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W Gabra tal-gurisprudenza

SENTENZA TAL-QORTI TAL-GUSTIZZJA (It-Tieni Awla)

19 ta’ Lulju 2012*
“Direttiva 2006/112/KE — Artikolu 56(1)(e) — Artikolu 135(1)(f) u (g) — Ezenzjoni ta’ tranzazzjonijiet
li jikkonsistu fl-immaniggjar ta” assi permezz ta’ titoli (immanigjar ta’ portafoll)”
Fil-Kawza C-44/11,
li ghandha bhala suggett talba ghal decizjoni preliminari skont l-Artikolu 267 TFUE, immressqa
mill-Bundesfinanzhof (il-Germanja), permezz ta’ decizjoni tat-28 ta’ Ottubru 2010, li waslet fil-Qorti
tal-Gustizzja fil-31 ta’ Jannar 2011, fil-procedura
Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst
Vs
Deutsche Bank AG,
IL-QORTI TAL-GUSTIZZJA (It-Tieni Awla),

komposta minn J.N. Cunha Rodrigues, President tal-Awla, U. Lohmus, A. Rosas (Relatur),
A. O Caoimh u A. Arabadjiev, Imhallfin,

Avukat Generali: E. Sharpston,

Registratur: R. Seres, Amministratur,

wara li rat il-procedura bil-miktub u wara s-seduta tal-1 ta’ Marzu 2012,

wara li kkunsidrat l-osservazzjonijiet ipprezentati:

— ghall-Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst, minn M. Baueregger, bhala agent,

— ghal Deutsche Bank AG, minn P. Farmer u P. Freund, barristers,

— ghall-Gvern Germaniz, minn T. Henze, bhala agent,

— ghall-Gvern Olandiz, minn C. M. Wissels u M. K. Bulterman, bhala agenti,

— ghall-Gvern tar-Renju Unit, minn C. Murrell, bhala agent, assistita minn R. Hill, solicitor,

— ghall-Kummissjoni Ewropea, minn C. Soulay u L. Lozano Palacios kif ukoll minn B.-R. Killmann,
bhala agenti,

* Lingwa tal-kawza: il-Germaniz.
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wara li semghet il-konkluzjonijiet tal-Avukat Generali, ipprezentati matul is-seduta tat-
8 ta’ Mejju 2012,

taghti l-prezenti

Sentenza

It-talba ghal decizjoni preliminari tirrigwarda l-interpretazzjoni tal-Artikoli 56(1)(e) u 135(1)(f) u (g)
tad-Direttiva tal-Kunsill 2006/112/KE, tat-28 ta’ Novembru 2006, dwar is-sistema komuni ta’ taxxa fuq
il-valur mizjud (GU L 347, p. 1, iktar ’il quddiem id-“Direttiva 2006/112”).

Din it-talba tressqet fil-kuntest ta’ kawza bejn Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst (iktar il
quddiem il-“Finanzamt”) u d-Deutsche Bank AG (iktar ’il quddiem id-“Deutsche Bank”), b’'mod
partikolari dwar il-klassifikazzjoni, ghall-finijiet ta’ ezenzjoni mit-taxxa fuq il-valur mizjud (iktar ’il
quddiem il-“VAT”), ta’ servizzi ta’ mmaniggjar ta’ assi permezz ta’ titoli (iktar il quddiem
“immaniggjar ta’ portafoll”) ipprovduti mid-Deutsche Bank.

I1-kuntest guridiku

Il-legizlazzjoni tal-Unjoni

Fil-mument ta’ meta sehhew il-fatti fil-kawza princ¢ipali 1-Artikolu 56 tad-Direttiva 2006/112 kien
jipprovdi:

“1. Il-post ta’ provvista tas-servizzi li gejjin lil konsumaturi stabbiliti barra mill-Komunita, jew lil
persuni taxxabbli stabbiliti fil-Komunita imma mhux fl-istess Stat Membru bhall-fornitur, ghandu jkun
il-post fejn il-konsumatur stabbilixxa n-negozju tieghu jew ghandu stabbiliment fiss li ghalih jinghata
s-servizz, jew, fin-nuqqas ta’ post bhal dan, il-post fejn hu jkollu l-indirizz permanenti tieghu jew fejn
normalment ikun residenti:

[...]

e) transazzjonijiet bankarji, finanzjarji u ta’ assigurazzjoni, li jinkludu ri-assigurazzjoni, bl-ecc¢ezzjoni
ta’ kiri ta’ kaxxiforti;

[...]”
Skont 1-Artikolu 135 ta’ din id-Direttiva:
“l. L-Istati Membri ghandhom jezentaw it-transazzjonijiet li gejjin:

a) assigurazzjoni u transazzjonijet ta’ ri-assigurazzjoni, inkluzi servizzi relatati mwettqa mill-brokers
ta’ l-assigurazzjoni u l-agenti ta’ 1-assigurazzjoni;

f) transazzjonijet, inkluz negozjar izda mhux l-immaniggjar jew iz-zamma fiz-zgur, fishma
[azzjonijiet], interessi [ishma] fkumpanniji jew asso¢jazzjonijet, obbligazzjonijiet (debentures) u
sigurtajiet ohrajn, izda eskluzi dokumenti li jistabbilixxu titolu ghal merkanzija, u d-drittijiet jew
sigurtajiet imsemmija fl-Artikolu 15(2);

g) l-imaniggjar ta’ fondi spe¢jali ta’ investiment kif definiti mill-Istati Membri;
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[...]”

Il-legizlazzjoni Germaniza

L-Artikolu 3a(3) tal-Ligi dwar it-taxxa fuq il-valur mizjud tal-2005 (Umsatzsteuergesetz 2005),
fil-verzjoni taghha fis-sehh fil-mument ta’ meta graw il-fatti fil-kawza principali (iktar ’il quddiem
1-“UstG”), kien jipprovdi:

“Jekk il-konsumatur ta’ wiehed mis-servizzi 1-ohra msemmija fil-paragrafu 4 tkun impriza, b’deroga
mill-paragrafu 1, is-servizz jigi meqjus bhala pprovdut fil-post ta’ fejn il-konsumatur iwettaq l-attivita
tieghu. Madankollu, jekk is-servizz jinghata lil stabbiliment fiss ta’ imprenditur, is-servizz jitqies bhala
li nghata f'dan il-post. Jekk il-konsumatur ta’ wiehed mis-servizzi l-ohra msemmija fil-paragrafu 4 ma
tkunx impriza u jkollu r-residenza jew is-sede tieghu fit-territorju ta’ pajjiz terz, is-servizz jitqies bhala
li nghata fl-imsemmi post ta’ residenza jew fejn tinsab is-sede.”

L-Artikolu 3a(4)(6)(a) ta’ din il-ligi kien jipprovdi:
“Fis-sens tal-paragrafu 3, ‘servizzi l-ohra’ tfisser: |[...]

a) is-servizzi l-ohra bhal dawk deskritti fl-Artikolu 4(8)(a) sa (h), u (10) kif ukoll il-gestjoni ta’ krediti
u ta’ garanziji ta’ kreditu, [...]".

Skont 1-Artikolu 4(8)(e) u (h) tal-UStG:

“Fost l-operaturi msemmija fl-Artikolu 1(1)(1) huma ezentati:

[...]

e) tranzazzjonijiet fin-negozju ta’ titoli, inkluz negozjar izda mhux iz-zamma fiz-zgur jew
l-immaniggjar ta’ titoli

[...]

h) immaniggjar ta’ fondi ta’ investiment skont il-ligi Germaniza fuq l-investimenti [Investmentgesetz]
u ta’ skemi ta’ pensjonijiet skont il-ligi Germaniza dwar is-supervizjoni tal-kumpanniji
tal-assigurazzjoni [Versicherungsaufsichtsgesetz)].

[...]”

Skont komunikazzjoni mahruga tal-Ministeru tal-Finanzi, li hija ¢irkolari interpretattiva li ma torbotx
lill-qrati,

“L-Artikolu 3a(3) u (4)(6)(a) tal-UStG ma japplikax ghad-determinazzjoni tal-post tat-tranzazzjonijiet
ta’ mmaniggjar ta’ assi. Lanqas ma hija possibbli applikazzjoni diretta tal-Artikolu 56(1)(e)
tad-Direttiva 2006/112/KE, li jipprovdi li 1-post tal-ezekuzzjoni ghandu jigi ddeterminat, f'¢erti kazijiet,
fir-rigward ta’ ‘transazzjonijiet bankarji, finanzjarji u ta’ assigurazzjoni’, skont is-sede jew l-istabbiliment
tal-klijent. It-‘transazzjonijiet bankarji, finanzjarji u ta’ assigurazzjoni’ jirrapprezentaw kuncetti tad-dritt
Komunitarju u ghandhom jigu interpretati inkwantu tali. Id-Direttiva 2006/112/KE — wu, sal-
31 ta’ Dicembru 2006, anki s-[Sitt Direttiva tal-Kunsill 77/388/KE, tas-17 ta’ Mejju 1977, fuq
l-armonizzazzjoni tal-ligijiet tal-Istati Membri dwar taxxi fuq id-dhul mill-bejgh — Sistema komuni ta’
taxxa fuq il-valur mizjud: bazi uniformi ta’ stima (GU Edizzjoni Spe¢jali bil-Malti, Kapitolu 9, Vol. 1,
p. 23)] — certament ma [tiddefinixxix] b’'mod prec¢iz x’jinvolvu dawn il-kuncetti. Madankollu,
id-Direttiva 2006/112/KE, fl-Artikolu 135(1)(a) sa (f) taghha, tinkludi dikjarazzjonijiet precizi fuq
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l-interpretazzjoni ta’ dawn il-kuncetti. L-immaniggjar ta’ assi ma jissemmiex fid-dispozizzjonijiet
imsemmija iktar ’il fuq. Mill-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112/KE [...] lanqas ma jirrizulta li din
id-dispozizzjoni hija meqjusa bhala li tkopri tranzazzjonijiet bankarji, finanzjarji u ta’ assigurazzjoni
ohra.

L-“immaniggjar ta’ assi’, li huwa servizz uniku, huwa taxxabbli. L-ezenzjoni prevista fl-Artikolu 4(8)(e)
tal-UstG ma tapplikax peress li l-immaniggjar ta’ assi (immaniggjar ta’ portfoll) ma huwiex inkluz fost
it-tranzazzjonijiet agevolati skont id-dispozizzjonijiet imsemmija iktar ’il fuq. [...].”

I1-fatti li taw lok ghall-kwistjoni fil-kawza principali u d-domandi preliminari

Matul 1-2008 Deutsche Bank ipprovdiet, direttament u permezz ta’ sussidjarji, servizzi ta’ mmaniggjar
ta’ portfoll lil klijenti investituri, Dawn tal-ahhar inkarigaw lil Deutsche Bank kemm sabiex
timmaniggja titoli b’'mod awtonomu billi tiehu inkunsiderazzjoni l-istrategiji ta’ investiment maghzula
minn dawn il-klijjenti investituri, minghajr ma titlob minn qabel l-istruzzjonijiet taghhom, kif ukoll
sabiex tadotta kull mizura rilevanti ghal dan il-ghan. Deutsche Bank kienet awtorizzata li taghmel uzu
minn attivi (titoli) fisem u ghall-klijenti investituri.

II-klijenti investituri kienu jhallsu remunerazzjoni annwali ekwivalenti ghal 1.8 % tal-valur tal-assi
mmaniggjati. Din ir-remunerazzjoni kienet komposta minn parti li tirrigwarda l-immaniggjar tal-assi,
li kienet tammonta ghal 1.2 % tal-valur tal-assi mmaniggjati, u parti li kienet tirrigwarda x-xiri u
l-bejgh ta’ titoli, li kienet tammonta ghal 0.6 % tal-attiv. Din kienet tkopri wkoll iz-zamma ta’ kontijiet
kurrenti u tad-depozitu kif ukoll il-kummissjonijiet ta’ sottoskrizzjonijiet ghax-xiri ta’ azzjonijiet, inkluzi
azzjonijiet ffondi mmaniggjati minn imprizi ta’ Deutsche Bank.

Wara kull trimestru u wara kull sena kull klijent investitur kien jir¢ievi Rapport fuq l-izvilupp
tal-immaniggjar tal-assi tieghu u kellu d-dritt, fkull mument, li jtemm minghajr avviz minn qabel
il-mandat ta’ mmaniggjar.

Meta baghtet id-dikjarazzjoni preliminari taghha tal-VAT ghall-perijodu ta’ Mejju 2008, id-Deutsche
Bank indikat b’'mod specifiku lill-Finanzamt li hija kienet tqis li s-servizzi pprovduti fil-kuntest
tal-immaniggjar ta’ portfoll kienu ezentati abbazi tal-Artikolu 4(8) tal-UstG, meta dawn kienu
pprovduti lil klijenti investituri fit-territorju Germaniz u fil-kumplament tat-territorju tal-Unjoni
Ewropea. Hija indikat ukoll li, abbazi tal-Artikolu 3a(4)(6)(a) tal-UstG, kienet tqis li dawn is-servizzi
lanqas ma kienu taxxabbli meta dawn jigu pprovduti lil klijenti investituri stabbiliti fi stati terzi.

II-Finanzamt ¢ahad dan l-argument u fid-29 ta’ April 2009 hareg kont ghall-hlas bill-quddiem tal-VAT
ghall-perijodu ta’ Mejju 2008, fejn huwa kkunsidra li t-tranzazzjonijiet ta’ mmaniggjar ta’ portfoll fisem
il-klijenti investituri inkwistjoni kienu taxxabbli u mhux ezentati.

Il-kontestazzjoni ta’ Deutsche Bank kontra dan il-kont ghall-hlas giet michuda. Min-naha l-ohra,
il-Finanzgericht (il-Qorti tal-Finanzi) laqghet ir-rikors li Deutsche Bank ipprezentat quddiemha.
II-Finanzamt sussegwentement ipprezenta appell “fuq punt ta’ ligi” quddiem il-Bundesfinanzhof
(il-Qorti Federali tal-Finanzi) kontra d-de¢izjoni moghtija mill-Finanzgericht.

Peress li kellha dubji, b’'mod partikolari, dwar il-klassifikazzjoni tal-immaniggjar ta’ portfoll fir-rigward
tal-ezenzjoni mill-VAT, il-Bundesfinanzhof iddecidiet li tissospendi l-proceduri u li taghmel lill-Qorti
tal-Gustizzja d-domandi preliminari li gejjin:

“1) [L-immaniggjar ta’ portfoll], li hija attivita remunerattiva fejn persuna taxxabbli tiehu decizjonijiet

awtonomi dwar xiri u bejgh ta’ titoli u tezegwixxi dawn id-decizjonijiet permezz tax-xiri u
tal-bejgh ta’ titoli, hija ezenti mit-taxxa
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— biss bhala [immaniggjar] tal-fondi ta’ investiment ghal numru ta’ investituri kollettivament,
skont 1-Artikolu 135(1)(g) tad-Direttiva [2006/112/KE], jew ukoll

— bhala gestjoni [immaniggjar] ta’ portafoll individwali ghal ¢erti investituri skont
1-Artikolu 135(1)(f) tad-Direttiva [2006/112] (tranzazzjoni ta’ titoli jew bhala negozjar ta’ tali
tranzazzjoni)?

2) Ghall-finijiet tad-determinazzjoni tas-servizz principali u tas-servizz ancillari, liema importanza
ghandha tinghata lill-kriterju li jipprovdi li s-servizz ancillari ma jikkostitwixxix ghall-klijentela
ghan fih innifsu, izda mod kif wiehed jibbenefika bl-ahjar kundizzjonijiet mis-servizz principali
tal-fornitur, fir-rigward ta’ fatturazzjoni separata tas-servizz ancillari u tal-possibbilta li s-servizz
ancillari jista’ jigi pprovdut minn terz?

3) L-Artikolu 56(1)([e]) tad-Direttiva  [2006/112] japplika biss ghas-servizzi elenkati
fl-Artikolu 135(1)(a) sa (g) tad-Direttiva [2006/112] jew jinkludi wkoll [l-immaniggjar ta’
portafoll), anki jekk din it-tranzazzjoni ma taqax taht din id-dispozizzjoni tal-ahhar?”

Fuq id-domandi preliminari

Fuq it-tieni domanda

Permezz tat-tieni domanda taghha, li ghandha tigi ezaminata l-ewwel, il-qorti tar-rinviju tistagsi,
fil-kuntest tad-determinazzjoni, minn naha, tas-servizz princ¢ipali u, min-naha l-ohra, tas-servizz
ancillari ta’ mmaniggjar ta’ portfoll, bhal dak inkwistjoni fil-kawza principali, jigifieri attivita
remunerattiva fejn persuna taxxabbli tiehu decizjonijiet awtonomi dwar xiri u bejgh ta’ titoli u
tezegwixxi dawn id-decizjonijiet permezz tax-xiri u tal-bejgh ta’ titoli, X'importanza ghandha tinghata
lill-kriterju li jipprovdi li s-servizz ancillari ma jikkostitwixxix ghall-klijentela ghan fih innifsu, izda
mod kif jibbenefika bl-ahjar kundizzjonijiet mis-servizz principali tal-fornitur, fir-rigward ta’
fatturazzjoni separata tas-servizz ancillari u tal-possibbilta li s-servizz ancillari jista’ jigi pprovdut minn
terz.

Preliminarjament, ghandu jigi osservat li attivita ta’ mmaniggjar ta’ portfoll bhal dik imwettqa minn
Deutsche Bank fil-kawza prin¢ipali tinvolvi diversi elementi.

Skont il-gurisprudenza tal-Qorti tal-Gustizzja, meta tranzazzjoni tkun ikkostitwita minn sensiela ta’
elementi u ta’ azzjonijiet, ghandhom jittiehdu inkunsiderazzjoni ¢-cirkustanzi kollha li fihom issehh
it-tranzazzjoni inkwistjoni, sabiex jigi ddeterminat, b’'mod partikolari, jekk din it-tranzazzjoni tinvolvix
zewg servizzi distinti jew iktar jew jekk din tinvolvix servizz wiehed (ara, fdan is-sens, b'mod
partikolari, is-sentenzi tas-27 ta’ Ottubru 2005, Levob Verzekeringen u OV Bank, C-41/04, Gabra
p. [-9433, punt 19, kif ukoll tal-10 ta’ Marzu 2011, Bog et, C-497/09, C-499/09, C-501/09 u C-502/09,
Gabra p. 1-1457, punt 52).

F’dan ir-rigward, il-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet li jkun hemm servizz wiehed b'mod partikolari meta
element ghandu jigi kkunsidrat bhala li jikkostitwixxi s-servizz principali filwaqt li element iehor
ghandu jigi megqjus bhala servizz ancillari li jikkondividi x-xorti fiskali tas-servizz principali (ara,
is-sentenza tal-15 ta’ Mejju 2001, Primback, C-34/99, Gabra p. 1-3833, punt 45 u l-gurisprudenza
Ccitata).

Madankollu, ghandu jitfakkar li jista jkun hemm servizz wiehed, ghall-finijiet tal-VAT, anki
f¢irkustanzi ohra.
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Ghalhekk, il-Qorti tal-Gustizzja ddecidiet li dan jista’ wkoll ikun il-kaz meta zewg elementi jew atti, jew
iktar, ipprovduti mill-persuna taxxabbli lill-konsumatur, ikkunsidrat bhala konsumatur medju, tant
ikunu marbuta mill-qrib li jifformaw, oggettivament, servizz ekonomiku wiehed li ma jistax jinfired u li
s-separazzjoni tieghu fpartijiet tkun ta’ natura artifi¢jali (sentenza Levob Verzekeringen u OV Bank,
iccitata iktar il fuq, punt 22).

Fid-dawl ta’ dawn il-kunsiderazzjonijiet u sabiex tinghata risposta utli lill-qorti tar-rinviju ghandu jigi
kkunsidrat li, permezz tat-tieni domanda taghha, l-imsemmija qorti essenzjalment titlob
il-klassifikazzjoni, ghall-finijiet tal-VAT, tas-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll inkwistjoni fil-kawza
principali, attivita remunerattiva fejn persuna taxxabbli tiehu decizjonijiet awtonomi dwar xiri u bejgh
ta’ titoli u tezegwixxi dawn id-decizjonijiet permezz tax-xiri u tal bejgh ta’ titoli u, b'mod partikolari,
sabiex jigi ddeterminat jekk din l-attivita ghandhiex tigi kkunsidrata bhala servizz ekonomiku wiehed.

Jekk jittiehdu inkunsiderazzjoni, skont il-gurisprudenza c¢¢itata fil-punt 18 ta’ din is-sentenza,
ic-¢irkustanzi kollha li fihom jizvolgi dan is-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll, jidher li dan huwa
essenzjalment tahlita, minn naha, ta’ servizz ta’ analizi u ta’ sorveljanza tal-assi tal-klijent investitur u,
min-naha l-ohra, ta’ servizz ta’ xiri u ta’ bejgh ta’ titoli veru u proprju.

Ghalkemm huwa minnu li dawn iz-zewg elementi tas-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll jistghu
jinghataw separatament. Fil-fatt, klijent investitur jista’ jkun jixtieq biss servizz ta’ konsulenza u
jippreferi jiddeciedi u jwettaq it-tranzazzjonijiet ta’ investiment huwa stess. Minn naha l-ohra, klijent
investitur li jippreferi jiehu huwa nnifsu d-decizjonijiet ta’ investiment ta’ titoli u, b’'mod iktar generali,
li jorganizza u jissorvelja l-assi tieghu, minghajr ma jwettaq l-atti ta’ bejgh jew ta’ xiri, jista’ jaghmel uzu
mis-servizzi ta’ intermedjarju sabiex iwettaq l-imsemmija tranzazzjonijiet.

Madankollu, il-klijent investitur medju, fil-kuntest ta’ servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll bhal dak
imwettaq minn Deutsche Bank fil-kawza prin¢ipali, ifittex gustament tahlita ta’ dawn iz-zewg elementi.

Kif osservat l-Avukat Generali fil-punt 30 tal-konkluzjonijiet taghha, il-fatt li l-investitur jiddec¢iedi
dwar l-ahjar strategija ghax-xiri, ghall-bejgh jew ghaz-zamma ta’ titoli jkun inutli, ghall-istess investitur
fil-kuntest tas-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll, jekk din l-istrategija ma tigix implementata. Bl-istess
mod, langas ma jkun jaghmel sens li l-investitur iwettaq jew ma jwettaqx, skont il-kaz, bejgh jew xiri
minghajr gharfien espert jew minghajr analizi minn qabel tas-sugq.

Ghalhekk, fil-kuntest tas-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll inkwistjoni fil-kawza principali, mhux biss
talli dawn iz-zewg elementi ma jistghux jigu sseparati izda talli dawn ghandhom, barra minn hekk,
jitqieghdu fuq l-istess livell. Fil-fatt, it-tnejn li huma huma indispensabbli ghat-twettiq tas-servizz
globali, b’tali mod li ma huwiex possibbli li jigi kkunsidrat li wiehed ghandu jitqies bhala li huwa
s-servizz principali u l-iehor bhala li huwa s-servizz ancillari.

Konsegwentement, ghandu jigi kkunsidrat li l-imsemmija elementi tant huma marbuta mill-qrib li
jifformaw, oggettivament, servizz ekonomiku wiehed li s-separazzjoni tieghu f'partijiet tkun ta’ natura
artificjali.

Fid-dawl tal-kunsiderazzjonijiet esposti iktar ’il fuq, ir-risposta ghat-tieni domanda maghmula ghandha
tkun li servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll, bhal dak inkwistjoni fil-kawza princ¢ipali, jigifieri attivita
remunerattiva fejn persuna taxxabbli tiehu decizjonijiet awtonomi dwar xiri u bejgh ta’ titoli u
tezegwixxi dawn id-decizjonijiet permezz tax-xiri u tal-bejgh ta’ titoli, huwa kompost minn zewg
elementi li tant huma marbuta mill-qrib li jifformaw, oggettivament, servizz ekonomiku wiehed.
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Fuq l-ewwel domanda

Permezz tal-ewwel domanda taghha, li ghandha tigi ezaminata t-tieni, il-qorti tar-rinviju essenzjalment
tistagsi jekk I-Artikolu 135(1)(f) jew (g) tad-Direttiva 2006/112 ghandux jigi interpretat fis-sens li
mmaniggjar ta’ portfoll, bhal dak inkwistjoni fil-kawza prin¢ipali, huwa ezentat mil-VAT skont din
id-dispozizzjoni.

Fdak li jirrigwarda l-ezenzjoni prevista fl-Artikolu 135(1)(g), tad-Direttiva 2006/112, ghandu jigi
kkonstatat li l-kuncett ta’ “maniggjar ta’ fondi specjali ta’ investiment” ma huwiex iddefinit
fid-Direttiva 2006/112. 11-Qorti tal-Gustizzja madankollu specifikat li t-tranzazzjonijiet koperti minn

Fdan ir-rigward, mill-Artikolu 1(2) tad-Direttiva tal-Kunsill 85/611/KEE, tal-20 ta’ Dicembru 1985,
dwar il-koordinazzjoni ta’ ligijiet, regolamenti u dispozizzjonijiet amministrattivi li jirrelataw ghal
imprizi ta’ investiment kollettiv ftitoli trasferibbli (UCITS) (GU Edizzjoni Specjali bil-Malti,
Kapitolu 6, Vol. 1, p. 139), kif emendata bid-Direttiva 2001/108/KE tal-Parlament Ewropew u
tal-Kunsill, tal-21 ta’ Jannar 2002 (GU Edizzjoni Specjali bil-Malti, Kapitolu 6, Vol. 4, p. 302), jirrizulta
li dawn huma imprizi li 1-uniku ghan taghhom huwa l-investiment kollettiv, f'titoli trasferibbli u/jew
fassi likwidi finanzjarji ohrajn, ta’ kapital migbur mill-pubbliku, li I-funzjonament taghhom huwa
suggett ghall-prin¢ipju ta’ tixrid tar-riskju u li l-ishma tieghu huma, fuq talba tat-titolari, mixtrija lura
jew rimborsati, direttament jew indirettament, mill-assi ta’ din l-impriza.

B’mod konkret, kif tosserva l-Avukat Generali fil-punti 14 u 15 tal-konkluzjonijiet taghha, dawn huma
fondi komuni li jigbru fihom diversi investimenti jingabru u jitqassmu fuq serje ta’ titoli, li jistghu jigu
mmaniggjati b’'mod effettiv sabiex jittejbu r-rizultati, u li fihom I-investimenti individwali jistghu jkunu
relattivament baxxi. Dawn il-fondi jimmaniggjaw l-investimenti taghhom fisimhom u ghan-nom
taghhom, filwaqt li kull klijent investitur ikollu sehem fil-fondi imma mhux fl-investimenti tal-fondi
nfushom.

Min-naha l-ohra, servizzi bhal dawk imwettqa minn Deutsche Bank fil-kawza principali, jikkoncernaw
generalment l-assi ta’ persuna unika, li ghandhom ikunu ta’ valur totali relattivament gholi sabiex
l-immaniggjar taghhom ihalli qligh. II-persuna li timmaniggja l-portfoll tixtri u tbiegh l-investimenti
fisem u ghan-nom tal-klijent investitur, u dawn jibqghu proprjeta tieghu matul il-perijodu kollu
tal-kuntratt, u meta l-imsemmi kuntratt jintemm.

Konsegwentement, l-attivita ta’ mmaniggjar ta’ portfoll imwettqa minn Deutsche Bank, inkwistjoni
fil-kawza principali, ma tikkorrispondix ghall-kuncett ta’ “maniggjar ta’ fondi spe¢jali ta’ investiment”
fis-sens tal-Artikolu 135(1)(g) tad-Direttiva 2006/112.

Fir-rigward tal-portata tal-Artikolu 135(1)(f) ta’ din id-direttiva, il-Qorti tal-Gustizzja kkonstatat li
t-tranzazzjonijiet li jinvolvu azzjonijiet u fuq titoli ohra huma tranzazzjonijiet fis-swieq tat-titoli u li
n-negozjar tat-titoli jinvolvi atti li jimmodifikaw is-sitwazzjoni legali u finanzjarja bejn il-partijiet (ara,
fdan is-sens, is-sentenzi tal-5 ta’ Gunju 1997, SDC, C-2/95, Gabra p. 1-3017, punti 72 u 73, kif ukoll
tal-5 ta’ Lulju 2010, DTZ Zadelhoff, C-259/11, punt 22).

Ghalhekk, il-kliem “tranzazzjonijiet [...] fishma [azzjonijiet]” fis-sens ta’ din l-istess dispozizzjoni
jirrigwardaw tranzazzjonijiet li jistghu joholqu, jibdlu jew itemmu d-drittijiet u l-obbligi tal-partijiet
fir-rigward ta’ titoli (ara, b’'mod partikolari, is-sentenzi tat-13 ta’ Dicembru 2001, CSC Financial
Services, C-235/00, Gabra p. 1-10237, punt 33, u DTZ Zadelhoff, i¢¢itata iktar ’il fuq, punt 23).

Kif gie kkonstatat fil-punt 23 ta’ din is-sentenza, is-servizz ta’ mmaniggjar ta’ portfoll inkwistjoni
fil-kawza principali huwa essenzjalment tahlita ta’ zewg elementi jigifieri, minn naha, ta’ servizz ta’
analizi u ta’ sorveljanza tal-assi tal-klijent investitur u, min-naha l-ohra, ta’ servizz ta’ xiri u ta’ bejgh
ta’ titoli veru u proprju.

ECLILEU:C:2012:484 7



39

40

41

42

43

44

45

46

47

SENTENZA TAD-19.7.2012 — KAWZA C-44/11
DEUTSCHE BANK

Ghalkemm is-servizzi ta’ xiri u ta’ bejgh ta’ titoli jistghu jaqghu taht il-kamp ta’ applikazzjoni
tal-Artikolu 135(1)(f) tad-Direttiva 2006/112, madankollu dan ma japplikax ghas-servizzi ta’ analizi u
ta’ sorveljanza tal-assi, peress li dawn tal-ahhar mhux necessarjament jinvolvu tranzazzjonijiet li jistghu
joholqu, jibdlu jew itemmu d-drittijiet u l-obbligi tal-partijiet fir-rigward ta’ titoli.

Deutsche Bank u 1-Kummissjoni Ewropea jsostnu li 1-element essenzjali tas-servizz ta’ mmaniggjar ta’
portfoll inkwistjoni fil-kawza principali huwa t-tranzazzjoni attiva ta’ xiri u ta’ bejgh ta’ titoli, u li ghal
din ir-raguni l-imsemmi servizz ghandu jigi ezentat mill-VAT skont I-Artikolu 135(1)(f)
tad-Direttiva 2006/112. Il-Finanzamt, l-istess bhal Gvernijiet tal-Germanja, tal-Pajjizi 1-Baxxi u
tar-Renju Unit, min-naha taghhom iqisu li dan is-servizz ghandu jigi kkunsidrat bhala wiehed ta’
analizi u ta’ sorveljanza, li ma huwiex eligibbli li jibbenefika mill-ezenzjoni prevista fdin
id-dispozizzjoni.

Madankollu, mill-punt 27 ta’ din is-sentenza jirrizulta li ma huwiex possibbli li jigi kkunsidrat li
l-elementi li jifformaw dan is-servizz jikkostitwixxu ghall-wiehed servizz principali u ghall-iehor servizz
ancillari. Fil-fatt dawn l-elementi ghandhom jitqieghdu fuq l-istess livell.

Fdan ir-rigward, hija gurisprudenza stabbilita li t-termini uzati sabiex jindikaw l-ezenzjonijiet
imsemmija fl-Artikolu 135(1) tad-Direttiva 2006/112 ghandhom jigu interpretati b'mod restrittiv,
peress li dawn l-ezenzjonijiet jikkostitwixxu derogi mill-principju generali li jipprovdi li 1-VAT
tingabar fuq kull provvista ta’ servizzi mwettqa bi hlas minn persuna taxxabbli (ara, b’'mod partikolari,
is-sentenzi tal-20 ta’ Novembru 2003, Taksatorringen, C-8/01, Gabra p. 1-13711, punt 36, u DTZ
Zadelhoff, i¢¢itata iktar ’il fuq, punt 20).

Ghalhekk, minhabba I-fatt li l-imsemmi servizz jista’ jittiehed inkunsiderazzjoni, ghall-finijiet tal-VAT,
biss fl-intier tieghu, dan ma jistax ikun kopert mill-Artikolu 135(1)(f) tad-Direttiva 2006/112.

Din l-interpretazzjoni hija kkonfermata mill-istruttura tad-Direttiva 2006/112. Fil-fatt, kif osservaw
il-Gvernijiet tal-Germanja u tal-Pajjizi 1-Baxxi, l-immaniggjar ta’ “fondi spe¢jali ta’ investiment” minn
kumpanniji ta’ mmaniggjar specjali, ezentat skont l-Artikolu 135(1)(g) tad-Direttiva 2006/112,
jirrigwarda forma ta’ mmaniggjar ta’ assi komposti minn titoli. Li kieku din il-forma ta’” mmaniggjar ta’
assi permezz ta’ titoli kienet diga koperta mill-ezenzjoni fiskali ta’ tranzazzjonijiet ta’ titoli, stabbilita
fl-Artikolu 135(1)(f) ta’ din l-istess Direttiva, ma kienx ikun mehtieg li tigi introdotta ezenzjoni
fir-rigward taghha fl-Artikolu 135(1)(g) tal-imsemmija direttiva.

Fl-ahhar nett, ghandu jigi kkonstatat li l-principju ta’ newtralita fiskali ma jikkonfutax din
il-konkluzjoni. Kif osservat l-Avukat Generali fil-punt 60 tal-konkluZjonijiet taghha, fin-nuqqas ta’
dispozizzjoni cara dan il-prin¢ipju ma jippermettix li l-kamp ta’ applikazzjoni ta’ ezenzjoni jigi estiz.
Fil-fatt, l-imsemmi principju ma huwiex regola tad-dritt primarju li tista’ tiddetermina l-validita ta’
ezenzjoni izda huwa prin¢ipju ta’ interpretazzjoni, li ghandu jigi applikat b’'mod parallel mal-principju
li jghid li l-eccezzjonijiet ghandhom jigu interpretati b’'mod strett.

Fid-dawl tal-kunsiderazzjonijiet esposti iktar il fuq, ir-risposta ghall-ewwel domanda maghmula
ghandha tkun li 1-Artikolu 135(1)(f) jew (g) tad-Direttiva 2006/112 ghandu jigi interpretat fis-sens li
mmaniggjar ta’ portfoll, bhal dak inkwistjoni fil-kawza principali, ma huwiex ezentat mil-VAT skont
din id-dispozizzjoni.

Fuq it-tielet domanda
Permezz tat-tielet domanda taghha I-qorti tar-rinviju tistaqsi jekk I-Artikolu 56(1)(e)
tad-Direttiva 2006/112 ghandux jigi interpretat fis-sens li japplika biss ghas-servizzi elenkati

fl-Artikolu 135(1)(a) sa (g) tal-imsemmija direttiva jew inkella jekk jinkludix ukoll is-servizzi ta’
mmaniggjar ta’ portafoll, anki jekk din it-tranzazzjoni ma taqax taht din id-dispozizzjoni tal-ahhar.
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L-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2001/112 kien jipprovdi li, f'dak li jirrigwarda tranzazzjonijiet bankarji,
finanzjarji u ta’ assigurazzjoni, li jinkludu ri-assigurazzjoni, bl-e¢cezzjoni ta’ kiri ta” kaxxiforti, il-post ta’
provvista ta’ dawn is-servizzi lil konsumaturi stabbiliti barra mill-Komunita, jew lil persuni taxxabbli
stabbiliti fil-Komunita imma mhux fl-istess Stat Membru bhall-fornitur, ghandu jkun il-post fejn
il-konsumatur stabbilixxa n-negozju tieghu jew ghandu stabbiliment fiss li ghalih inghata s-servizz,
jew, fin-nuqqas ta’ post bhal dan, il-post fejn huwa jkollu l-indirizz permanenti tieghu jew fejn
normalment ikun residenti.

Skont kliemha, din id-dispozizzjoni kienet intiza sabiex jigi ddeterminat il-post fejn jitwettqu,
ghall-finijiet tal-VAT, tranzazzjonijiet bankarji, finanzjarji u ta’ assigurazzjoni, li jinkludu
ri-assigurazzjoni. F'dan ir-rigward, l-imsemmija dispozizzjoni ma kienet tinkludi ebda riferiment
ghas-servizzi elenkati fl-Artikolu 135(1)(a) sa (g). Min-naha l-ohra din kienet tipprovdi biss eccezzjoni
wahda, jigifieri dik ta’ kiri ta” kaxxiforti.

Deutsche Bank, il-Finanzamt, il-Gvernijiet tal-Pajjizi 1-Baxxi u tar-Renju Unit kif ukoll il-Kummissjoni,
huma kollha tal-opinjoni li l-kamp ta’ applikazzjoni tal-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112 ma
jistax ikun limitat ghal dak tal-Artikolu 135(1)(a) sa (g) ta’ din l-istess direttiva.

[I-Gvern Germaniz, filwaqt li jaghmel riferiment ghall-punti 31 u 32 tas-sentenza tat-
22 ta’ Ottubru 2009, Swiss Re Germany Holding (C-242/08, Gabra p. 1-10099), isostni t-tezi kuntrarja.
Skont dan il-Gvern, fl-imsemmija sentenza 1-Qorti tal-Gustizzja kkunsidrat li 1-funzjonament tajjeb u
l-interpretazzjoni uniformi tas-sistema komuni tal-VAT jirrikjedu li I-kuncetti ta’ “tranzazzjonijiet [...]
ta’ assigurazzjoni” u ta’ “ri-assigurazzjoni”, li jinsabu fid-dispozizzjonijiet tas-Sitt Direttiva 77/388 li
jikkorrispondu ghall-Artikoli 56(1)(e) u 135(1)(a) tad-Direttiva 2006/112, ma jigux definiti b’'mod
differenti skont jekk dawn jintuzawx fwahda jew fohra minn dawn id-dispozizzjonijiet. Dan
ir-ragunament ghandu jkun applikabbli, b’analogija, ghat-“tranzazzjonijiet finanzjarji”.

Madankollu, kif osservat 1-Avukat Generali fil-punt 69 tal-konkluzjonijiet taghha, il-motivazzjoni
tas-sentenza Swiss Re Germany Holding, ic¢itata iktar ’il fuq, hija marbuta mal-fatt li
I-Artikoli 56(1)(e) u 135(1)(a) tad-Direttiva 2006/112, kienu juzaw termini li huma essenzjalment
identici f'dak li jirrigwarda l-assigurazzjoni, jigifieri “transazzjonijiet [...] ta’ assigurazzjoni, li jinkludu
ri-assigurazzjoni” ghall-wiehed u “assigurazzjoni u transazzjonijet ta’ ri-assigurazzjoni’ghall-iehor.

Min-naha l-ohra, ma tezistix rabta’ apparenti bejn it-tranzazzjonijiet “bankarji” u t-tranzazzjonijiet
“finanzjarji” msemmija fl-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112 u kwalsijasi tranzazzjoni fost dawk
elenkati fl-Artikolu 135(1)(b) sa (g) ta’ din id-direttiva. Ebda wahda minn dawn id-dispozizzjonijiet
tal-ahhar ma kienu juzaw it-termini “bankarji” jew “finanzjarji”. It-tranzazzjonijiet elenkati fihom kienu
ta’ natura finanzjarja u numru fosthom setghu jitwettqu minn Banek, izda mhux b’'mod eskluziv. Iktar
minn hekk, dawn kienu l-boghod milli jirrapprezentaw lista ezawrjenti ta’ tranzazzjonijiet li jistghu
jitwettqu minn bank jew li jistghu jigu kklassifikati bhala “finanzjarji”.

Sa fejn l-immaniggjar ta’ portfoll imwettaq minn Deutsche Bank fil-kawza prin¢ipali huwa servizz ta’
natura finanzjarja u sa fejn l-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112 ma ghandux jigi interpretat
b’'mod strett (ara, fdan is-sens, is-sentenzi tas-26 ta’ Settembru 1996, Dudda, C-327/94, Gabra
p. 1-4595, punt 21, kif ukoll Levob Verzekering u OV Bank, ic¢itata iktar ’il fuq, punt 34 u
l-gurisprudenza c¢¢itata), ghandu jigi kkunsidrat li din l-attivita, inkwantu tranzazzjoni finanzjarja, taqa’
taht il-kamp ta’ applikazzjoni tal-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112.

Fid-dawl tal-kunsiderazzjonijiet esposti iktar il fuq, ir-risposta ghat-tielet domanda maghmula ghandha
tkun li 1-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112 ghandu jigi interpretat bhala li ma japplikax biss
ghas-servizzi elenkati fl-Artikolu 135(1)(a) sa (g) tal-imsemmija direttiva, izda wkoll ghas-servizzi ta’
mmaniggjar ta’ portfoll.
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Fuq l-ispejjez

Peress li l-procedura ghandha, fir-rigward tal-partijiet fil-kawza principali, in-natura ta’ kwistjoni
mqajma quddiem il-qorti tar-rinviju, hija din il-qorti li tiddeciedi fuq l-ispejjez. L-ispejjez sostnuti
ghas-sottomissjoni tal-osservazzjonijiet lill-Qorti tal-Gustizzja, barra dawk tal-imsemmija partijiet, ma
jistghux jithallsu lura.

Ghal dawn il-motivi, II-Qorti tal-Gustizzja (It-Tieni Awla) taqta’ u tiddeciedi:

1)

2)

3)

Servizz ta’ mmaniggjar ta’ assi permezz ta’ titoli, bhal dak inkwistjoni fil-kawza prin¢ipali,
jigifieri attivita remunerattiva fejn persuna taxxabbli tiehu decizjonijiet awtonomi dwar xiri
u bejgh ta’ titoli u tezegwixxi dawn id-decizjonijiet permezz tax-xiri u tal-bejgh ta’ titoli,
huwa kompost minn zewg elementi li tant huma marbuta mill-qrib li jifformaw,
oggettivament, servizz ekonomiku wiehed.

L-Artikolu 135(1)(f) jew (g) tad-Direttiva tal-Kunsill 2006/112/KE, tat-28 ta’ Novembru 2006,
dwar is-sistema komuni ta’ taxxa fuq il-valur mizjud, ghandu jigi interpretat fis-sens li
mmaniggjar ta’ assi permezz ta’ titoli, bhal dak inkwistjoni fil-kawza principali, ma huwiex
ezentat mit-taxxa fuq il-valur mizjud skont din id-dispozizzjoni.

L-Artikolu 56(1)(e) tad-Direttiva 2006/112 ghandu jigi interpretat bhala li ma japplikax biss
ghas-servizzi elenkati fl-Artikolu 135(1)(a) sa (g) tal-imsemmija direttiva, izda wkoll
ghas-servizzi ta’ mmaniggjar ta’ assi permezz ta’ titoli.

Firem
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