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EUROOPA KOHTU OTSUS (teine koda)
19. juuli 2012(*)

Direktiiv 2006/112/EU — Artikli 56 16ike 1 punkt e — Artikli 135 I8ike 1 punktid f ja g — Selliste
tehingute maksust vabastamine, mis seisnevad vaartpaberite valitsemises (portfelli haldamine)

Kohtuasjas C-44/11,

mille ese on ELTL artikli 267 alusel Bundesfinanzhofi (Saksamaa) 28. oktoobri 2010. aasta
otsusega esitatud eelotsusetaotlus, mis saabus Euroopa Kohtusse 31. jaanuaril 2011, menetluses

Finanzamt Frankfurt am Main V-HOchst
versus

Deutsche Bank AG,

EUROOPA KOHUS (teine koda),

koosseisus: koja esimees J. N. Cunha Rodrigues, kohtunikud U. L6hmus, A. Rosas (ettekandja),
A. O Caoimh ja A. Arabadjiev,

kohtujurist: E. Sharpston,

kohtusekretar: ametnik R. ?ere?,

arvestades kirjalikus menetluses ja 1. martsi 2012. aasta kohtuistungil esitatut,
arvestades kirjalikke markusi, mille esitasid:

- Finanzamt Frankfurt am Main V-Hdchst, esindaja: M. Baueregger,

- Deutsche Bank AG, esindajad barrister P. Farmer ja barrister P. Freund,

- Saksamaa valitsus, esindaja: T. Henze,

- Madalmaade valitsus, esindajad: C. M. Wissels ja M. K. Bulterman,

- Uhendkuningriigi valitsus, esindaja: C. Murrell, keda abistas solicitor R. Hill,
- Euroopa Komisjon, esindajad: C. Soulay ja L. Lozano Palacios ning B.-R. Killmann,
olles 8. mai 2012. aasta kohtuistungil ara kuulanud kohtujuristi ettepaneku,

on teinud jargmise

otsuse



1 Eelotsusetaotlus kasitleb seda, kuidas tdlgendada ndukogu 28. novembri 2006. aasta
direktiivi 2006/112/EU, mis kasitleb thist kaibemaksusiisteemi (ELT L 347, Ik 1), artikli 56 16ike 1
punkti e ja artikli 135 I6ike 1 punkte f ja g.

2 Taotlus on esitatud Finanzamt Frankfurt am Main V-Hdéchst (,Finanzamt”) ja Deutsche Bank
AG Zentrale/Steuerabteilung — Group Tax (,Deutsche Bank”) vahelises kohtuvaidluses selle Ule,
kuidas tuleks liigitada kaibemaksust vabastamisega seoses Deutsche Banki poolt vaartpaberite
valitsemist (edaspidi ,portfelli haldamine”).

Oiguslik raamistik
Liidu Gigusnormid
3 Direktiivi 2006/112 artikkel 56 satestas pohikohtuasja asjaolude asetleidmise ajal jargmist:

,L1.  Jargmiste teenuste osutamise korral valjaspool tihendust asuvatele teenuse saajatele voi
maksukohustuslastele, kes asuvad Uhenduses, kuid mitte teenuse osutajaga samas liikmesriigis,
on teenuste osutamise kohaks teenusesaaja ettevotte asukoht voi pusiv tegevuskoht voi
nimetatud asukoha voi pusiva tegevuskoha puudumisel tema alaline elu- v6i asukoht vdi peamine
elukoht:

[..]

€) panga-, finants- ja kindlustustehingud, sealhulgas edasikindlustamine, vdlja arvatud seifide
adrimine;

[...]"
4 Selle direktiivi artikkel 135 satestab:

»L.  Liilkmesriigid vabastavad kaibemaksust jargmised tehingud:

a) kindlustus- ja edasikindlustustehingud, sealhulgas nendega seotud teenused, mida osutavad
kindlustusmaaklerid ja kindlustusagendid;

[..]

f)  tehingud, sealhulgas nendega kaasnev labiradkimine, vélja arvatud hoidmine ja haldamine,
mis on seotud aktsiate, ariihingute ja thenduste osakute, vdlakirjade ning teiste vaartpaberitega,
valja arvatud need, mis annavad kaupadele omandidiguse v0i artikli 15 I6ikes 2 nimetatud Sigused
ja vaartpaberid,;

g) liikmesriikide maaratletud eriotstarbeliste investeerimisfondide haldamine;
[...]"
Saksa digusnormid

5 Umsatzsteuergesetz 2005 (2005. aasta kaibemaksuseadus, edaspidi ,UStG”) satestas
pdhikohtuasja asjaolude asetleidmise ajal kehtinud redaktsiooni § 3a I6ikes 3:

»Kui 18ikes 4 nimetatud muude teenuste saaja on ettevotja, loetakse teenuse osutamine erandina
I6ikest 1 toimunuks teenuse saaja tegutsemiskohas. Kui aga teenust osutatakse ettevotja pusivas
tegevuskohas, siis loetakse teenus osutatuks seal. Kui §-s 4 loetletud muude teenuste saaja ei ole



ettevotja ja tema elukoht vdi asukoht on kolmanda riigi territooriumil, loetakse teenus osutatuks
tema elukohas voi asukohas.”

6 Selle seaduse § 3a I6ike 4 punkti 6 alapunkt a satestas:
,LOike 3 tahenduses on muud teenused: [...]

a) muud 8 4 punkti 8 alapunktides a—h ja punktis 10 nimetatud laadi teenused ning krediidi ja
krediiditagatiste haldamine, [...]”

7 UStG 8 4 punkti 8 alapunktid e ja h on sGnastatud jargmiselt:

.Paragrahvi 1 [6ike 1 punktis 1 satestatud maksust vabastatud tehingute hulka kuuluvad:

[..]

e) vaartpaberitehingud ja nendega kaasnev labirdékimine, vélja arvatud vaartpaberite hoidmine
ja haldamine,

[..]

h)  investeerimisvara valitsemine vastavalt investeerimisseadusele (Investmentgesetz) ja
kindlustusasutuste haldamine vastavalt kindlustusjarelevalve seadusele
(Versicherungsaufsichtsgesetz);

[.]

8 Rahandusministeeriumi digusnormi tdlgendavas haldusjuhendis, mis ei ole kohtutele siduv,
on margitud, et:

,UStG 8 3a l0iget 3 ja I6ike 4 punkt 6 alapunkti a ei kohaldata vara haldamise tehingute koha
maaramisele. Samuti ei ole vdimalik vahetult kohaldada direktiivi 2006/112/EU artikli 56 16ike 1
punkti e, mille jargi kohaldatakse ,panga-, finants- ja kindlustustehingute korral” teatavatel juhtudel
teenuse osutamise kohana teenuse saaja asukohta vo0i tegevuskohta. ,Panga-, finants- ja
kindlustustehingud” on Ghenduse diguse mdisted ja neid tuleb sellistena tdlgendada. Direktiiv
2006/112/EU — ja kuni 31. detsembrini 2006 ka [ndukogu 17. mai 1977. aasta kuues direktiiv
77/388/EMU kumuleeruvate kaibemaksudega seotud liikmesriikide digusaktide tihtlustamise kohta
— Uhine kaibemaksusiisteem: ihtne maksubaas (EUT L 145, Ik 1; ELT erivaljaanne 09/01, Ik 23)] —
ei defineeri siiski tapselt seda, mida need mdisted hdlmavad. Samas sisaldab direktiiv
2006/112/EU artikli 135 I6ike 1 punktides a—f [...] nende mdistete tdlgendamise tapsemaid
selgitusi. Vara valitsemine eelnimetatud séatete hulgast ei leia. Samuti ei tulene direktiivi
2006/112/EU [...] artikli 56 16ike 1 punktist e, et see sate peaks hdlmama ka muid panga-, finants-
ja kindlustustehinguid.

,vara valitsemine”, mis on Uhtne teenus, kuulub kdibemaksuga maksustamisele. UStG § 4 I6ike 8
punktis e satestatud maksuvabastust ei kohaldata, kuna vara valitsemine (portfelli haldamine) ei
kuulu nimetatud satete alusel soodustatud tehingute hulka. [...]”

Pdhikohtuasja asjaolud ja eelotsuse kiisimused

9 Deutsche Bank pakkus 2008. aastal nii otse kui tutarettevotjate kaudu oma investoritest
klientidele portfelli haldamise teenuseid. Kliendid tegid Deutche Bankile tUlesandeks valitseda
vaartpabereid kliendi valitud strateegiat arvestades oma arandgemise kohaselt ja investorilt
eelnevalt korraldusi kiisimata ning votta k6ik meetmed, mis naivad olevat otstarbekad



vaartpaberitest koosneva vara valitsemiseks. Deutsche Bankil oli 8igus vara (vaartpabereid)
investorite nimel ja arvel kasutada.

10 Investorid tasusid kord aastas tasu, mis vastas 1,8%-le valitsetava vara vaartusest. See
tasu koosnes vara valitsemise eest saadavast osast suuruses 1,2% valitsetavast varast ning
vaartpaberite ostu ja mulgi eest saadavast osast suuruses 0,6% vara vaartusest. Nimetatud tasu
hdlmas ka konto- ja depooteenuseid ning investeerimisosakute omandamise korral nende
valjalasketasu, kaasa arvatud investeerimisfondide osakud, mida valitsesid Deutsche Banki
tutarettevotjad.

11 Iga investorist klient sai kord kvartalis ja aasta I6pul aruande vara valitsemise kaigust ning
tal oli digus igal hetkel vara valitsemiseks antud mandaat I6petada.

12  Deutsche Bank tapsustas Finanzamtis 2008. aasta maikuu eest esialgse
kaibedeklaratsiooni esitamisel, et tema arvates on portfelli haldamise raames osutatud teenused
UStG 8 4 I6ike 8 alusel maksust vabastatud, kui neid osutatakse Saksamaa ja mujal Euroopa Liidu
territooriumil elavatele klientidele. Ta markis lisaks, et tema hinnangul ei olnud need teenused
UStG § 3a ldike 4 punkti 6 kohaselt maksustatavad, kui neid osutatakse kolmandates riikides
asuvatele klientidele.

13  Finanzamt tema vaidetega ei ndustunud ja valjastas 29. aprillil 2009 arvestusperioodi mai
2008 kohta kaibemaksu ettemaksu otsuse, milles leidis, et kliendi vaartpaberiportfelli haldamise
tehingud kuuluvad kéibemaksuga maksustamisele.

14  Deutsche Bank esitas selle otsuse peale vaide, mis jaeti rahuldamata. Kill aga rahuldas
Finanzgericht (maksukohus) Deutsche Banki esitatud kaebuse. Seejarel esitas Finanzamt
Finanzgerichti otsuse peale kassatsioonkaebuse Bundesfinanzhofile (foderaalne maksukohus).

15  Kuna Bundesfinanzhofil oli kahtlusi eelkdige selles, kuidas liigitada kdibemaksuvabastusega
seoses portfelli haldamist, otsustas ta menetluse peatada ja esitada Euroopa Kohtule jargmised
eelotsuse kisimused:

»,L.  Kas [portfelli haldamine], mille korral maksukohustuslane otsustab tasu eest omal
arandgemisel vaartpaberite ostu ja miugi Gle ning viib selle otsuse taide vaartpaberite ostu ja
muugi teel, on maksust vabastatud

- ainult siis, kui on tegemist eriotstarbeliste investeerimisfondide valitsemisega mitme
investeerija jaoks uhiselt vastavalt direktiivi [2006/112] artikli 135 I6ike 1 punktile g, v0i ka

- siis, kui on tegemist individuaalportfelli valitsemisega tksikinvestorite jaoks vastavalt
direktiivi 2006/112/EU artikli 135 I6ike 1 punktile f (tehingud, sealhulgas nendega kaasnev
labirdékimine, mis on seotud vaartpaberitega)?

2. Missugune tdhendus on pdhi- ja kdrvalteenuse maaratlemise jaoks kriteeriumil, et
kdrvalteenus ei ole kliendi jaoks omaette eesmark, vaid teenuse osutaja poolt osutatava
pdhiteenuse parematel tingimustel kasutamise vahend, juhul kui kbrvalteenus voetakse eraldi
arvesse ja korvalteenuse osutamine on vdimalik kolmandate isikute poolt?

3.  Kas direktiivi [2006/112] artikli 56 I6ike 1 punkti e kohaldatakse ainult artikli 135 |6ike 1
punktides a—g nimetatud tehingutele voi ka [portfelli haldamisele], isegi kui sellele tehingule ei
kohaldata viimati nimetatud satet?”

Eelotsuse kisimuste anallils



Teine kUsimus

16  Eelotsusetaotluse esitanud kohus soovib teise kiisimusega, mida tuleks kasitleda
kdigepealt, saada selgitust sellise portfelli haldamise pdhiteenuse ja kdrvalteenuse maaratlemise
raames, mis on kdne all pdhikohtuasjas —, mille korral maksukohustuslane otsustab tasu eest
omal aranagemisel vaartpaberite ostu ja muugi Ule ja viib need otsused taide vaartpaberite
ostmise ja muumise teel —, millist tahtsust tuleb omistada kriteeriumile, mille kohaselt kdrvalteenus
ei ole kliendi jaoks omaette eesmark, vaid teenuse osutaja pShiteenuse parematel tingimustel
kasutamise vahend, juhul kui kdrvalteenus voetakse eraldi arvesse ja kdrvalteenuse osutamine on
voimalik kolmandate isikute poolt.

17  Koigepealt tuleb méarkida, et selline portfelli haldamise teenus, mida Deutsche Bank osutas
pdhikohtuasjas, koosneb mitmest osast.

18  Euroopa Kohtu praktikast tuleneb, et kui tehing koosneb mitmest erinevast osast ja
toimingust, tuleb arvesse votta kdiki asjassepuutuva tehingu toimumisel esinevaid asjaolusid,
selleks et Uihelt poolt kindlaks teha, kas tegemist on kahe vdi enama eraldiseisva teenuse voi
uhtse teenusega (vt selle kohta eelkdige 27. oktoobri 2005. aasta otsus kohtuasjas C-41/04:
Levob Verzekeringen ja OV Bank, EKL 2005, Ik 1-9433, punkt 19, ja 10. martsi 2011. aasta otsus
lidetud kohtuasjades C-497/09, C-499/09, C-501/09 ja C-502/09: Bog jt, EKL 2011, Ik 1-1457,
punkt 52).

19  Selle kohta on Euroopa Kohus juba teinud otsuse, mille kohaselt on Gihtse teenusega
tegemist eelkdige siis, kui Uhte osa tuleb kasitada pbhiteenusena, samas kui teist osa kasitatakse
kérvalteenusena, mida maksustatakse samamoodi hagu pdhiteenust (vt 15. mai 2001. aasta otsus
kohtuasjas C-34/99: Primback, EKL 2001, Ik 1-3833, punkt 45 ja seal viidatud kohtupraktika).

20  Siiski tuleb meelde tuletada, et Uhtse teenusega kdibemaksuga maksustamise mottes vdib
tegemist olla ka muudel asjaoludel.

21  Sellega seoses on Euroopa Kohus leidnud, et nii on see ka juhul, kui maksukohustuslase

poolt tavatarbijast kliendi jaoks sooritatava teenuse kaks vdi enam osa voi toimingut on sedavord
tihedalt seotud, et need moodustavad objektiivselt he jagamatu majandustehingu, mida jagada
oleks kunstlik (eespool viidatud kohtuotsus Levob Verzekeringen ja OV Bank, punkt 22).

22  Neid kaalutlusi arvesse vottes ja selleks, et anda eelotsusetaotluse esitanud kohtule tarvilik
vastus tuleb asuda seisukohale, et nimetatud kohus soovib teise kiisimusega teada sisuliselt seda,
kuidas liigitada k&dibemaksuga maksustamise mottes pdhikohtuasjas kone all olevat portfelli
haldamise teenust, mille korral maksukohustuslane otsustab tasu eest omal aranagemisel
vaartpaberite ostu ja mutgi Ule ja viib need otsused taide vaartpaberite ostmise ja muumise teel,
ja eriti seda, kuidas teha kindlaks, kas sellist tegevust tuleb ké&sitada ihe majandustehinguna.

23  Vottes vastavalt kaesoleva kohtuotsuse punktis 18 viidatud kohtupraktikale arvesse kdiki
asjaolusid, mille raames portfelli haldamise teenust osutatakse, paistab see olevat peamiselt tihelt
poolt investorist kliendi vara anallitisist ja jarelevalvest ja teiselt poolt konkreetsemalt vaartpaberite
ostmise ja miumise teenusest koosnev kogum.

24 Neid portfelli haldamise teenuse kahte osa on tdepoolest vdimalik osutada eraldi. Nimelt,
investorist klient vdib soovida Uksnes ndustamisteenust ja eelistab investeerimistehingute lle
otsustada ja neid ise taide viia. Seevastu investorist klient, kes eelistab ise teha
vaartpaberiinvesteeringuga seotud otsuseid ja Uldisemalt struktureerida ja teostada jarelevalvet
oma vara Ule ostu- vdi mutgitoiminguid tegemata, vdib viimati nimetatud toiminguteks kasutada



vahendaja abi.

25  Uldjuhul soovib keskmine investorist klient sellise portfelli haldamise raames, nagu pakub
pdhikohtuasjas Deutsche Bank, just teenust, mis koosneb nende kahe osa kogumist.

26  Nagu kohtujurist oma ettepaneku punktis 30 markis, ei oleks ostu, miugi ja hoidmise suhtes
parima strateegia Ule otsustamisel investorite jaoks portfelli haldamisel mingit kasu, kui seda
strateegiat ei rakendata. Samamoodi ei oleks motet teha voi jatta tegemata ostu- voi
muugitehinguid ilma eksperdi hinnangu ja eelneva turuanalitsita.

27  Pohikohtuasjas kdnealuse portfelli haldamise teenuse raames on need kaks osa mitte ainult
eraldamatud, vaid neid tuleb muu hulgas asetada samale tasandile. MGlemad neist on Uhtse
teenuse pakkumisel hadavajalikud, mistottu ei saa pidada tht neist pohiteenuseks ja teist
korvalteenuseks.

28 Jarelikult tuleb asuda seisukohale, et need osad on omavahel nii tihedalt seotud, et
moodustavad objektiivselt ihe majandustehingu, mille osadeks lahutamine oleks kunstlik.

29  Eelnevat arvesse vottes tuleb teisele kiisimusele vastata, et selline portfelli haldamise
teenus nagu on kdne all péhikohtuasjas, mille korral maksukohustuslane otsustab tasu eest omal
aranagemisel vaartpaberite ostu ja mutgi Ule ja viib need otsused taide vaartpaberite ostmise ja
midmise teel, koosneb kahest osast, mis on omavahel sedavord tihedalt seotud, et moodustavad
objektiivselt Uhe majandustehingu.

Esimene kisimus

30 Esimese kisimusega, mida tuleks jargmisena kasitleda, soovib eelotsusetaotluse esitanud
kohus teada sisuliselt seda, kas direktiivi 2006/112 artikli 135 I6ike 1 punkte f v3i g tuleb
tblgendada nii, et selline portfelli haldamine, mis on kdne all pdhikohtuasjas, on selle satte
kohaselt kdibemaksust vabastatud.

31  Mis puudutab direktiivi 2006/112 artikli 135 I6ike 1 punktis g satestatud maksuvabastust, siis
tuleb sedastada, et direktiiv 2006/112 ei defineeri mdistet ,eriotstarbelised investeerimisfondid”.
Euroopa Kohus on siiski tdpsustanud, et maksuvabastus puudutab neid tehinguid, mis on avatud
investeerimisfondide tegevusele omased (4. mai 2006. aasta otsus kohtuasjas C-169/04: Abbey
National, EKL 2006, lk I-4027, punkt 63).

32  Sellega seoses tuleneb ndukogu 20. detsembri 1985. aasta direktiivi 85/611/EMU avatud
investeerimisfonde (UCITS) kasitlevate digus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta (EUT L
375, Ik 3; ELT erivaljaanne 06/01, lk 139) (muudetud Euroopa Parlamendi ja ndukogu 21. jaanuari
2002. aasta direktiiviga 2001/108/EU) (EUT L 41, Ik 35; ELT erivaljaanne 06/04, Ik 302) artikli 1
I6ikest 2, et tegemist on fondidega, mille ainus eesmark on avalikkuselt saadud kapitali Ghine
investeerimine vabalt kaubeldavatesse vaartpaberitesse ja/voi teistesse likviidsetesse
finantspbhivaradesse ning mis tegutseb riski hajutamise p&himdttel ja mille osakud ostetakse voi
vOetakse osakuomanike ndudmisel tagasi otse voi kaudselt nende fondide varast.

33  Tapsemalt 6eldes — nagu markis ka kohtujurist oma ettepaneku punktides 14 ja 15 — on
tegu thisfondidega, milles investeeringud on jagatud ja jaotatud hulga vaartpaberite peale, mida
saab tdhusalt hallata optimaalsete tulemuste saavutamiseks ja milles Uksikud investeeringud
voivad olla kullaltki tagasihoidlikud. Sellised fondid haldavad oma investeeringuid enda nimel ja
arvel, samas kui iga investorist klient omab fondist osa, kuid mitte fondi investeeringuid kui
selliseid.



34  Seevastu sellised teenused, mida osutab Deutsche Bank pdhikohtuasjas, puudutavad
Uldiselt Ghe isiku varasid, millel peab olema suhteliselt kdrge koguvaartus selleks, et nendega
kasumlikult kaubelda. Portfellihaldur ostab ja mub investeeringuid investorist kliendi nimel ja
arvel, kellele jaab siiski individuaalsete vaartpaberite omandidigus kogu lepingu kestuse ajaks ja
selle |dppedes.

35  Jérelikult ei vasta Deutsche Banki poolt p6hikohtuasjas osutatavad portfelli haldamise
teenused mdistele ,eriotstarbeliste investeerimisfondide haldamine” direktiivi 2006/112 artikli 135
I6ike 1 punkti g mattes.

36  Mis puudutab selle direktiivi artikli 135 18ike 1 punkti f kohaldamisala, siis selle kohta on
Euroopa Kohus sedastanud, et aktsiatega ja muude vaartpaberitega seotud tehingud on
vaartpaberiturutehingud ning et vaartpaberitega kauplemisega kaasnevad toimingud, mis
muudavad poolte diguslikku- ja finantsolukorda (vt selle kohta 5. juuni 1997. aasta otsus
kohtuasjas C-2/95: SDC, EKL 1997, |k I-3017, punktid 72 ja 73, ning 5. juuli 2012. aasta otsus
kohtuasjas C-259/11: DTZ Zadelhoff, punkt 22).

37  Modiste ,vaartpaberitega seotud tehingud” selle satte moéttes puudutab seega tehinguid, mis
voivad luua, muuta voi I6petada poolte vaartpaberitega seotud digusi ja kohustusi (13. detsembri
2001. aasta otsus kohtuasjas C-235/00: CSC Financial Services, EKL 2001, Ik 1-10237, punkt 33,
ja eespool viidatud kohtuotsus DTZ Zadelhoff, punkt 23).

38 Nagu on margitud kéesoleva kohtuotsuse punktis 23 koosneb pdhikohtuasjas kéne all oleva
portfelli haldamise teenus peamiselt kahest osast, nimelt tihelt poolt kliendi vara anallisist ja
jarelevalvest ja teiselt poolt konkreetsemalt vaartpaberite ostmise ja miimise teenusest.

39  Kuigi vaartpaberite ostmise ja muumise teenused vdivad kuuluda direktiivi 2006/112 artikli
135 I6ike 1 punkti f kohaldamisalasse, ei kehti see seevastu vara analtisimis- ja
jarelevalveteenuste korral, kuna viimaste puhul ei ole tingimata vaja selliste tehingute taideviimist,
mis loovad, muudavad voi I6petavad poolte digusi ja kohustusi seoses vaartpaberitega.

40  Deutsche Bank ja Euroopa Komisjon on arvamusel, et pohikohtuasjas kdne all oleva portfelli
haldamise teenuse sisu seisneb vaartpaberite aktiivses ostmises ja muumises ja seetdttu peab
nimetatud teenus olema direktiivi 2006/112 artikli 135 |6ike 1 punkti f kohaselt maksust
vabastatud. Finanzamt, Saksamaa, Madalmaade ja Uhendkuningriigi valitsus leiavad omalt poolt,
et neid tuleks kasitada analtitisimis- ja jarelevalveteenustena, millele nimetatud sattes ette nahtud
maksuvabastus ei laiene.

41  Kaesoleva kohtuotsuse punktist 27 tuleneb aga, et selle teenuse moodustavaid koostisosi ei
saa kasitada nii, et Uks osa neist kujutab endast pohiteenust ja teine osa korvalteenust. Neid
koostisosi tuleks vaadelda selliselt, et need asuvad samal tasandil.

42  Valjakujunenud kohtupraktika kohaselt tuleb direktiivi 2006/112 artikli 135 I6ikes 1
maksuvabastuste kindlaksmaaramiseks kasutatud mdoisteid tdlgendada taht-tahelt, arvestades
seda, et need maksuvabastused kujutavad endast erandit Gldpdhimdttest, mille kohaselt
maksustatakse kdibemaksuga koik teenused, mida maksukohustuslane on tasu eest osutanud (vt
eelkdige 20. novembri 2003. aasta otsus kohtuasjas C-8/01: Taksatorringen, EKL 2003, Ik I-
13711, punkt 36, ja eespool viidatud kohtuotsus DTZ Zadelhoff, punkt 20).



43  Seega, tulenevalt asjaolust, et nimetatud teenust saab kdibemaksuga maksustamise mdttes
kasitada Uksnes Uhtse teenusena, ei saa see kuuluda direktiivi 2006/112 artikli 135 16ike 1 punkti f
kohaldamisalasse.

44  Sellist tdlgendust kinnitab direktiivi 2006/112 Ulesehitus. Nimelt, nagu vaidavad Saksamaa
ja Madalmaade valitsus, siis ,eriotstarbeliste investeerimisfondide” haldamine spetsiaalsete
fondivalitsejate poolt, mis on direktiivi 2006/112 artikli 135 I6ike 1 punkti g kohaselt maksust
vabastatud, puudutab vaartpaberitest koosneva vara valitsemise thte vormi. Kui selline
vaartpaberite valitsemise vorm kuuluks juba vaartpaberitehingutele viimaldatava maksuvabastuse
kohaldamisalasse, mis on ette nahtud selle direktiivi artikli 135 I6ike 1 punktis f, ei oleks vaja
kehtestada sellekohast maksuvabastust nimetatud direktiivi artikli 135 I6ike 1 punktis g.

45  LOpuks tuleb sedastada, et neutraalse maksustamise pohimdte ei muuda seda jareldust
kiusitavaks. Nagu markis kohtujurist oma ettepaneku punktis 60, ei voimalda see pohimote
laiendada maksuvabastuse kohaldamisala, kui see ei ole Uhematteliselt satestatud. Nimetatud
pdhimote ei ole ka mitte esmase diguse norm, mis vdimaldab kindlaks maarata maksuvabastuse
kehtivust, vaid tdlgendamispohimdte, mida tuleb kohaldada paralleelselt pohimottega, mille
kohaselt tuleb maksuvabastusi tblgendada téaht-tahelt.

46  Arvestades eelnevat, tuleb esimesele kiisimusele vastata, et direktiivi 2006/112 artikli 135
I6ike 1 punkte f vdi g tuleb tdlgendada nii, et selline portfelli haldamine nagu on kdne all
pdhikohtuasjas, ei ole selle satte kohaselt kdibemaksust vabastatud.

Kolmas kusimus

47  Kolmanda kisimusega soovib eelotsusetaotluse esitanud kohus selgitust, kas direktiivi
2006/112 artikli 56 16ike 1 punkti e tuleb tdlgendada nii, et seda kohaldatakse Uksnes nendele
teenustele, mis on loetletud selle direktiivi artikli 135 I6ike 1 punktides a—g, vdi h6lmab see ka
portfelli haldamise teenust, isegi kui nimetatud tegevus selle satte kohaldamisalasse ei kuulu.

48  Direktiivi 2006/112 artikli 56 I6ike 1 punkt e satestab, et panga-, finants- ja
kindlustustehingute, sealhulgas edasikindlustamine, vélja arvatud seifide tGtrimine, puhul on
teenuste osutamise koht valjaspool Gihendust asuvatele teenuse saajatele vOi
maksukohustuslastele, kes asuvad thenduses, kuid mitte teenuse osutajaga samas liikkmesriigis,
on teenuste osutamise kohaks teenuse saaja ettevotte asukoht voi pusiv tegevuskoht voi
nimetatud asukoha voi pusiva tegevuskoha puudumisel tema alaline elu- v6i asukoht vdi peamine
elukoht.

49  Vastavalt nimetatud satte sdnastusele on selle eesmark kindlaks mé&érata panga-, finants- ja
kindlustustehingute, sealhulgas edasikindlustamine, osutamise koht kdibemaksuga maksustamise

mottes. Selles osas ei sisalda nimetatud sate thtki viidet artikli 135 16ike 1 punktides a—g loetletud

tehingutele. Seevastu néeb see ette tUihe erandi, milleks on seifide Glrimine.

50 Deutsche Bank, Finanzamt, Madalmaade ja Uhendkuningriigi valitsus ning komisjon on
arvamusel, et direktiivi 2006/112 artikli 56 16ike 1 punkti e kohaldamisala ei saa piirduda selle
direktiivi artikli 135 16ike 1 punktides a—g satestatuga.

51  Saksamaa valitsus, viidates 22. oktoobri 2009. aasta otsusele kohtuasjas C-242/08: Swiss
Re Germany Holding, EKL 2009, Ik I-10099), eriti selle otsuse punktidele 31 ja 32, vaidab
vastupidist. Tema s6nul on Euroopa Kohus nimetatud otsuses leidnud, et Uhise
kaibemaksuststeemi nduetekohaseks toimimiseks ja tihetaoliseks télgendamiseks on vaja, et
kuuenda direktiivi 77/388 satetes, mis vastavad direktiivi 2006/112 artikli 56 16ike 1 punktile e ja



artikli 135 I6ike 1 punktile a, sisalduvaid mdisteid ,kindlustustehing” ja ,edasikindlustus” ei
maéaratletaks erinevalt soltuvalt sellest, kas need sisalduvad Uhes vdi teises nimetatud satetest.
Seda pohjendust tuleks tema arvates kohaldada analoogia alusel ,finantstehingutele”.

52  Nagu markis kohtujurist oma ettepaneku punktis 69, on kohtuotsuse Swiss Re Germany
Holding p6hjendus seotud asjaoluga, et direktiivi 2006/112 artikli 56 16ike 1 punkt e ja artikli 135
I6ike 1 punkt a on kindlustust puudutava sdnastuse osas sisuliselt identsed: ,kindlustustehingud,
sealhulgas edasikindlustamine” ning ,kindlustus- ja edasikindlustustehingud”.

53  Seevastu puudub sarnane seos selle direktiivi artikli 56 I6ike 1 punktis e mainitud ,panga- ja
finantstehingute” ja mis tahes toimingu vahel, mis on loetletud selle direktiivi artikli 135 I6ike 1
punktides b—g. Ukski viimati nimetatud satetest ei kasuta mdisteid ,pangandus” vdi ,finants”. Seal
loetletud tehingud on olemuselt finantstehingud ja mitmeid nende hulgast pakuvad pangad, kuid
mitte ainult. Lisaks ei ole see kaugeltki ammendav loetelu toimingutest, mida vdivad pakkuda
pangad vOi mida voib kasitada ,finantstehingutena”.

54  Kuna po6hikohtuasjas vaidlusalune Deutsche Banki osutatav portfelli haldamise teenus on
olemuselt finantsteenus ja kuna direktiivi 2006/112 artikli 56 16ike 1 punkti e ei saa tblgendada téaht-
tahelt (vt selle kohta 26. septembri 1996. aasta otsus kohtuasjas C-327/94: Dudda, EKL 1996, Ik I-
4595, punkt 21, ja eespool viidatud kohtuotsus Levob Verzekering ja OV Bank, punkt 34 ja seal
viidatud kohtupraktika), tuleb asuda seisukohale, et selline tegevus kuulub finantstehinguna
direktiivi 2006/112 artikli 56 16ike 1 punkti e kohaldamisalasse.

55  Eelnevat arvesse véttes tuleb kolmandale kiisimusele vastata, et direktiivi 2006/112 artikli
56 I6ike 1 punkti e tuleb tdlgendada nii, et seda ei kohaldata mitte Uksnes selle direktiivi artikli 135
I6ike 1 punktides a—g loetletud teenustele, vaid ka portfelli haldamise teenustele.

Kohtukulud

56  Kuna pdhikohtuasja poolte jaoks on kdesolev menetlus eelotsusetaotluse esitanud kohtus
poolelioleva asja Uks staadium, otsustab kohtukulude jaotuse siseriiklik kohus. Euroopa Kohtule
markuste esitamisega seotud kulusid, valja arvatud poolte kohtukulud, ei hivitata.

Esitatud pdhjendustest lahtudes Euroopa Kohus (teine koda) otsustab:

1. Selline vaartpaberite valitsemise teenus, nagu on kdne all péhikohtuasjas, mille korral
maksukohustuslane otsustab tasu eest omal arandgemisel vaartpaberite ostu ja mudgi tle
ja viib need otsused taide vaartpaberite ostmise ja miumise teel, koosneb kahest osast,
mis on omavahel sedavord tihedalt seotud, et moodustavad objektiivselt tihe
majandustehingu.

2. Noukogu 28. novembri 2006. aasta direktiivi 2006/112/EU, mis kasitleb thist
kaibemaksususteemi, artikli 135 Idike 1 punkte f vdi g tuleb télgendada nii, et selline
vaartpaberite valitsemine nagu on kdne all péhikohtuasjas, ei ole selle satte kohaselt
kaibemaksust vabastatud.

3.  Direktiivi 2006/112 artikli 56 16ike 1 punkti e tuleb t6lgendada nii, et seda ei kohaldata
mitte Uksnes selle direktiivi artikli 135 18ike 1 punktides a—g loetletud teenustele, vaid ka
vaartpaberite valitsemise teenustele.

Allkirjad

* Kohtumenetluse keel: saksa.



