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A BIROSAG ITELETE (masodik tanacs)
2012. jdlius 19.(¥)

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

A C-44/11. sz. ugyben,

az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott el?zetes dontéshozatal iranti kérelem targyaban, amelyet a
Bundesfinanzhof (Németorszag) a Bir6sdghoz 2011. januar 31-én érkezett, 2010. oktdber 28-i
hatérozataval terjesztett el? az el?tte

a Finanzamt Frankfurt am Main V-H6chst
és

a Deutsche Bank AG

kozott folyamatban Iév? eljarasban,

A BIROSAG (masodik tanacs),

tagjai: J. N. Cunha Rodrigues tanacselnok, U. Ldhmus, A. Rosas (el?ad6), A. O Caoimh és A.
Arabadjiev birak,

f?tanacsnok: E. Sharpston,

hivatalvezet?: R. ?ere? tanacsos,

tekintettel az irasbeli szakaszra és a 2012. marcius 1-jei targyalasra,
figyelembe véve a kdvetkez?k altal el?terjesztett észrevételeket:

- a Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst képviseletében M. Baueregger, meghatalmazotti
min?ségben,

- a Deutsche Bank AG képviseletében P. Farmer és P. Freund barristerek,
- a német kormany képviseletében T. Henze, meghatalmazotti min?ségben,

- a holland kormany képviseletében C.M. Wissels és M. K. Bulterman, meghatalmazotti
min?ségben,

- az Egyesiilt Kiradlysag Kormanya képviseletében C. Murrell, meghatalmazotti min?ségben,
segit?je: R. Hill solicitor,

- az Europai Bizottsag képviseletében C. Soulay és L. Lozano Palacios, valamint B.-R.
Killmann, meghatalmazotti min?ségben,

a f?tandcsnok inditvanyanak a 2012. majus 8-i targyalason tértént meghallgatasat kdvet?en,



meghozta a kovetkez?
iteletet

1 Az el?zetes dontéshozatal iranti kérelem a kdz6s hozzaadottértékado-rendszerr?l szo6lo,
2006. november 28-i 2006/112/EK tanacsi iranyelv (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.

2 E kérelmet a Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst (a tovabbiakban: Finanzamt) és a
Deutsche Bank AG (a tovabbiakban: Deutsche Bank) kozott kilondsen a Deutsche Bank altal
végzett értékpapirvagyon-kezelésnek (portfolibkezelés) a hozzaadottérték-ado (a tovabbiakban:
héa) aldli mentesség szempontjabdl valé min?sitése targyaban folyamatban Iév? eljaras
keretében terjesztették el?.

Jogi héttér
Az uniés szabalyozas
3 A 2006/112 iranyelv 56. cikke a tényallas idején az aldbbiak szerint rendelkezett:

.(1) A kovetkez? szolgéltatdsok esetében, amelyeket a Kbzdsségen kivil letelepedett
megrendel?nek, vagy a Kézosségen belll, de a szolgaltatast nyujté tagallamatol eltér?
tagallamban letelepedett ad6alanynak nyujtanak, a szolgaltatas teljesitési helyének az a hely
min?sil, ahol a megrendel? gazdasagi tevekenységének székhelye vagy azon allando telephelye
talalhatd, amely részére a szolgaltatast nyujtjak, vagy ezek hianyaban, ahol a lakhelye vagy
szokéasos tartézkodasi helye van:

[..]

e) banki, pénzigyi és biztositasi Ugyletek, beleértve a viszontbiztositasi Ugyleteket, a
széfbérbeadas kivételével;

[...]"
4 Ezen irdnyelv 135. cikke értelmében:
.(1) A tagéllamok mentesitik az ad6 aldl a kévetkez? Ugyleteket:

a) a biztositasi és viszontbiztositasi tigyletek, beleértve az ehhez tartozo biztositasi tigynoki és
képvisel?i szolgaltatasokat;

[..]

f)  azon lUgyletek, beleértve a kdzvetitést is — kivéve a kezelést és a letéti kezelést —, amelyek
részvényekre, gazdasagi tarsasagokban vagy egyesiuletekben valé részesedésre, kdtvényekre
vagy egyéb értékpapirokra vonatkoznak, az aruk feletti rendelkezési jogot megtestesit?
értékpapirok, valamint a 15. cikk (2) bekezdésében emlitett jogok illetve értékpapirok kivételével;

g) atagallamok altal meghatarozott befektetési alapok kezelése;

[.]



A német szabalyozas

5 A hozzaadottérték-adorol szolo 2005. évi torvény (Umsatzsteuergesetz 2005) (a
tovabbiakban: UStG) az alapiligy tényallasa idején hatalyos valtozata 3a. §-anak (3) bekezdése az
alabbiakat mondta ki:

<Amennyiben a (4) bekezdésben megjeldlt valamely egyéb szolgéaltatas megrendel?je vallalkozas,
az egyeb szolgéltatast az (1) bekezdést?l eltér?en ott teljesitik, ahol a megrendel? a vallalkozasi
tevékenységét folytatja. Amennyiben az egyéb szolgaltatast egy vallalkozas allando telephelye
részére teljesitik, ehelyett a telephely szerinti hely iranyadd. Amennyiben a (4) bekezdésben
megjeldlt egyéb szolgaltatasok megrendel?je nem vallalkozéas, és harmadik orszag terlletén
rendelkezik lakéhellyel vagy székhellyel, az egyéb szolgaltatdst a megrendel? lak6helyén vagy
székhelyén teljesitik.”

6 E torvény 3a. 8-a (4) bekezdése 6. pontja a) alpontja a kovetkez?képpen rendelkezett:
»EQyéb szolgaltatasok« a (3) bekezdés értelmében: [...]

a) a 4. 8 8. pontjanak a)—h) alpontjaiban megjel6lt tipusu szolgaltatasok, valamint hitelek és
hitelbiztositékok kezelése, [...]".

7 Az UStG 4. §-a 8. pontjanak e) és h) alpontja a kdvetkez?:

Az 1. 8§ (1) bekezdése 1. pontjanak hatélya ala es? tgyletek kozil adomentes:

[..]

e) ertékpapirokra vonatkozo Ugyletek és ezen Ugyletek kozvetitése, kivéve az értékpapir
kezelését és letéti kezelését,

[..]

h) a befektetésekr?l szo6l6 torvény (Investmentgesetz) szerinti befektetési alapok kezelése,
valamint a biztositasi tgyletek és intézmények feliigyeletér?l szol6 térvény
(Versicherungsaufsichtsgesetz) értelmében a nyugdijszervek igazgatasa;

[.]

8 A Pénzigyminisztérium kdzleménye értelmében, amely a birésagokra nem kotelez?
érvény? értelmez? igazgatasi utasitas:

,Az UStG 3a. §-anak (3) bekezdése és (4) bekezdése 6. pontjanak a) alpontja a vagyonkezelés
helyének meghatarozasa soran nem alkalmazandd. A 2006/112/EK iranyelv 56. cikke (1)
bekezdésének e) pontjara sem lehet hivatkozni, amely szerint a szolgaltatas teljesités helye
»banki, pénziigyi és biztositasi ligyletek« esetében bizonyos esetekben a szolgaltatas
megrendel?jének székhelyéhez vagy telephelyéhez igazodik. A »banki, pénzigyi és biztositasi
Ugyletek« a kozosségi jog fogalmai, és azokat ekként kell értelmezni. Jollehet a 2006/112/EK
irAnyelv — és 2006. december 31-ig [a tagallamok forgalmi adéra vonatkozo jogszabalyainak
dsszehangolasarol — k6zds hozzaadottértékado-rendszer: egységes adbalap-megallapitasrol
sz0616, 1977. méjus 17-i 77/388/EGK hatodik tanacsi irdnyelv (HL L 145., 1. o.; magyar nyelv?
kilbnkiadas 9. fejezet, 1. kotet, 23. 0.)] — sem hatarozza meg pontosan, hogy mit kell e fogalmak
alatt érteni. A 2006/112/EK iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének a)-f) pontja [...] hatarozott
rendelkezéseket tartalmaz e fogalmak értelmezésével kapcsolatban. A vagyonkezelést ezen



emlitett rendelkezésekben nem soroltak fel. A 2006/112/EK iranyelv 56. cikke (1) bekezdésének e)
pontjabdl [...] az sem kdvetkezik, hogy a rendelkezés ezen felll kiterjedne tovabbi banki, pénzigyi
€s biztositasi Ugyletekre is.

A »vagyonkezelés« mint egységet képez? szolgaltatas adokoteles. Az UStG 4. §-a 8. pontjanak e)
alpontja szerinti adomentesség nem alkalmazando, mivel a vagyonkezelés (portfoliokezelés) nem
tartozik az emlitett rendelkezések szerint kedvezményezett tgyletek kozé. [...]”

A jogvita alapjat képez? tényéallas és az el?zetes dontéshozatalra el?terjesztett kérdések

9 A 2008-as évben a Deutsche Bank kozvetlenil, valamint leanyvallalatain keresztil befektet?
ugyfelek részére nyujtott portfoliokezeléssel kapcsolatos szolgaltatasokat. A befektet? tgyfelek
azzal biztak meg a Deutsche Bankot, hogy az altaluk kivalasztott befektetési stratégiak
figyelembevételével sajat mérlegelése szerint és az ? utasitasuk el?zetes beszerzése nélkil
értékpapirokat kezeljen, és tegyen meg minden olyan intézkedést, amely az értékpapirvagyon
kezelése soran célszer?nek t?nik. A Deutsche Bank jogosult volt az eszkdzokr?l (értékpapirokrol)
a befektet? Ugyfelek nevében és javara rendelkezni.

10 A befektet? Uigyfelek a kezelt vagyon értéke 1,8%-anak megfelel? mértek? éves dijazast
fizettek. E dijazas a vagyonkezelésre vonatkozd, a kezelt vagyon értéke 1,2%-anak megfelel?
hanyadbdl, valamint az értékpapirok vételére és eladasara vonatkozd, a vagyon 0,6%-anak
megfelel? hanyadbdl allt. E dijazas magaban foglalta a folydszamla- és értéképapirszamla-
vezetést, valamint a részesedések megszerzésere vonatkozo jegyzeési jutalékot, beleértve a
Deutsche Bank vallalkozasai altal kezelt alapok részesedéseit.

11  Minden befektet? tigyfél a naptari negyedévek végén, valamint év végén kimutatast kapott a
vagyonkezelés alakulasardl, és jogosult volt a megbizast barmikor azonnali hatallyal felmondani.

12 A 2008. méjusi bevallasi id?szakra vonatkozo el?zetes héabevallasaban a Deutsche Bank
pontositotta a Finanzamt szamara, hogy a portféliokezelés soran nyujtott szolgaltatasai az UStG
4. 8-a4nak 8. pontja szerint adomentesek voltak, ha befektet? tgyfelek részére német szévetségi
tertleten és az Eurdpai Unio teriletének tobbi részén nyujtottak azokat. A Deutsche Bank tovabba
utalt arra, hogy ugy véli, ha e szolgaltatasokat harmadik tagallamban letelepedett befektet?
ugyfeleknek nyujtjak, azok az UStG 3a. §-a (4) bekezdése 6. pontja a) alpontjdnak megfelel?en
nem addztathatok.

13 A Finanzamt ezt az allaspontot nem fogadta el, és 2009. aprilis 29-én a 2008. majusi
bevallasi id?szakra vonatkoz6an hatarozatot hozott a héa megallapitasa targyaban, amelyben a
szoban forgo befektet? tgyfelek részére végzett portféliokezeléssel kapcsolatos ligyleteket
adoztathatoként és adokotelesként kezelte.

14 A Deutsche Bank altal ezen adomegéllapité hatarozat ellen benyaujtott fellebbezés
elutasitottak. Ezzel szemben a Finanzgericht (adolgyi bir6sag) helyt adott a Deutsche Bank altal
hozz4 benyujtott keresetnek. A Finanzamt ezt kdvet?en a Finanzgericht altal hozott itélet ellen
felulvizsgélati kérelmet terjesztett el? a Bundesfinanzhof el?tt.

15  Mivel kétségei voltak kiléndsen a portfoliokezelés héamentességével kapcsolatban, a
Bundesfinanzhof (szévetségi adougyi birosag) ugy dontott, felfliggeszti az eljarast, és a kdvetkez?
kérdéseket terjesztette a Birdésag elé el?zetes dontéshozatalra:



»,1) Az olyan [portféliokezelés], amelynek soran az adbalany dijazas ellenében sajat
mérlegelése alapjan dont értékpapirok vételér?| és eladasarol, és e dontést az értékpapirok vétele
vagy eladasa révén végrehaijtja,

- csak tobb befektet? részére egylttesen végzett befektetésialap-kezelésként a [2006/112]
irdnyelv 135. cikke (1) bekezdésének g) pontja szerint, vagy

- egyes befektet?k részére végzett egyedi portfoliokezelésként a [2006/112] iranyelv 135.
cikke (1) bekezdésének f) pontja szerint (értékpapirokra vonatkozo Ugyletként vagy efféle tgylet
kozvetitéseként) is adomentes-e?

2) Af?- és ajarulékos szolgaltatas meghatarozasa soran milyen jelent?séggel bir — a jarulékos
szolgaltatas elkulonilt szamlazasdhoz, és ahhoz képest, hogy a jarulékos szolgaltatast harmadik
személy is nyUjthatja —, az a kritérium, hogy a jarulékos szolgaltatas nem dnall6 célként jelenik
meg az ugyfelek szamara, hanem arra szolgél, hogy a gazdaségi szerepl? f?szolgaltatasat a
lehet? 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 megjeldlt szolgaltatdsokra terjed-e ki, vagy
[portféliokezelésre] is, még ha ezen Ugylet nem is tartozik az utdbb emlitett rendelkezés hatalya
ala?”

Az el?zetes dontéshozatalra el?terjesztett kérdések
A masodik kérdésr?|

16 Az els?ként vizsgalando masodik kérdésével a kérdést el?terjeszt? birésag arra var valaszt,
hogy az olyan portfoliokezelés egyrészt f?-, masrészt jarulékos szolgaltatasanak meghatarozasa
soran, mint amelyr?| az alapeljarasban sz6 van, azaz amikor az addalany dijazas ellenében sajat
mérlegelése alapjan dont értékpapirok vételér?| és eladasarol, és e dontést az értékpapirok vétele
vagy eladasa révén végrehajtja, milyen jelent?séggel bir — a jarulékos szolgaltatas elkulonult
szamlazasahoz, és ahhoz képest, hogy a jarulékos szolgaltatast harmadik személy is nyujthatja —,
az a kritérium, hogy a jarulékos szolgaltatas nem onall6 célként jelenik meg az tigyfelek szamara,
hanem arra szolgal, hogy a gazdasagi szerepl? f?szolgaltatdsat a lehet? legjobb feltételek mellett
tudjak igénybe venni.

17  El?zetesen meg kell jegyezni, hogy az olyan portfoliokezelés, mint amilyet az alapiigyben a
Deutsche Bank végez, tdbb elemb?! all.

18 Amint a Bir6sdg itélkezési gyakorlatabdl kit?nik, ha valamely tgylet tdbb m?veletb?l, illetve
cselekményb?l all, az adott tgyletre iranyado valamennyi kérilményt figyelembe kell venni tobbek
kozott annak eldontéséhez, hogy ezen Ugylet két, illetve tobb kulon szolgaltatasbol, vagy egy
egységet képez? szolgaltatasbdl all-e (lasd ebben az értelemben a C-41/04. sz., Levob
Verzekeringen és OV Bank tigyben 2005. oktober 27-én hozott itélet [EBHT 2005., 1-9433. 0.] 19.
pontjat, valamint a C-497/09., C-499/09., C-501/09. és C-502/09. sz., Bog és tarsai egyesitett
tgyekben 2011. marcius 10-én hozott itélet [EBHT 2011., I-1457. 0.] 52. pontjat).



19 Ezzel kapcsolatban a Birosag mar megallapitotta, hogy kuléndsen akkor van sz6 egységet
képez? szolgaltatasrol, ha az egyik elemet a f?szolgaltatasnak kell tekinteni, mig egy masik
elemet olyan jarulékos szolgaltatasnak kell min?siteni, amely a f?szolgéaltatassal azonos adougyi
elbiralas ala esik (lasd a C-34/99. sz. Primback-Ugyben 2001. majus 15-én hozott itélet [EBHT
2001., 1-3833. 0.] 45. pontjat és az ott hivatkozott itélkezési gyakorlatot).

20 Emlékeztetni kell azonban arra, hogy a héa szempontjabdl egységet képez? szolgaltatasra
mas korulmények kdzott is sor kerilhet.

21 Igy a Birésag mar megallapitotta, hogy szintén egységet képez? szolgaltatasnak tekinthet?,
amikor az addalany két vagy tobb, az atlagos fogyaszto részére teljesitett m?velete, illetve
cselekménye annyira szorosan kapcsolodik egymashoz, hogy azok objektive egyetlen
oszthatatlan gazdasagi tigyletet alkotnak, amelynek elemekre bontdsa er?ltetett lenne (l4sd a fent
hivatkozott Levob Verzekeringen és OV Bank tgyben hozott itélet 22. pontjat).

22  E megfontolasokra tekintettel és ahhoz, hogy a kérdést el?terjeszt? birésag szaméara
hasznos valaszt lehessen adni, meg kell allapitani, hogy a kérdést el?terjeszt? bir6sag masodik
kérdésével lényegében a héa szempontjabdl prébalja min?siteni az alapeljarasban széban forgé
portféliokezelést, amelynek soran az addalany dijazéas ellenében sajat mérlegelése alapjan dont
értékpapirok vételér?l és eladasardl, és e dontést az értékpapirok vétele vagy eladasa révén
végrehajtja, valamint hogy azt igyekszik elddnteni, hogy e tevékenységet egyetlen gazdasagi
szolgaltatasnak kell-e tekinteni.

23  Ajelenitélet 18. pontjaban hivatkozott itélkezési gyakorlatnak mgfelel?en, figyelembe véve
az e portféliokezelésre iranyado valamennyi kéralményt, agy t?nik, hogy az lényegében egyrészt a
befektet? Ggyfél vagyonanak elemzésére és feligyeletére vonatkozé szolgaltatas, masrészt az un.
értékpapirvételre és -eladasra vonatkozé szolgaltatas egyuttese.

24  lgaz, hogy a portfélibkezelés e két eleme kulon is nyUjthatd. Egy befektet? tgyfél ugyanis
kérhet csak tanacsadasi szolgaltatast, és jobbnak tarthatja, hogy maga dontsén a befektetési
ugyletekr?l, és maga hajtsa végre azokat. Ezzel ellentétben azon befektet? tgyfél, aki jobban
szereti maga meghozni az értékpapir-befektetésre vonatkoz6 dontést, és altaldban véve felépiteni
és fellgyelni a vagyonat, anélkil hogy vételi vagy eladasi tigyleteket vinne véghez, ez utdbbi
tipusu tgyletek szempontjabdl kdzvetit?h6z fordulhat.

25 Az atlagos befektet? ugyfél azonban az olyan portfélibkezelés sordn, mint amelyet az
alaplgyben a Deutsche Bank végez, éppen e két elem kombinaciojat keresi.

26  Amint a f?tanacsnok az inditvdnya 30. pontjaban megéallapitotta, az értékpapirok vételének,
eladasanak vagy tartdsanak legjobb stratégiajaval kapcsolatos dontés semmire nem szolgélna, ha
e stratégiat nem valdsitandk meg. Ugyancsak nem lenne értelme annak, ha a vételeket és
eladasokat szakeért?i vélemény és el?zetes piacelemzeés nélkil hajtanak végre (vagy az esett?!
fllgg?en nem hajtanak végre).

27 Az alapeljarasban széban forgo portféliokezelés keretében e két elem igy nemcsak
elvalaszthatatlan, hanem azokat még ugyanarra a szintre is kell helyezni. Mindkett?
elengedhetetlen ugyanis a teljes igylet megvaldsitdsahoz, ezért nem lehet gy vélekedni, hogy az
egyiket a f?szolgaltatasnak, a masikat pedig a jarulékos szolgaltatasnak kell tekinteni.



28  Kovetkezésképpen meg kell allapitani, hogy az emlitett elemek annyira szorosan
kapcsolodik egymashoz, hogy azok objektive egyetlen gazdasagi tgyletet alkotnak, amelynek
elemekre bontasa er?ltetett lenne.

29 A fentiekre tekintettel a masodik kérdésre az a valasz adandd, hogy az olyan
portfélibkezelés, mint amilyenr?l az alapeljarasban szé van, amelynek soran az addalany dijazas
ellenében sajat mérlegelése alapjan dont értékpapirok vételér?l és eladasardl, és e dontést az
értékpapirok vétele vagy eladasa révén végrehajtja, két, egymashoz annyira szorosan kapcsolédé
elemb?l all, hogy azok objektive egyetlen gazdasagi szolgaltatast alkotnak.

Az els? kérdésr?I

30 A mésodikként vizsgalandd els? kérdésével a kérdést el?terjeszt? birosdg lényegében azt
szeretné tudni, hogy a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f), illetve g) pontjat ugy kell-
e értelmezni, hogy az olyan portfolibkezelés, mint amelyr?l az alaptgyben sz6 van, e rendelkezés
értelmében héamentes.

31 Amia 2006/112 irAnyelv 135. cikke (1) bekezdésének g) pontjdban foglalt mentességet illeti,
meg kell &llapitani, hogy a befektetési alapok kezelésének fogalma nincs meghatarozva a
2006/112 irdnyelvben. A Bir6sag azonban pontositotta, hogy az e mentesség altal érintett tigyletek
azok, amelyek specidlisan a kollektiv befektetési vallalkozasok tevékenységeire jellemz?ek (a C-
169/04. sz. Abbey National igyben 2006. majus 4-én hozott itélet [EBHT 2006., 1-4027. 0.] 63.
pontja).

32  E tekintetben a 2002. januar 21-i 2001/108/EK euroOpai parlamenti és tanacsi iranyelvvel (HL
L 41., 35. 0.; magyar nyelv? kulénkiadas 6. fejezet, 4. kotet, 302. 0.) modositott, az atruhazhato
értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozo torvényi,
rendeleti és kdzigazgatasi rendelkezések 6sszehangolasarol sz6l6, 1985. december 20-i
85/611/EGK tanécsi iranyelv (HL L 375, 3. 0.; magyar nyelv? kulonkiadas 6. fejezet, 1. kotet, 139.
0.) 1 cikkének (2) bekezdéséb?l kbvetkezik, hogy olyan vallalkozasokrél van sz6, amelyek
kizarolagos célja a befektet?kt?| nyilvanosan bevont t?ke atruhazhato értékpapirokba és/vagy
bizonyos egyéb likvid pénziigyi eszkozokbe tortén? befektetése, és amelyek a kockdzatmegosztas
elvén m?kddnek.

33  Konkrétan, amint azt a f?tanacsnok az inditvdnya 14. és 15. pontjaban megéallapitotta, olyan
kozo6s alapokrol van sz6, amelyekben tobb befektetést gy?jtenek dssze, és teritenek szét olyan
értékpapirok kozott, amelyek hatékonyan kezelhet?k az eredmények optimalizalasa érdekében, és
amelyekben az egyes befektetések viszonylag szerények is lehetnek. Az ilyen alapok sajat
nevikben és javukra kezelik a befektetéseiket, mig az egyes befektet? tgyfeleknek részesedésiik
van az alapban, azonban nincs részesedésik az alap befektetéseiben.

34  Ezzel szemben az olyan szolgaltatdsok, mint amelyeket a Deutsche Bank az alaplgyben
végez, altaldban egyetlen személy eszkdzeit érintik, amelyeknek viszonylag magas 6sszesitett
értékkel kell rendelkezniiik ahhoz, hogy azokat ilyen médon nyereségesen lehessen kezelni. A
portféliokezel? a befektetéseket a befektet? tigyfél nevében és javara veszi és adja el, aki
megtartja tulajdonjogat az egyes értékpapirok felett a szerz?dés tartama alatt, illetve annak
megsz?nésekor.

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



36 Amia 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdése f) pontjanak hatalyat illeti, a Birdsag
megallapitotta, hogy a részvényekre vagy mas értékpapirokra vonatkozo tgyletek az
értékpapirpiacon végzett tgyletek, és az értékpapirok kereskedelme olyan jogi aktusokat foglal
magaban, amelyek megvaltoztatjak a felek jogi €s pénzigyi helyzetét (lasd ebben az értelemben a
C-2/95. sz. SDC-ugyben 1997. junius 5-én hozott itélet [EBHT 1997., 1-3017. 0.] 72. és 73. pontjat,
valamint a C-259/11. sz. DTZ Zadelhoff Gigyben 2012. julius 5-én hozott itélet 22. pontjat).

37 Az ugyanezen rendelkezés értelmében vett, ,[értékpapirokra vonatkoz6 tgyletek]” kifejezés
ezért olyan ugyletekre vonatkozik, amelyek értékpapirokra vonatkozo jogokat és kotelezettségeket
hozhatnak Iétre, modosithatnak vagy sziintethetnek meg a felek szadmara, (lasd tobbek kdzott a C-
235/00. sz. CSC Financial Services ugyben 2001. december 13-an hozott itélet [EBHT 2001., I-
10237. 0.] 33. pontjat és a fent hivatkozott DTZ Zadelhoff Ugyben hozott itélet 23. pontjat).

38 Amint az a jelen itélet 23. pontjaban megallapitasra kerilt, az alapliigyben széban forgo
portféliokezelés lényegében két elemb?l tev?dik 6ssze: egyrészt a befektet? tgyfél vagyonanak
elemzésére és felugyeletére vonatkozé szolgaltatasbol, masrészt pedig a tulajdonképpeni
értékpapirvételre és -eladasra vonatkoz6 szolgaltatasbol.

39  Jollehet az értékpapirvételre és -eladasra vonatkozo szolgéltatasok a 2006/112 iranyelv
135. cikke (1) bekezdése f) pontjdnak hatalya ala tartozhatnak, ez nem igaz a vagyon elemzésére
és felligyeletére vonatkoz6 szolgaltatasokra, mivel azok nem feltételezik sziikségszer?en olyan
ugyletek megvalésitasat, amelyek értékpapirokra vonatkozé jogokat és kotelezettségeket
hozhatnak Iétre, médosithatnak vagy szlntethetnek meg a felek szamara.

40 A Deutsche Bank és az EurOpai Bizottsag véleménye szerint az alaptigyben széban forgé
portfélibkezelés lenyege az értékpapirvételre és -eladasra iranyuld aktiv tigyletben rejlik, és ezért
az emlitett tigylet mentes a héa al6l a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdése f) pontjanak
megfelel?en. A Finanzamt, a német és a holland kormany, valamint az Egyesult Kiralysag
Korméanya ugy vélik, hogy inkabb egy elemzési és felligyeleti szolgaltatasrol van sz, amely nem
részesilhet az e rendelkezésben foglalt mentességben.

41  Ajelen itélet 27. pontjabdl azonban kit?nik, hogy nem lehet azt gondolni, hogy az e
szolgaltatast alkoto elemek kdzll az egyik f?szolgaltatasnak, a masik pedig jarulékos
szolgaltatasnak min?sul. Ezeket az elemeket ugyanis ugyanarra a szintre kell helyezni.

42  Ezzel kapcsolatban az éllando itélkezési gyakorlatbdl kdvetkezik, hogy a 2006/112 iranyelv
135. cikkének (1) bekezdésében foglalt adomentességek leirdsara hasznalt kifejezéseket
szigoruan kell értelmezni, tekintettel arra, hogy kivételnek min?sulnek azon &ltalanos elvhez
képest, amely szerint az addalany altal ellenszolgaltatas fejében teljesitett valamennyi
szolgaltatasnyujtas utdn héat kell fizetni (lasd tébbek kdzo6tt a C-8/01 sz. Taksatorringen tgyben
2003. november 20-an hozott itélet [EBHT 2003., I-13711 0.] 36. pontjat, és a fent hivatkozott DTZ
Zadelhoff Gigyben hozott itélet 20. pontjat).

43 gy, mivel az emlitett szolgaltatast a héa szempontjabol csak egészében véve lehet
figyelembe venni, nem vonatkozhat ra a 2006/112 iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f) pontja.

44  Ezt az értelmezést tamasztja ala a 2006/112 iranyelv rendszere is. Amint ugyanis azzal a
német és holland kormany érvel, a ,befektetési alapok” specialis vagyonkezel? tarsasagok altal
végzett, a 2006/112 iranyelv 135. cikkének (1) bekezdésének g) pontja alapjan adémentes
kezelése egyfajta értékpapirvagyon-kezelés. Ha az e fajta értékpapirvagyon-kezelés mar az
értékpapirokra vonatkozo Ugyleteknek az ugyanezen iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f)
pontjaban megallapitott adémentességének hatélya ala tartozna, nem lett volna sziikséges ezzel



kapcsolatos mentességet beilleszteni az emlitett iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének g)
pontjaba.

45  Végul meg kell allapitani, hogy az adésemlegesség elve nem kérd?jelezi meg ezt a
megallapitast. Amint azt a f?tanacsnok az inditvanya 60. pontjaban megallapitotta, ez az elv —
egyértelm? rendelkezés hianyaban — nem teszi lehet?vé az adomentesség hatalyanak
kiterjesztését. Ez az elv ugyanis nem olyan els?dleges jogi szabaly, amely meghatarozhatja az
adomentesség érvényességét, hanem egy értelmezési elv, amelyet egyuttesen kell alkalmazni az
adomentességek szigoru értelmezésének elvével.

46 Az el?z?ekre tekintettel az els? kérdésre az a valasz adandd, hogy a 2006/112 iranyelv 135.
cikke (1) bekezdésének 1), illetve g) pontjat ugy kell értelmezni, hogy az olyan portféliokezelés,
mint amilyenr?l az alapeljardsban sz6 van, e rendelkezés értelmében nem héamentes.

A harmadik kérdésr?I

47  Harmadik kérdésével a kérdeést el?terjeszt? birdsag azt szeretné tudni, hogy a 2006/112
irdnyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontjat agy kell-e értelmezni, hogy az csak az emlitett
irAnyelv 135. cikke (1) bekezdésének a)—g) pontjaban megjeldlt szolgaltatasokra terjed ki, vagy
portféliokezelésre is, még ha ezen Ugylet nem is tartozik az utébb emlitett rendelkezés hatalya ala.

48 A 2006/112 iranyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontja gy rendelkezik, hogy azon banki,
pénzigyi és biztositasi tigyletek esetében — beleértve a viszontbiztositasi tgyleteket, a
szefbérbeadas kivételével —, amelyeket a Kozésségen kivil letelepedett megrendel?nek, vagy a
Kdzosseégen belll, de a szolgaltatast nyujté tagallamatol eltér? tagallamban letelepedett
adoalanynak nyujtanak, a szolgaltatas teljesitési helyének az a hely min?sul, ahol a megrendel?
gazdasagi tevékenységének székhelye vagy azon allando telephelye talalhato, amely részére a
szolgaltatast nyujtjak, vagy ezek hianyaban, ahol a lakhelye vagy szokasos tartézkodasi helye
van.

49  E rendelkezés a szbvege értelmében arra iranyul, hogy a héa céljabol meghatarozza a
banki, pénzigyi és biztositasi tgyletek teljesitési helyét — a viszontbiztositasi Ugyleteket is
beleértve. Az emlitett rendelkezés e tekintetben nem tartalmaz semmilyen hivatkozast a 135. cikk
(1) bekezdésének a)—g) pontjdban felsorolt szolgaltatasokra. Egy kivételr?l rendelkezik azonban,
amely a széfbérbeadasra vonatkozik.

50 A Deutsche Bank, a Finanzamt, a holland kormény, az Egyesilt Kiralysag Korméanya,
valamint a Bizottsag mind azon a véleményen van, hogy a 2006/112 iranyelv 56. cikke (1)
bekezdése e) pontjanak hatalya nem korlatozhaté ugyanezen irdnyelv 135. cikke (1) bekezdése
a)—g) pontjanak hatalyara.

51 A német kormany a C-242/08. sz., Swiss Re Germany Holding tigyben 2009. oktéber 22-én
hozott itélet (EBHT 2009., 1-10099. 0.) 31. és 32. pontjara hivatkozva ennek az ellenkez?jét allitja.
E kormany szerint a Birdsag az emlitett itéletben azt allapitotta meg, hogy a k6zds héarendszer
megfelel? m?kddése 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
megfelel? rendelkezéseiben szerepl? ,biztositasi” és ,viszontbiztositasi tigylet” fogalmak ne
eltér?en keruljenek meghatarozasra aszerint, hogy e rendelkezések kdzul az egyik vagy a masik
alkalmazza e fogalmakat. Ezen érvelés analdgia utjan a ,pénzuigyi tgyletekre” is alkalmazandé.

52  Amint azonban a f?tanacsnok az inditvanya 69. pontjaban megallapitotta, a fent hivatkozott
Swiss Re Germany Holding tigyben hozott itéletben alkalmazott érvelés ahhoz kapcsolodik, hogy
a 2006/112 irdnyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontja és 135. cikke (1) bekezdésének a)



pontja lényegében azonos kifejezéseket hasznal a ,biztositasi Ugyletek, beleértve a
viszontbiztositasi Ugyleteket”, illetve ,a biztositasi és viszontbiztositasi tigyletek” tekintetében.

53  Ugyanakkor nem all fenn ilyen kapcsolat az 56. cikk (1) bekezdésének e) pontjaban
szerepl? ,banki” és ,pénzigyi’ Ugyletek, illetve a 135. cikk (1) bekezdésének b)—g) pontjaban
felsoroltak kdzott szerepl? egyik Ugylet kozott sem. Az utdbbi rendelkezések egyike sem
alkalmazza a ,banki” vagy ,pénzugyi” kifejezéseket. Az ott felsorolt tigyletek egyértelm?en
pénzigyi természet?ek, és kozulik sokat valészin?leg, azonban nem kizarélagosan bankok
végeznek. Semmiképpen sem képezik valamennyi olyan tgylet kimerit? felsorolasat, amelyet
bank végezhet, vagy amelyet ,pénzigyi” tgyletként lehet jellemezni.

54  Mivel a Deutsche Bank altal az alapuigyben végzett portféliokezelés pénzigyi jelleg?
szolgaltatas, és mivel a 2006/112 irdnyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontjat nem lehet
megszoritdan értelmezni (lasd ebben az értelemben a C-327/94. sz. Dudda-ugyben 1996.
szeptember 26-an hozott itélet [EBHT 1996., 1-4595. 0.] 21. pontjat, valamint a fent hivatkozott
Levob Verzekering és OVB Bank tgyben hozott itélet 34. pontjat, €s az ott hivatkozott itélkezési
gyakorlatot), ugy kell tekinteni, hogy e tevékenység mint pénziigyi tgylet a 2006/112 iranyelv 56.
cikke (1) bekezdése e) pontjanak hatalya ala tartozik.

55 Az el?z?ekre tekintettel a harmadik kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy a 2006/112
irdnyelv 56. cikke (1) bekezdésének e) pontjat ugy kell értelmezni, hogy az nemcsak az emlitett
iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének a)—g) pontjaban felsorolt szolgaltatasokra terjed ki, hanem a
portfélidkezelésre is.

A koltségekr?l

56  Mivel ez az eljaras az alapeljarasban részt vev? felek szamara a kérdést el?terjeszt?
birésag el?tt folyamatban 1év? eljaras egy szakaszat képezi, ez a birésag dont a koltségekr?l. Az
észrevételeknek a Birdsag elé terjesztésével kapcsolatban felmerult koltségek, az emlitett felek
koltségeinek kivételével, nem térithet?k meg.

A fenti indokok alapjan a Bir6sag (masodik tanacs) a kdvetkez?képpen hatarozott:

1) Azolyan értékpapirvagyon-kezelés, mint amilyenr?l az alapeljarasban szé van,
amelynek soran az addalany dijazas ellenében sajat mérlegelése alapjan dont értékpapirok
vételér?| és eladasardl, és e dontést az értékpapirok vétele vagy eladasa révén végrehaijtja,
két, egymashoz annyira szorosan kapcsoldédé elemb?l &ll, hogy azok objektive egyetlen
gazdasagi szolgaltatast alkotnak.

2) A kOz06s hozzéadottértékadd-rendszerr?l sz616, 2006. november 28-i 2006/112
irdnyelv/EK tanacsi iranyelv 135. cikke (1) bekezdésének f), illetve g) pontjat ugy kell
értelmezni, hogy az olyan értékpapirvagyon-kezelés, mint amilyenr?l az alapeljarasban sz6
van, e rendelkezés értelmében nem héamentes.

3) 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) pontjaban felsorolt
szolgaltatasokra terjed ki, hanem az értékpapirvagyon-kezelésre is.

Alairasok

* Az eljaras nyelve: német.



