Nevidim v$ak dovod, pre¢o by som
mala dospiet k zdveru, ze len preto, Ze takéto transakcie st prizna¢né pre spolo¢né investi¢cné fondy
a nemaju ekvivalent v individudlnom spravovani portfélia, nevztahuje sa na ne oslobodenie podla
¢lanku 135 ods. 1 pism. f), ak sa toto oslobodenie v skuto¢nosti vztahuje na sluzby spravovania aktiv
vSeobecne, bez ohladu na formu investovania — ako by to muselo byt v tomto pripade, keby sme
dosledne uplatnili vyklad Komisie.

63. Vzhladom na vsetky uvedené uvahy zastdvam ndzor, ze sluzby spravovania portfélia, o aké ide vo
veci samej, nespadaju pod oslobodenie stanovené v ¢lanku 135 ods. 1 pism. f).

Miesto poskytovania sluzby (tretia otdzka)

64. V case skutkovych okolnosti vo veci samej ¢lanok 56 ods. 1 pism. e) smernice o DPH stanovoval,
ze miestom poskytovania ,bankovych, finan¢nych a poistnych transakcii, ak sa poskytuju odberatelom
usadenym mimo Spolocenstva alebo zdanitelnym osobdm usadenym v Spolocenstve, ale v inom §tate
nez v $tate poskytovatela, mé byt v podstate miesto, kde méd odberatel sidlo ekonomickej ¢innosti alebo
bydlisko.

65. Bundesfinanzhof, ako aj vsetci ucastnici konania, ktori predlozili Sidnemu dvoru pripomienky,
zastdva nazor, ze ,bankové, financné a poistné transakcie” v zmysle ¢lanku 56 ods. 1 pism. e) zahfnaja
véetky transakcie vymenované v ¢lanku 135 ods. 1 pism. a) az g). Ak, ako som uz uviedla, sluzby
spravovania portfélia, o aké ide v predmetnom pripade, nespadaju pod ziadne z tychto oslobodeni,
treba urcit, ¢i sa na ne aj napriek tomu vztahuje ¢lanok 56 ods. 1 pism. e).

34 — Pozri napriklad rozsudok z 29. oktébra 2009, NCC Construction Danmark, C-174/08, Zb. s. I-10567, bod 36 a nasl., a navrhy, ktoré v tejto
veci predniesol generalny advokat Bot, body 47 az 54.
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66. Takmer vsetci Gcastnici, ktori predlozili pripomienky, sa domnievajd, Ze predmetné sluzby spadaja
pod clanok 56 ods. 1 pism. e). Ich argumentdcia sa zaklada na Sirokej formuldcii tohto ustanovenia a na
neexistencii akéhokolvek odkazu ani na ¢lanok 135 tej istej smernice, ani na nijaké iné ustanovenie
prava Unie, ktoré by mohlo obmedzit pésobnost daného ustanovenia.

67. Nesuhlasi s tym len nemeckd vldda. Odkazuje na rozsudok Swiss Re Germany Holding*, v ktorom
Sadny dvor konstatoval, ze riadne fungovanie a jednotny vyklad systému DPH si vyzaduje, aby sa
pojmy ,poistovacie transakcie“ a ,zaistovacie transakcie“ uvedené v rozhodujicom obdobi v ¢lanku 56
ods. 1 pism. e) a ¢ldnku 135 ods. 1 pism. a) smernice o DPH nedefinovali odli$ne v zavislosti od toho,
v ktorom z tychto ustanoveni su pouzité. Této argumentdcia by sa z tohto hladiska mala uplatiiovat
analogicky na ,financné transakcie“. Iba taky pristup, uplatiiovany jednotne, moéze poskytovat
dostato¢nu pravnu istotu, aby sa predislo riziku dvojitého zdanenia alebo nezdanenia.

68. Nie som o tom presvedcena.

69. Argumentdcia v rozsudku Swiss Re Germany Holding stvisi so skuto¢nostou, ze ¢lanok 56 ods. 1
pism. e) a ¢ldnok 135 ods. 1 pism. a) pouZzivaju v podstate totozné pojmy, pokial ide o poistovanie:
»poistné transakcie vratane zaistovania“ a ,poistovacie a zaistovacie transakcie®. Také totozné pojmy sa
musia vykladat jednotne, aby sa zabrdnilo dvojitému zdaneniu alebo nezdaneniu. Medzi ,bankovymi“
a »finanénymi“ transakciami v ¢lanku 56 ods. 1 pism. e) a niektorymi z transakcii vymenovanych
v ¢lanku 135 ods. 1 pism. b) az g) vsak taka paralela neexistuje. Ziadne z ustanoveni ¢lanku 135 ods. 1
pism. b) az g) vobec nepouziva slova ,bankové* alebo ,finan¢né“. Vymenované transakcie st ocividne
finan¢nej povahy a mnohé z nich pravdepodobne uskutoc¢nuji banky, ale nie vyhradne, a uz vobec
nepredstavuju vycerpavajici zoznam vsetkych transakcii, ktoré moézu byt uskuto¢nené bankou alebo
opisané ako financ¢né.

70. Okrem toho, ak by mala pdsobnost ¢lanku 56 ods. 1 pism. e) presne taky isty rozsah ako posobnost
¢lanku 135 ods. 1 pism. a) az g), nemalo by to (takmer) ziadny zmysel. Vsetky plnenia, ktorych sa toto
druhé ustanovenie tyka, sd vyslovne oslobodené od DPH. Kedze v stvislosti s nimi nemozno ulozit ani
odpocitat nijaka dan, miesto ich poskytovania je na tcely DPH do velkej miery irelevantné.

71. V tejto savislosti nemeckd vldda na pojedndvani uviedla, Ze kedze rozhodnutie, ¢i je plnenie
oslobodené, prindlezi organom c¢lenského s$tatu, v ktorom sa plnenie poskytlo, najprv treba urcit miesto
poskytnutia. Tento postup sa vSak zda tautologicky, pretoze si vyzaduje urcit, ¢i je plnenie oslobodené
[¢i sa nan vztahuje ¢lanok 135 ods. 1 pism. a) az g)], aby sa mohol stanovit ¢lensky $tat, ktorého organy
su zodpovedné za urcenie, ¢i je plnenie oslobodené. Nezohladnuje ani skutoc¢nost, Ze podla ¢lanku 56
ods. 1 pism. e) moze byt miesto poskytovania sluzby mimo Spolocenstva. V kazdom pripade sa zd4
nepravdepodobné, ze by normotvorca stanovil $pecifické pravidlo s jedinym cielom urcit organ, ktory je
kompetentny vyhlésit plnenia za oslobodené, ked je toto plnenie oslobodené vo vsetkych c¢lenskych
$tatoch.

72. Napokon znenie ¢lanku 56 ods. 1 pism. e) v spojeni s ¢lankom 135 ods. 1 pism. 1) a ¢lankom 135
ods. 2 pism. d) naznacuje, ze ndjom bezpec¢nostnych schranok sa povazuje za plnenie spadajiice pod
,bankové, finan¢né a poistné transakcie“ na ucely ¢ldnku 56 a pod ,ndjom nehnutelnosti“ na dcely
¢lanku 135.

73. Vyvodzujem z toho, ze clanok 56 ods. 1 pism. e) sa tyka prinajmensom niektorych inych transakcii
nez transakcii uvedenych v ¢lanku 135 ods. 1 pism. a) az g). Otdzkou je, ¢i zahfnaja sluzby spravovania
portfélia, o aké ide v predmetnom pripade.

35 — Uz citovany v poznamke pod ¢iarou 10, body 31 a 32.
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74. Domnievam sa, Ze v sulade so znenim clanku 56 ods. 1 pism. e) a s judikatirou Stidneho dvora si
tito otdzka vyzaduje kladni odpoved. Spravovanie portfélia je sluzba finan¢nej povahy. Clanok 56
ods. 1 pism. e) je formulovany Siroko a zo svojej posobnosti vyluCuje len ndjom bezpecnostnych
schranok. Sidny dvor dosledne zastdval ndzor, ze clanok 9 ods. 2 Siestej smernice [ktorého piata
zardzka sa zhoduje s ¢ldnkom 56 ods. 1 pism. e) smernice o DPH, uplatnitelnym v predmetnom
pripade] nemozno vykladat zuzujuco.*® V dosledku toho neexistuje dévod na to, aby sa z jeho
posobnosti vylacili akékolvek iné sluzby finanénej povahy nez ndjom bezpecnostnych schranok (za
predpokladu, ze tento ndjom v skutoc¢nosti predstavuje sluzbu finan¢nej povahy). Ako zddéraznila
Komisia, ked poukdzala na to, Ze autonémne pojmy v smernici o DPH sa musia vykladat len
v kontexte spolo¢ného systému DPH, neexistuje ani nijaky dovod hladat usmernenie v akomkolvek
inom akte Unie, akym je napriklad smernica 2004/39%, na ktort odkézal vnitrostatny std.

Navrh

75. Vzhladom na vys$$ie uvedené dvahy navrhujem, aby Sudny dvor na otdzky, ktoré mu predlozil
Bundesfinanzhof, odpovedal takto:

1. Sluzby spravovania portfélia, o aké ide vo veci samej, tvoria jediné plnenie na tcely DPH.

2. Na také sluzby sa nevztahuje oslobodenie stanovené v ¢lanku 135 ods. 1 pism. f) smernice Rady
2006/112/ES z 28. novembra 2006 o spolo¢nom systéme dane z pridanej hodnoty.

3.  V clanku 56 ods. 1 pism. e) smernice 2006/112 sa ,bankové, finan¢né a poistné transakcie”
neobmedzuju len na transakcie uvedené v ¢lanku 135 ods. 1 pism. a) az g), ale zahfnaji okrem
iného aj sluzby spravovania portfélia, o aké ide vo veci same;j.

36 — Pozri napriklad rozsudky z 26. septembra 1996, Dudda, C-327/94, Zb. s. 1-4595, bod 21, a Levob Verzekering a OV Bank, uz citovany
v poznamke pod ciarou 12, bod 34 a citovant judikattru.

37 — Smernica Eurépskeho parlamentu a Rady 2004/39/ES z 21. aprila 2004 o trhoch s finanénymi nédstrojmi, o zmene a doplneni smernic Rady
85/611/EHS a 93/6/EHS a smernice Eurépskeho parlamentu a Rady 2000/12/ES a o zru$eni smernice Rady 93/22/EHS (U. v. EU L 145, s. 1;
Mim. vyd. 06/007, s. 263).
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