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TEISINGUMO TEISMO (antroji kolegija) SPRENDIMAS
2012 m. liepos 19 d.(*)

.Direktyva 2006/112/EB — 56 straipsnio 1 dalies e punktas — 135 straipsnio 1 dalies f ir g punktai —
Turto valdymo sandori? naudojant vertybinius popierius (,portfelio valdymas*) atleidimas nuo
mokes?io®

Byloje C-44/11

d?l Bundesfinanzhof (Vokietija) 2010 m. spalio 28 d. sprendimu, kur? Teisingumo Teismas gavo
2011 m. sausio 31 d., pagal SESV 267 straipsnio pateikto praSymo priimti prejudicin? sprendim?
byloje

Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst
pries

Deutsche Bank AG

TEISINGUMO TEISMAS (antroji kolegija),

kur? sudaro kolegijos pirmininkas J. N. Cunha Rodrigues, teis?jai U. Lohmus, A. Rosas
(pranes?jas), A. O Caoimh ir A. Arabadijiev,

generalin? advokat? E. Sharpston,

pos?dzio sekretor? R. ?ere?, administrator?,

atsizvelg?s ? rasytin? proceso dal? ir ?vykus 2012 m. kovo 1 d. pos?dziui,
iSnagrin?j?s pastabas, pateiktas:

- Finanzamt Frankfurt am Main V-Hdchst, atstovaujamos M. Baueregger,

- Deutsche Bank AG, atstovaujamo baristeri? P. Farmer ir P. Freund,

- Vokietijos vyriausyb?s, atstovaujamos T. Henze,

- Nyderland? vyriausyb?s, atstovaujamos C. M. Wissels ir M. K. Bulterman,

- Jungtin?s Karalyst?s vyriausyb?s, atstovaujamos C. Murrell, padedamos R. Hill,
- Europos Komisijos, atstovaujamos C. Soulay ir L. Lozano Palacios bei B.-R. Killmann,
susipazin?s su 2012 m. geguz?s 8 d. pos?dyje pateikta generalin?s advokat?s iSvada,
priima §?

Sprendim?

1 PraSymas priimti prejudicin? sprendim? pateiktas d?l 2006 m. lapkri?io 28 d. Tarybos



direktyvos 2006/112/EB d?! prid?tin?s vert?s mokes?io bendros sistemos (OL L 347, p. 1) 56
straipsnio 1 dalies e punkto ir 135 straipsnio 1 dalies f ir g punkt? iSaiSkinimo.

2 Sis prasymas buvo pateiktas nagrin?jant gin?? tarp Finanzamt Frankfurt am Main V-Hochst
(toliau — Finanzamt) ir Deutsche Bank AG Zentrale/Steuerabteilung — Group Tax (toliau —
Deutsche Bank) pirmiausia d?l Deutsche Bank turto valdymo sandori? naudojant vertybinius
popierius (toliau — portfelio valdymas) kvalifikavimo atleidZiant nuo prid?tin?s vert?s mokes?io
(toliau — PVM).

Teisinis pagrindas

S?jungos teis?s aktai

3 Susiklostant bylos aplinkyb?ms Direktyvos 2006/112 56 straipsnyje buvo nustatyta:

oL, Kai toliau iSvardintos paslaugos teikiamos asmenims, ?sisteigusiems uz Bendrijos rib?, arba
apmokestinamiesiems asmenims, ?sisteigusiems Bendrijoje, bet ne toje pa?ioje Salyje, kurioje
?sisteig?s paslaug? teik?jas, paslaug? teikimo vieta yra ten, kur paslaugas ?sigyjantis asmuo yra

?steig?s savo vers|? arba turi nuolatin? padalin?, kuriam teikiamos paslaugos, arba, nesant tokios
vietos, nuolatin? gyvenamoji vieta arba vieta, kur jis paprastai gyvena:

<...>

e) banko, finansiniai ir draudimo sandoriai, ?skaitant perdraudim?, iSskyrus seif? nuom?;

<..>"
4 Pagal Sios direktyvos 135 straipsn?:
L. Sandoriai, kuri? valstyb?s nar?s neapmokestina PVM:

a) draudimo ir perdraudimo sandoriai, ?skaitant su jais susijusias paslaugas, kurias teikia
draudimo brokeriai ir draudimo agentai;

<...>

f)  sandoriai, ?skaitant derybas d?l akcij?, turtini? teisi? bendrov?se ar asociacijose, obligacij? ir
kit? vertybini? popieri?, iSskyrus dokumentus, patvirtinan?ius nuosavyb?s teis? ? prekes, ir 15
straipsnio 2 dalyje nurodytas teises ar vertybinius popierius, iSskyrus sandorius d?l $i? dokument?
valdymo ar saugojimo;

g) speciali? investicini? fond?, kaip juos apibr?Zia valstyb?s nar?s, valdymas;
<...>"
Vokietijos teis?s aktai

5 2005 m. Prid?tin?s vert?s ?statymo (Umsatzsteuergesetz 2005, toliau — UStG), jo klostantis
pagrindin?ms bylos aplinkyb?ms galiojusioje redakcijoje, 3a straipsnio 3 dalyje nustatyta:

»~Jeigu 4 dalyje nurodyt? kit? paslaug? gav?jas yra verslininkas, nukrypstant nuo 1 dalies kita
paslauga laikoma suteikta ten, kur gav?jas vykdo savo veikl?. Ta?iau jeigu kita paslauga
suteikiama verslininko nuolatiniam padaliniui, lemiam? svarb? turi Sio padalinio vieta. Jei kit? 4
dalyje nurodyt? paslaug? gav?jas n?ra verslininkas, o jo gyvenamoji vieta arba buvein? yra
tre?iosios valstyb?s teritorijoje, kitos paslaugos laikomos suteiktos jo gyvenamoje vietoje arba



buvein?je.”
6 Sio ?statymo 3a straipsnio 4 dalies 6 punkto a papunktyje nustatyta:
,Kitos paslaugos” 3 dalyje pavartota prasme yra:

a) kitos 4 dalies 8 punkto a—h papunk?iuose ir 10 punkte nurodyt? r?Si? paslaugos bei kredit? ir
kredit? garantij? valdymas <...>"

7 Pagal UStG 4 straipsnio 8 punkto e ir h papunk?ius:
,Nuo mokes?io atleidziami 1 straipsnio 1 dalies 1 punkte nurodyti sandoriai:

<...>

e) prekybos vertybiniais popieriais sandoriai ir derybos d?l $i? sandori?, iSskyrus vertybini?
popieri? saugojim? ir valdym?;

<...>

h)  investicini? fond? valdymas pagal Investavimo ?statym? (Investmentgesetz) ir apr?pinimo
?staig? valdymas pagal Draudimo priezi?ros ?statym? (Versicherungsaufsichtsgesetz);

<..>*

8 Finans? ministerijos praneSime, administracin?je normas aiskinan?ioje instrukcijoje, kuri
n?ra privaloma teismams, nurodyta:

,UStG 3a straipsnio 3 dalis ir 4 dalies 6 punktas netaikomi nustatant turto valdymo sandori? viet?.
Taip pat negalima tiesiogiai remtis Direktyvos 2006/112/EB 56 straipsnio 1 dalies e punktu, pagal
kur? tam tikrais atvejais, susijusiais su ,banko, finansiniais ir draudimo sandoriais®, paslaugos
teikimo vieta nustatoma pagal paslaugos gav?jo gyvenam?j? arba verslo viet?. ,Banko, finansiniai
ir draudimo sandoriai* yra Bendrijos teis?s s?vokos ir jas reikia taip aiskinti. Direktyvoje
2006/112/EB ir iki 2006 m. gruodZio 31 d. galiojusioje 1977 m. geguz?s 17 d. Sestojoje Tarybos
direktyvoje d?l valstybi? nari? apyvartos mokes?i? ?statym? derinimo — Bendra prid?tin?s vert?s
mokes?io sistema: vienodas vertinimo pagrindas (OL L 145, p. 1; 2004 m. specialusis leidimas
lietuvi? k., 9 sk., 1 t., p. 23) — neapibr?Zta, kas tai konkre?iai yra. Ta?iau Direktyvos 2006/112/EB
135 straipshio 1 dalies a—f punktuose <...> yra aiski? nurodym? d?l $i? s?vok? aiskinimo. Siose
nuostatose turto valdymas nenurodytas. 1S Direktyvos 2006/112/EB 56 straipsnio 1 dalies e punkto
<...> taip pat nematyti, kad nuostata turi b?ti taikoma, be kita ko, kitiems banko, finansiniams ir
draudimo sandoriams.

Vien ,turto valdymo* paslauga yra apmokestinama. UStG 4 straipsnio 8 punkto e papunktis,
kuriame numatytas atleidimas nuo mokes?io, netaikomas, nes turto valdymas (portfelio valdymas)
nepriskiriamas sandoriams, kuriems pagal min?tas nuostatas taikomos lengvatos. <...>"

Faktin?s pagrindin?s bylos aplinkyb?s ir prejudiciniai klausimai



9 2008 m. Deutsche Bank pats ir per dukterines bendroves teik? portfelio valdymo paslaugas
privatiems klientams (investuotojams). Klientai (investuotojai) ?galiojo Deutsche Bank,
atsizvelgiant ? j? pasirinkt? investicij? strategij?, valdyti vertybinius popierius savo nuozi?ra ir be
iSankstini? Si? klient? (investuotoj?) nurodym? ir imtis vis? priemoni?, kurios atrodo esan?ios
tikslingos valdant vertybinius popierius. Deutsche Bank buvo suteikti ?galiojimai disponuoti turtu
(vertybiniais popieriais) klient? (investuotoj?) vardu ir s?skaita.

10 Klientai (investuotojai) tur?jo kasmet mok?ti atlyg?, kur? sudar? i$ viso 1,8 % valdomo turto
vert?s. S? atlyg? sudar? 1,2 % valdomo turto dydZio dalis uZ turto valdym? ir 0,6 % turto vert?s
dydzio dalis uz vertybini? popieri? pirkim? ir pardavim?. Sis atlygis taikytas ir uz s?skaitos bei
depozito tvarkym? ir emisijos pried? ?sigijant investicines akcijas, ?skaitant jas ? Deutsche Bank
?moni? valdomus fondus.

11  Atitinkamai kalendorini? met? ketvir?io arba met? pabaigoje kiekvienas klientas
(investuotojas) gaudavo ataskait? apie turto valdym? ir tur?jo teis? bet kuriuo metu nedelsiant
nutraukti valdymo pavedim?.

12  Pateikdamas iSankstin? PVM deklaracij? uz iS anksto deklaruojam? laikotarp?, 2008 m.
geguz?s m?nes?, Deutsche Bank nurod? Finanzamt, kad jo turto valdymo naudojant vertybinius
popierius paslaugos atleidziamos nuo mokes?io pagal UStG 4 straipsnio 8 punkt?, jeigu jos
teikiamos klientams (investuotojams) nacionalin?je teritorijoje arba likusioje Europos S?jungos
teritorijoje. Ji taip pat man?, kad pagal UStG 3a straipsnio 4 dalies 6 punkto a papunkt? Sios
paslaugos, kaip paslaugos klientams (investuotojams) tre?iosiose Salyse, neapmokestinamos.

13  Finanzamt atmet? Siuos argumentus ir 2009 m. balandzio 29 d. pateik? praneSim? apie i$
anksto mok?tin? mokest? uz mokestin? laikotarp? — 2008 m. geguz?s m?nes?, kuriame turto
valdymo naudojant vertybinius popierius sandorius suinteresuotiems klientams (investuotojams)
laik? apmokestinamais ir neatleidZziamais nuo mokes?io.

14  Deutsche Bank pateiktas skundas d?! Sio praneSimo buvo atmestas. Ta?iau Finanzgericht
(Finans? teismas) patenkino Deutsche Bank jame pareikst? ieSkin?. Finanzamt paskui d?I
Finanzgericht sprendimo padav? apeliacin? skund? Bundesfinanzhof (Federacinis finans?
teismas).

15 Kilus abejoni?, pirmiausia kvalifikuojant portfelio valdym? atsizvelgiant ? atleidim? nuo PVM,
Bundesfinanzhof nusprend? pateikti Teisingumo Teismui tokius klausimus prejudiciniam
sprendimui priimti:

,1.  Ar portfelio valdymas, kai apmokestinamasis asmuo uz atlyg? savo nuozi?ra priima
sprendim? pirkti ir parduoti vertybinius popierius ir $? sprendim? ?gyvendina juos pirkdamas ir
parduodamas, neapmokestinamas:

- tik kaip investicini? fond? valdymas bendrai keliems investuotojams pagal Direktyvos
[2006/112] 135 straipsnio 1 dalies g punkt?, arba taip pat

— kaip individualus portfelio valdymas pavieniams investuotojams pagal Direktyvos [2006/112]
135 straipsnio 1 dalies f punkt? (su vertybiniais popieriais susij? sandoriai arba kaip derybos d?I
toki? sandori?)?

2.  Koki? reikSm? apibr?ziant pagrindin? ir papildom? paslaug?, turi kriterijus, kad papildoma
paslauga klientams yra ne tikslas, o priemon? geriausiomis s?lygomis gauti pagrindin? paslaugos
teik?jo paslaug?, atsizvelgiant ? tai, kad papildomos paslaugos kaina apskai?iuojama atskirai ir j?



gali teikti tre?iasis asmuo?

3.  Ar Direktyvos [2006/112] 56 straipsnio 1 dalies e punktas taikomas tik Sios direktyvos 135
straipsnio 1 dalies a—g punktuose iSvardytoms paslaugoms, ar ir turto valdymui naudojant
vertybinius popierius (portfelio valdymas), net jeigu Sis sandoris nepatenka ? pastarosios
nuostatos taikymo srit??*

D?l prejudicini? klausim?
D?l antrojo klausimo

16  Savo antruoju klausimu, kur? reikia nagrin?ti pirmiausia, praSym? priimti prejudicin?
klausim? pateik?s teismas klausia, koki? reikSm? nustatant, pirma, tokio portfelio valdymo, kaip
antai nagrin?jamas Sioje pagrindin?je byloje, uz atlyg? teikiamos veiklos, kuri? vykdydamas
apmokestinamasis asmuo savo nuozi?ra priima sprendimus pirkti ir parduoti vertybinius popierius
ir 7gyvendina Siuos sprendimus pirkdamas ir parduodamas vertybinius popierius, pagrindin?
paslaug? ir, antra, papildom? paslaug?, turi kriterijus, pagal kur? papildoma paslauga klientams
yra ne tikslas, o tik priemon? geriausiomis s?lygomis gauti pagrindin? paslaugos teik?jo paslaug?,
atsizvelgiant ? tai, kad papildomos paslaugos kaina apskai?iuojama atskirai ir j? gali teikti tre?iasis
asmuo.

17 1S anksto reikia pazym?ti, kad tokia portfelio valdymo veikla, kuri? pagrindin?je byloje vykdo
Deutsche Bank, apima kelias dalis.

18  Kaip matyti iS Teisingumo Teismo praktikos, kai sandor? sudaro jo dali? ir veiksm?
daugetas, reikia atsizvelgti ? visas aplinkybes, kuriomis Sis sandoris vyksta, siekiant nustatyti,
viena vertus, ar jis apima dvi, ar daugiau atskir? paslaug?, ar vien? paslaug?, ir, kita vertus, ar
pastaruoju atveju Si viena paslauga turi b?ti laikoma preki? tiekimu, ar paslaug? teikimu (Siuo
klausimu Zr., be kita ko, 2005 m. spalio 27 d. Sprendimo Levob Verzekeringen ir OV Bank, C-
41/04, Rink. p. 1-9433, 19 punkt? ir 2011 m. kovo 10 d. Sprendimo Bog ir kt., C-497/09, C-499/09,
C-501/09 ir C-502/09, Rink. p. I-1457, 52 punkt?).

19  Siuo klausimu Teisingumo Teismo nusprend?, kad tuomet, kai viena paslaugos dalis turi
b?ti laikkoma kaip sudaranti pagrindin? paslaug?, o kita — papildom? paslaug?, kuri mokes?i?
prasme vertinama taip pat kaip ir pagrindin? paslauga, laikytina, jog teikiama viena paslauga (Zr.
2001 m. geguz?s 15 d. Sprendimo Primback, C-34/99, Rink. p. 1-3833, 45 punkt? ir jame nurodyt?
teismo praktik?).

20  Ta?iau primintina, kad apmokestinimo PVM tikslais viena paslauga gali b?ti ir esant kitoms
aplinkyb?ms.

21  Taigi Teisingumo Teismas nusprend?, kad ir tuomet, kai dvi ar daugiau dali? ar veiksm?,
kuriuos atlieka apmokestinamasis asmuo, yra taip glaudziai susij?, jog objektyviai sudaro vien?
ekonomiskai neskaidom? paslaug?, kuri? padalyti b?t? nenat?ralu, laikoma, kad teikiama viena
paslauga (min?to Sprendimo Levob Verzekeringen ir OV Bank 22 punktas).

22  Atsizvelgiant ? Siuos svarstymus ir, siekiant naudingai atsakyti praSym? priimti prejudicin?
klausim? pateikusiam teismui, manytina, kad min?tas teismas iS esm?s siekia iSsiaiskinti, kaip
PVM tikslais kvalifikuoti pagrindin?je byloje nagrin?jam? portfelio valdymo paslaug?, uz atlyg?
teikiam? veikl?, kuri? vykdydamas apmokestinamasis asmuo priima sprendimus pirkti ir parduoti
vertybinius popierius ir ?gyvendina Siuos sprendimus pirkdamas ir parduodamas vertybinius
popierius, ir, konkre?iai kalbant, nustatyti, ar Si veikla turi b?ti laikoma viena ekonomine paslauga.



23  Panasu, kad pagal Sio sprendimo 18 punkte nurodyt? teismo praktik? atsizvelgiant ? visas
aplinkybes, kuriomis teikiama Si portfelio valdymo paslaug?, ji, viena vertus, i$ esm?s sudaro
kliento (investuotojo) turto analiz?s ir priezi?ros paslaug? derin? ir, antra vertus, vertybini? popieri?
pirkimo ir pardavimo paslaug? siaur?ja prasme.

24 AiSku, Sios dvi portfelio valdymo paslaugos sud?tin?s dalys gali b?ti teikiamos atskirai. 15
ties? klientas (investuotojas) gali pageidauti tik konsultavimo paslaugos ir pats nuspr?sti ir sudaryti
investicinius sandorius. Atvirk§?iai, klientas (investuotojas), kuris pageidauja pats nuspr?sti d?I
vertybi? popieri? pirkimo ir pardavimo sandori? sudarymo ir, bendriau kalbant, strukt?rizuoti ir
prizi?r?ti savo turt?, bet nesudaro pardavimo ar pirkimo sandori?, d?l Si? paskutini?j? paslaug?
gali kreiptis ? agent?.

25  Ta?iau paprastas klientas (investuotojas), kiek tai susij? su tokia portfelio valdymo paslauga,
kuri? pagrindin?je byloje teikia Deutsche Bank, ieSko b?tent Si? dviej? sud?tini? dali? derinio.

26  Kaip generalin? advokat? pazym?jo savo iSvados 30 punkte, valdant portfelio valdymo
paslaug? is priimt? sprendim? d?| geriausios vertybini? popieri? pirkimo, pardavimo ar saugojimo
strategijos neb?t? naudos investuotojams, jei Si strategija neb?t? ?gyvendinta. Be to, kiekvienu
atveju tai ar ne pardavimo ir pirkimo sandoriai ?vykdyti be iSankstin?s rinkos ekspertiz?s ir
analiz?s, netur?t? jokios prasm?s.

27  Taigi, teikiant Sioje pagrindin?je byloje nagrin?jam? portfelio valdymo paslaug?, Sios dvi
sud?tin?s dalys yra ne tik neatskiriamos; be viso to, jas reikia vertinti vienodai. IS ties? jos viena
kitai yra b?tinos teikiant vis? paslaug?, tod?l negalima vien? laikyti pagrindine paslauga, o kit? —
papildoma.

28  Tod?l laikytina, kad min?tos sud?tin?s dalys yra taip glaudziai susijusios, jog, objektyviai
vertinant, sudaro vien? ekonomin? paslaug?, kuri? skaidyti b?t? nenat?ralu.

29  Atsizvelgiant ? pries tai pateiktus svarstymus, ? antr?j? klausim? reikia atsakyti taip, kad
toki? portfelio valdymo paslaug?, kaip antai nagrin?jama Sioje pagrindin?je byloje, uz atlyg?
teikiam? veikl?, kuri? vykdydamas apmokestinamasis asmuo savo nuozi?ra priima sprendimus
pirkti ir parduoti vertybinius popierius ir ?gyvendina Siuos sprendimus pirkdamas ir parduodamas
vertybinius popierius, sudaro dvi sud?tin?s dalys, kurios taip glaudZiai susijusios, jog, objektyviai
vertinant, sudaro vien? ekonomin? paslaug?.

D?l pirmojo klausimo

30  Savo pirmuoju klausimu, kuri reikia nagrin?ti antr?, praSym? priimti prejudicin? klausim?
pateik?s teismas iS esm?s klausia, ar Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies f ir g punktai turi
b?ti aiSkinami taip, kad portfelio valdymas, kaip nagrin?jamasis Sioje pagrindin?je byloje,
atleidziamas nuo PVM pagal Si? nuostat?.

31 Kiek tai susij? su Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies f ir g punktuose numatytu
atleidimu nuo mokes?io, konstatuotina, kad Direktyvoje 2006/112 ,investicini? fond? valdymo*
s?voka neapibr?zta. Ta?iau Teisingumo Teismas patikslino, kad sandoriai, kuriems taikomas
Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies g punkte numatytas atleidimas nuo mokes?io yra tie,
kurie b?dingi kolektyvinio investavimo subjekt? veiklai (2006 m. geguz?s 4 d. Sprendimo Abbey
National, C-169/04, Rink. p. I-4027, 63 punktas).

32  Siuo klausimu i$ 1985 m. gruodzio 20 d. Tarybos direktyvos d?| ?statym? ir kit? teis?s akt?,
susijusi? su kolektyvinio investavimo ? perleidZziamus vertybinius popierius subjektais (KIAVPS),



derinimo (OL L 375, p. 3; 2004 m. specialusis leidimas lietuvi? k. 6 sk., 1 t., p. 139), iS dalies
pakeistos 2002 m. sausio 21 d. Europos Parlamento ir Tarybos direktyva 2001/108/EB (OL L 41,
p. 35), 1 straipsnio 2 dalies pirmos ?traukos matyti, kad toki? subjekt? vienintelis tikslas yra i$
visuomen?s pritraukto kapitalo kolektyvinis investavimas ? perleidZziamus vertybinius popierius ir
(arba) kit? likvid? finansin? turt?, kurie veikia pasinaudodami rizikos paskirstymo principu ir kuri?
investiciniai vienetai savinink? pageidavimu yra tiesiogiai ar netiesiogiai atperkami ar iSperkami uz
t? subjekt? turt?.

33  Konkre?iai kalbant, kaip tai pazym?jo generalin? advokat? savo iSvados 14 ir 15 punktuose,
turimi omenyje special?s investiciniai fondai, kuriuose sukaupiama daug investicij?: jos
investuojamos ? tam tikrus vertybinius popierius, kuriuos galima veiksmingai valdyti siekiant
optimizuoti rezultatus, tik ? juos atskiros investicijos gali b?ti gana kuklios. Tokie fondai savo
investicijas valdo savo vardu ir s?skaita, o kiekvienam investuotojui priklauso fondo dalis, bet ne
pa?ios fondo investicijos.

34  Ta?iau tokios paslaugos, kurias pagrindin?je byloje suteik? Deutsche Bank, iS esm?s
Susijusios su vieno asmens turtu, kurio bendra vert? turi b?ti pakankamai didel?, kad jo valdymas
b?t? pelningas. Portfelio valdytojas kliento (investuotojo) vardu ir s?skaita perka ir parduoda
kliento (investuotojo), kuris iSsaugo nuosavybes teises ? skirtingus konkre?ius vertybinius
popierius visu sutarties galiojimo laikotarpiu ir jam pasibaigus, investicinius produktus.

35 Tod?l Sioje pagrindin?je byloje nagrin?jama Deutsche Bank portfelio valdymo veikla
neatitinka ,speciali? investicini? fond? valdymo* s?vokos, kaip ji suprantama pagal Direktyvos
2006/112 135 straipsnio 1 dalies g punkt?.

36  Kalbant apie Sios direktyvos 135 straipsnio 1 dalyje f punkte ?tvirtinto atleidimo nuo
mokes?io apimt?, Teisingumo Teismas konstatavo, kad akcij? ir kit? vertybini? popieri? sandoriai
apima sandorius, vykdomus vertybini? popieri? rinkoje, ir kad vertybini? popieri? prekyb? sudaro
veiksmai, kuriais pakei?iama $ali? teisin? ir finansin? pad?tis (Siuo klausimu Zr. 1997 m. birzelio 5
d. Sprendimo SDC, C-2/95, Rink. p. 1-3017, 72 ir 73 punktus ir 2012 m. liepos 5 d. Sprendimo
DTZ Zadelhoff, C-259/11, 22 punkt?).

37  ,Sandoriai, susij? su akcijomis", kaip tai suprantama pagal Si? nuostat?, reiSkia sandorius,
kuriais galima sukurti, pakeisti ar panaikinti su vertybiniais popieriais susijusias Sali? teises ir
pareigas (zr., be kita ko, 2001 m. gruodzio 13 d. Sprendimo CSC Financial Services, C-235/00,
Rink. p. 1-10237, 33 punkt? ir min?to Sprendimo DTZ Zadelhoff 23 punkt?).

38  Kaip konstatuota Sio sprendimo 23 punkte, Sioje pagrindin?je byloje nagrin?jam? portfelio
valdymo paslaug? iS esm?s sudaro dvi sud?tin?s dalys, t. y. pirma, kliento (investuotojo) turto
analiz?s ir priezi?ros paslauga ir, antra, vertybini? popieri? pirkimo ir pardavimo paslauga.

39  Nors vertybini? popieri? pirkimo ir pardavimo sandoriams gali b?ti taikomas Direktyvos
2006/112 135 straipsnio 1 dalyje f punktas, taip n?ra turto analiz?s ir priezi?ros sandori? atveju,
nes teikiant turto analiz?s ir priezi?ros paslaug? neb?tinai sudaromi sandoriai, kuriais galima
sukurti, pakeisti ar panaikinti su vertybiniais popieriais susijusias Sali? teises ir pareigas.

40 Deutsche Bank ir Europos Komisija mano, kad Sioje pagrindin?je byloje nagrin?jamos
portfelio valdymo paslaugos esm? yra sudaromas vertybini? popieri? pirkimo ir pardavimo
sandoris, ir d?l Sios priezasties min?ta paslauga turi b?ti atleidziama nuo PVM pagal Direktyvos
2006/112 135 straipsnio 1 dalies f punkt?. Ta?iau Finanzamt, kaip ir Vokietijos, Nyderland? ir
Jungtin?s Karalyst?s vyriausyb?s, mano, kad j? reikia vertinti kaip analiz?s ir priezi?ros paslaug?,
kuri negali b?ti atleista nuo mokes?io, kaip humatyta Sioje direktyvoje.



41  TaZiau, iS sprendimo 27 punkto matyti, kad negalima laikyti, jog vienos Sios paslaugos
sud?tin?s dalys sudaro pagrindin? paslaug?, o kitos — papildom?. 1S ties? Sias dalis reikia vertinti
vienodai.

42  Sijuo klausimu i$ Teisingumo Teismo praktikos matyti, jog formuluot?s, vartojamos
Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalyje nurodytiems neapmokestinimo atvejams apibr?Zti, turi
b?ti aiSkinamos grieZtai, nes Sie neapmokestinimo atvejai yra bendro principo, pagal kur? PVM
taikomas kiekvienam apmokestinamojo asmens uz atlyg? atliekamam paslaug? teikimui, iSimtis
(Zr., be kita ko, 2003 m. lapkri?io 20 d. Sprendimo Taksatorringen, C-8/01, Rink. p. I1-13711, 36
punkt? ir min?to Sprendimo DTZ Zadelhoff 20 punkt?).

43  Taigi atsizvelgiant ? tai, kad PVM tikslais galima atsizvelgti tik ? vis? min?t? paslaug?, jai
negali b?ti taikomas Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies f punktas.

44  Tok? aiSkinim? patvirtina Direktyvos 2006/112 bendra strukt?ra. IS ties?, kaip teigia
Vokietijos ir Nyderland? vyriausyb?s, tuomet, kai specialius investicinius fondus valdo specialios
valdymo bendrov?s, atleistos nuo mokes?io pagal Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies g
punkt?, tai yra turto, kur? sudaro vertybiniai popieriai, valdymo forma. Jei Si turto valdymo forma
naudojant vertybinius popierius jau yra atleista nuo mokes?io, kiek tai susij? su Direktyvos
2006/112 135 straipsnio 1 dalies f punkte numatyta prekyba vertybiniais popieriais, nebuvo b?tina
nustatyti jos apmokestinimo pagal min?tos direktyvos 135 straipsnio 1 dalies g punkt?.

45  Pagaliau konstatuotina, kad mokes?i? neutralumo principas Sios iSvados nepaneigia. Kaip
pazym?jo generalin? advokat? savo iSvados 60 punkte, Sis principas neleidzia iSpl?sti atleidimo
nuo mokes?io taikymo srities, nesant tuo tikslu aiskiai suformuluotos nuostatos. IS ties? min?tas
principas n?ra ir pirmin?s teis?s norma, kurioje gali b?ti nustatytos atleidimo nuo mokes?io
teis?tumo s?lygos, tai yra aiSkinimo principas, kuris turi b?ti taikomas kartu su principu, pagal kur?
atleidimas nuo mokes?io aiSkinamas siaur?ja prasme.

46  Atsizvelgiant ? tai, kas pasakyta, ? pirm?j? klausim? reikia atsakyti, kad Direktyvos
2006/112 135 straipsnio 1 dalies f ar g punktai turi b?ti aiSkinami taip, kad toks portfelio valdymas,
kaip nagrin?jamas pagrindin?je byloje, neatleidZziamas nuo PVM pagal 3i? nuostat?.

D?I tre?iojo klausimo

47  Tre?iuoju klausimu praSym? priimti prejudicin? klausim? pateik?s teismas klausia, ar
Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies e punktas turi b?ti aiSkinamas taip, kad jis taikomas tik
Sios direktyvos 135 straipsnio 1 dalies a—g punktuose iSvardytoms paslaugoms, ar jis taip pat
taikomas portfelio valdymui, net jei Siam sandoriui Si nuostata netaikoma.

48  Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies e punkte nustatoma, kad, kiek tai susij? su
banko, finansiniais ir draudimo sandoriais, ?skaitant perdraudim?, iSskyrus seif? nuom?, teikiant
paslaugas asmenims, ?sisteigusiems uz Bendrijos rib?, arba apmokestinamiesiems asmenims,
?sisteigusiems Bendrijoje, bet ne toje pa?ioje Salyje, kurioje ?sisteig?s paslaug? teik?jas,
paslaug? teikimo vieta yra ten, kur paslaugas ?sigyjantis asmuo yra ?steig?s savo versl|? arba turi
nuolatin? padalin?, kuriam teikiamos paslaugos, arba, nesant tokios vietos, nuolatin? gyvenamoji
vieta arba vieta, kur jis paprastai gyvena.



49  Atsizvelgiant ? Sios nuostatos formuluot?, ja siekiama nustatyti banko, finansini? ir draudimo
sandori?, ?skaitant perdraudim?, paslaug? teikimo viet?. Siuo klausimu min?toje nuostatoje
nepateikiama jokia nuoroda ? Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies a—g punktuose
iSvardytas paslaugas. Ta?iau joje numatoma viena iSimtis, b?tent seif? nuoma.

50 Deutsche Bank, Finanzamt, Nyderland? ir Jungtin?s Karalyst?s vyriausyb?s bei Komisija
mano, kad Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies e punkto taikymo sritis negali b?ti apribota
Sios direktyvos 135 straipsnio 1 dalies a—g punktais.

51  Vokietijos vyriausyb?, remdamasi 2009 m. spalio 22 d. Sprendimo Swiss Re Germany
Holding (C-242/08, Rink. p. 1-10099) 31 ir 32 punktais, teigia prieSingai. Jos manymu, Teisingumo
Teismas Siame sprendime nusprend?, kad, siekiant palaikyti tinkam? PVM bendros sistemos
veikim? ir vienod? aiskinim?, s?vokos ,draudimo sandoriai® ir ,perdraudimo sandoriai®, nustatytos
Sestojoje direktyvoje 77/388 ir kurios sutampa su Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies e
punkte ir Direktyvos 2006/112 135 straipsnio 1 dalies a punkte apibr?ztomis s?vokomis, n?ra
apibr?ztos skirtingai, atsizvelgiant ? tai, ar jos taikomos pagal vien? nuostat?, ar kit?. Sis
svarstymas pagal analogij? turi b?ti taikomas ,finansiniams sandoriams®.

52  Ta?iau, kaip generalin? advokat? pazym?jo savo iSvados 69 punkte, min?to Sprendimo
Swiss Re Germany Holding motyvai susij? su tuo, kad Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies
e punkte ir jos 135 straipsnio 1 dalies a punkte, kiek tai susij? su draudimu, vartojamos iS esm?s
tapa?ios s?vokos, b?tent: viename — ,draudimo sandoriai, ?skaitant perdraudim?“, o kitame —
,2draudimo ir perdraudimo sandoriai®.

53  Ta?iau tarp ,banko” ir finansini?* sandori?, kurie nurodomi Sios direktyvos 56 straipsnio 1
dalies e punkte, ir kurio nors sandorio, ?vardyto jos 135 straipsnio 1 dalies b—g punktuose, jokio
panaSaus rySio n?ra. N? vienoje i$ Si? dviej? paskutini? nuostat? nevartojamas terminas ,banko*
arba ,finansini?*. Min?tuose punktuose iSvardyti sandoriai yra finansinio pob?dzio; tarp j? yra ir t?,
kuriuos gali ?vykdyti bankai, ta?iau ne tik jie. Be to, jie toli grazu nesudaro iSsamaus sandori?,
kuriuos gali ?vykdyti bankas, arba kurie gali b?ti laikomi ,finansiniais”, s?rasSo.

54  Tiek, kiek pagrindin?je byloje nagrin?jamas Deutsche Bank portfelio valdymas yra finansin?
paslauga ir Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies e punktas negali b?ti aiSkinamas siaur?ja
prasme (Siuo klausimu zr. 1996 m. rugs?jo 26 d. Sprendimo Dudda, C-327/94, Rink. p. 1-4595, 21
punkt? ir min?to Sprendimo Levob Verzekering ir OV Bank 34 punkt? ir jame nurodyt? teismo
praktik?), laikytina, kad Siai veiklai, kaip finansiniam sandoriui, netaikomas Direktyvos 2006/112 56
straipsnio 1 dalies e punktas.

55  Atsizvelgiant ? tai, kas pasakyta, ? tre?i?j? klausim? reikia atsakyti, kad Direktyvos
2006/112 56 straipsnio 1 dalies e punktas turi b?ti aiSkinamas taip, kad jis taikomas ne tik min?tos
direktyvos 135 straipsnio 1 dalies a—g punktuose nurodytoms paslaugoms, bet ir turto valdymo
naudojant vertybinius popierius paslaugoms.

D?I bylin?jimosi iSlaid?

56  Kadangi Sis procesas pagrindin?s bylos Salims yra vienas iS etap? praSym? priimti
prejudicin? sprendim? pateikusio teismo nagrin?jamoje byloje, bylin?jimosi iSlaid? klausim? turi
spr?sti Sis teismas. ISlaidos, susijusios su pastab? pateikimu Teisingumo Teismui, iSskyrus tas,
kurias patyr? min?tos Salys, n?ra atlygintinos.

Remdamasis Siais motyvais, Teisingumo Teismas (antroji kolegija) nusprendzia:



1. Toki? portfelio valdymo paslaug?, kaip antai nagrin?jama Sioje pagrindin?je byloje, uz
atlyg? teikiam? veikl?, kuri? vykdydamas apmokestinamasis asmuo savo nuoZzi?ra priima
sprendimus pirkti ir parduoti vertybinius popierius ir ?gyvendina Siuos sprendimus
pirkdamas ir parduodamas vertybinius popierius, sudaro dvi sud?tin?s dalys, kurios taip
glaudzZiai susijusios, jog, objektyviai vertinant, sudaro vien? ekonomin? paslaug?.

2. 2006 m. lapkri?io 28 d. Tarybos direktyvos 2006/112/EB d?I prid?tin?s vert?s
mokes?io bendros sistemos 135 straipsnio 1 dalies f ar g punktai turi b?ti aiSkinami taip,
kad turto valdymas naudojant vertybinius popierius, kaip nagrin?jamasis pagrindin?je
byloje, neatleidziamas nuo PVM pagal Si? nuostat?

3.  Min?tos Direktyvos 2006/112 56 straipsnio 1 dalies e punktas turi b?ti aiSkinamas taip,
kad jis taikomas ne tik min?tos direktyvos 135 straipsnio 1 dalies a—g punktuose
nurodytoms paslaugoms, bet ir turto valdymo naudojant vertybinius popierius paslaugoms.

ParasSai.

* Proceso kalba: vokie?i?.



