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Staatssecretaris van Financién
kontra
Fiscale Eenheid X NV cs

(a Hoge Raad der Nederlanden [Hollandia] altal benyujtott el6zetes dontéshozatal irdnti kérelem)

»Addjogszabalyok — Hozzdadottérték-adé — 77/388/EGK iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak
6. alpontja — A befektetési alapok kezelésének adomentessége — Ingatlanokbdl all6 befektetési alap —
Ingatlannal torténé tényleges gazdilkodas mint befektetésialap-kezelés”

I — Bevezetés

1. A hozzdadottérték-adéra (a tovabbiakban: héa) vonatkozé unids szabédlyozds kozel 40 éve
tartalmazza a befektetési alapok kezelésének adémentességét, amellyel a Birésdg is tobb alkalommal
foglalkozott mér.> Ugyanakkor a jelen, Hollandidbol érkezett el6zetes déntéshozatal iranti kérelem
révén csak most meriilt fel a Birésdg el6tt az a kérdés, hogy az értékpapiralapok mellett az
ingatlanalapok is mentesek—e a héa aldl, és ha igen, milyen mértékben.

II - Jogi hattér

A — Héaszabadlyozds

2. Az alapeljarasban relevans idészakban az unids héaszabdlyozdst a tagdllamok forgalmi adoéra
vonatkoz6 jogszabdlyainak Osszehangoldsarél — kozds hozzaadottértékadd-rendszer: egységes addalap
megéllapitdsrol szolo, 1977. mdjus 17-1 77/388/EGK hatodik tandcsi irdnyelv® (a tovabbiakban: hatodik
irdnyelv) 1996. évben alkalmazandé valtozata tartalmazta.

3. A hatodik iranyelv 2. cikkének 1. pontja szerint a héa ald tartozik ,az addalany éltal belféldon
ellenszolgaltatas fejében teljesitett [...] szolgaltatdsnyujtas”.

1 — Eredeti nyelv: német.

2 — Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289); JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust
Companies itélet (C-363/05, EU:C:2007:391); Deutsche Bank itélet (C-44/11, EU:C:2012:484); GfBk-itélet (C-275/11, EU:C:2013:141,
30. pont); Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet (C-424/11, EU:C:2013:144, 19. pont); ATP PensionService itélet
(C-464/12, EU:C:2014:139, 43. pont); ldsd tovabbd: Poiares Maduro f6étandcsnok BBL tigyre vonatkozé inditvanya (C-8/03, EU:C:2004:309);
Sharpston f6tandcsnok PPG Holdings tigyre vonatkozé inditvanya (C-26/12, EU:C:2013:254).

3 — HL L 145, 1. o; magyar nyelvi kiillonkiadés 9. fejezet, 1. kotet, 23. o.
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4. A hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerint a tagallamok mentesitik az adé
aldl a kovetkezd tigyleteket:

»0. a tagdllamok altal meghatarozott kiilonleges befektetési alapok [helyesen: a tagallamok 4dltal
meghatarozott befektetési alapok] kezelése;”

5. Ez a rendelkezés megfelel a jelenleg hatdlyos, kozos hozzaadottértékad6-rendszerrdl szo6ld, 2006.
november 28-i 2006/112/EK tanécsi irdnyelv* 135. cikke (1) bekezdése g) pontjanak. Ennélfogva a
Birésag e rendelkezéssel kapcsolatban kifejtett itélkezési gyakorlata is figyelembe veheté6 a jelen
tgyben.

6. A holland jogban a Wet op de omzetbelasting1968 (a forgalmi adérdl szolé 1968. évi torvény)
11. cikke (1) bekezdése i) pontjanak 3. alpontja eldirja, hogy a befektetési alapok és befektetési
vallalkozasok dltal kollektiv befektetések céljabol gytijtott vagyon kezelése hozzaadottértékadd-mentes.

B — A befektetési alapok feliigyelete

7. Az atruhdzhaté értékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési véllalkozasokra (AEKBV) vonatkozé
torvényi, rendeleti és kozigazgatdsi rendelkezések 6sszehangolasardl szdlo, 1985. december 20-i
85/611/EGK tandcsi irdnyelv (a tovdbbiakban: AEKBV-irdnyelv)® hatdlydt annak 1996-ban
alkalmazandé valtozata a kovetkez6képpen hatarozza meg a hatodik preambulumbekezdésben:

»mivel a tagillamok jogszabélyainak Osszehangolasa soran kezdetben arra kell torekedni, hogy az — a
zartvégli  kollektiv befektetési vallalkozasok kivételével — terjedjen ki a kollektiv befektetési
vallalkozasokra, amelyek befektetési jegyeik nyilvanos értékesitését végzik a Kozosségen belil, és
kizdrélag az atruhdzhaté [...] értékpapirokba torténd befektetéssel foglalkoznak; mivel azonban az
iranyelv altal nem érintett kollektiv befektetési vallalkozasok szabalyozasa szdmos olyan gondot vet fel,
amelyeket mas rendelkezések tutjan kell szabdlyozni, az ilyen tarsasigok a késébbiekben egyéb
koordinaciés szabalyozas targyat képezhetik majd; [...]”

8. Az alternativbefektetésialap-kezel8krél sz6lo 2011/61/EU iranyelv® (a tovabbiakban: ABAK-iranyelv)
1. cikke a kovetkez6képpen hatdrozza meg az iranyelv targyat:

»Ezen irdnyelv azon alternativ befektetési alapkezel6k (ABAK) engedélyezésével, folyamatos
mukodtetésével és atlathatdsagaval kapcsolatos szabalyokat allapitja meg, amelyek alternativ befektetési
alapokat (ABA) kezelnek és/vagy forgalmaznak az Uniéban.”

9. Az ABAK-iranyelv I. melléklete tobbek kozott a kovetkezéket tartalmazza:

»1.  Azon befektetéskezelési funkcidk, amelyeket az ABAK-nak minimadlisan el kell végeznie az ABA
kezelése soran:

a) portfdlidkezelés,

b) kockéazatkezelés.

4 — HL L 347, 1. o.

5 — HL L 375, 3. o; magyar nyelvli kiilonkiadas 6. fejezet, 1. kotet, 139. o,; id6kozben hatalyba lépett az atruhdzhaté értékpapirokkal foglalkozo
kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV) vonatkozé torvényi, rendeleti és kozigazgatasi rendelkezések &sszehangoldsardl széls, 2009.
julius 13—i 2009/65/EK eurdpai parlamenti és tandcsi irdnyelv (atdolgozas) (HL L 302., 32. 0.), amely azonban az idébeli hatdlya miatt nem
alkalmazandé az alapeljardasban.

6 — Az alternativbefektetésialap-kezel6krél, valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovdbba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU
rendelet mddositdsardl szold, 2011. junius 8-i 2011/61/EU eurdpai parlamenti é€s tandcsi iranyelv (HL L 174., 1. o0.).
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2. Az ABAK azon funkcidi, amelyeket egy ABA kozos kezelése soran elvégezhet:

a) Ugyvitel:

b) Forgalmazais;

c¢) Az ABA-k eszkozeihez kapcsolddé tevékenységek, nevezetesen |[...] a létesitmények kezelése,
az ingatlankezel6i tevékenységek [...].”

III — Az alapeljaras

10. Az alapeljaras targya a Fiscale Eenheid X NV cs (a tovdbbiakban: X) 1996. évre vonatkozé
héakotelezettsége.

11. X addzési egység, amelyhez tobb olyan tdrsasdg tartozik, amelyek a héa szempontjabdl egyetlen
adodalanynak tekintend6k. A Beheer NV (a tovadbbiakban: A) tarsasig is X-hez tartozik.

12. A 1996-ban harom, tobb nyugdijalap altal létrehozott tarsasagnak nyujtott szolgaltatast, amelyek
ingatlanok adés-vételével és kezelésével foglalkoztak. Ezek a tarsasigok nem foglalkoztattak
személyzetet, ezért A szerz6dés alapjan az alabbi tevékenységeket végezte:

a)  a tarsasigok ugyvezetési tevékenysége;

b)  minden végrehajtasi tevékenység, amelyet a tdrsasigok a jogszabdlyok, tdrsasigi szerzdések,
alapszabdlyok és kozigazgatdsi hatdrozatok alapjan ellatni kotelesek;

c)  a tarsasagok vagyondnak, kiilondsen ingatlanjaik kezelése;

d)  szamviteli nyilvantartds, adatfeldolgozas és belsé konyvvizsgalat;

e)  a megbiz6 vagyona feletti rendelkezés, az ingatlanvételt és -eladast is ideértve;

f) részesedéssel rendelkezdk, illetve részvényesek szerzése.

13. X szerint az A altal folytatott valamennyi tevékenység a Wet op de omzetbelasting 1968 11. cikke
(1) bekezdése i) pontjanak 3. alpontja szerinti adémentes befektetésialap-kezelés korébe tartozik. Az

adohatdsag szerint azonban csak az ingatlanvétel és -eladds, valamint az 4j részesedéssel rendelkezdk
szerzése (e) és f) pont) adémentes.

IV — A Birodsag elotti eljaras

14. A Hoge Raad der Nederlanden, amely elé id6kozben az tigy keriilt, dontéshozatalahoz részben az
unios jog értelmezését tartja sziikségesnek, ezért az EUMSZ 267. cikk alapjan 2013. november 21-én a
kovetkezd kérdéseket terjesztette a Birdsag elé el6zetes dontéshozatal céljabdl:

1. Ugy kell-e értelmezni a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjit, hogy a tobb

mint egy befektet6bdl all6 olyan tarsasig, amelyet kizarélag az Osszegy(jtott vagyon ingatlanokba
torténd befektetése céljabdl alapitottak, ez e rendelkezés szerinti befektetési alapnak tekinthet6?
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2. Amennyiben az 1. kérdésre adott vélasz igenld: ugy kell-e értelmezni a hatodik irdnyelv 13. cikke
B. része d) pontjanak 6. alpontjat, hogy a ,kezelés” fogalma ald tartozik a tdrsasag ingatlanaival
torténd, a tarsasag altal harmadik személyre bizott tényleges gazdalkodas is?

15. A Birésag el6tti eljarasban X, a Holland Kiralysag, a Svéd Kirdlysdg és az Eurdpai Bizottsag 2014
mdrciusdban irasbeli észrevételt terjesztett eld. A 2015. marcius 4-i tdrgyaldson a fenti felek mellett
Nagy-Britannia és Eszak-Irorszag Egyesiilt Kiralysaga is részt vett.

V — Jogi értékelés

16. A kérdést elSterjeszté birdsag két kérdést tett fel a befektetésialap-kezelésnek a hatodik iranyelv
13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti adémentességével kapcsolatban. Az elsé kérdés a
»befektetési alapok” fogalmdra (lasd az A. pontot), mig a mésodik kérdés a ,kezelés” fogalmara (lasd a
B. pontot) vonatkozik.

A — Az elbzetes dontéshozatalra eldterjesztett elsd kérdésrdl: ,befektetési alapok”

17. A hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjdnak 6. alpontja értelmében ,a tagdllamok daltal
meghatdrozott befektetési alapok” kezelése héamentes. A kérdést elSterjeszté birdsig az els6
kérdésével 1ényegében arra keresi a vélaszt, hogy egy ilyen befektetési alap allhat-e ingatlanokbdl.

1. A sajatos allami feliigyelet kovetelménye

18. A hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja éltal a tagallamok részére biztositott
fogalommeghatarozasi hatdskor ellenére a tagallamok nem vélaszolhatjdk meg ezt a kérdést onalléan.
[télkezési gyakorlatunk szerint — amint azt Cruz Villalén fétanacsnok nemrégiben megéllapitotta’ —
ugyanis a ,befektetési alapok” meghatarozasakor a tagidllamok részére csak korlatozott mozgastér all
rendelkezésre.

19. A Birdsag e tekintetben megallapitotta, hogy a tagillam nem valaszthatja ki a befektetési alapok
koziil azokat, amelyek adomentességet élveznek, és azokat, amelyek nem; bels6 jogdban csak azokat az
alapokat hatdrozhatja meg, amelyek megfelelnek a ,befektetési alapok” fogalmanak.®

20. Az elsé pillantdsra kissé ellentmondéasos megallapitasnak egyszer(i a magyardzata. Két szabalyozasi
teriiletet kell ugyanis megkiilonboztetni: egyrészt a héaszabalyozast, masrészt a befektetési alapok vagy
skollektiv befektetési vallalkozasok” dllami feliigyeletét, amint azt az unidés jog részben meg is
hatérozza.’

7 — Lasd: Cruz Villal6n f6tanacsnok ATP PensionService {igyre vonatkozé inditvanya (C-464/12, EU:C:2013:840, 34—36. pontja).

8 — Wheels Common Investment Fund Trustees és térsai itélet (C-424/11, EU:C:2013:144, 17. pont); ATP PensionService itélet (C-464/12,
EU:C:2014:139, 41. pont); lasd tovabba: JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust
Companies {télet (C-363/05, EU:C:2007:391, 41-43. pont).

9 — Az AEKBV-irényelv 1. cikkének (3) bekezdése alapjén az ilyen szervezetek fogalma ald tartoznak a nem 6nalls ,befektetési alapok” és az
6nallé ,befektetési tarsasagok” is; az ABAK-irdnyelv azonban a ,befektetési alapra” helyezi a hangstlyt, lasd: 1. cikk és 2. cikk
(2) bekezdésének b) pontja.
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21. Ahogy azt a Birdsag a jelen {igyben vitatott addmentesség értelmezésével kapcsolatban tobbszor
megallapitotta, a héaszabélyozds harmonizdlasdra a befektetési alapok szabdlyozasat megel6zéen keriilt
sor.'’ Ennélfogva az unids héaszabalyozéast és a nemzeti jogot egyiitt kell alkalmazni, amikor a sajatos
dllami feliigyelet alad tartozé befektetési alapok kezelésének héamentességét kivanjik biztositani.'
Eredetileg ugyanis kizarélag a tagallamok hatdroztdk meg, hogy kiilondsen a befekteték védelme
érdekében mely befektetési alapokat szabalyozzdk, azaz vessék engedélyezési és feliigyeleti szabalyok
ala. Az ily médon nemzeti szinten szabdlyozott befektetési alapoknak az unids jog a hatodik irdnyelv
13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja alapjan adémentességet biztositott.

22. A Birdsag ugyanakkor mindezidaig kifejezetten még nem allapitotta meg, hogy csak a sajatos allami
felugyelet ald tartozé eszkozok élveznek adomentességet. Ez az allaspont azonban egyértelmiien az
itélkezési gyakorlat alapjaul szolgal.

23. Miutdn azonban az AEKBV-iranyelv elfogadasival a befektetési alapok sajatos allami szabdlyozasa
unids szintre emelkedett, a Birdsag a tagallamok hatdskorét a befektetési alapoknak a hatodik iranyelv
13. cikke B. része d) pontjdnak 6. alpontja értelmében vett meghatdrozdsira korlatozta: a
tagdllamoknak az AEKBV-iranyelvben szabdlyozott eszkozoket ,befektetési alapoknak” kell
mindsitenitik.”> A feliigyeleti jog harmoniziciéja  tehat rdhelyez6détt a  tagdllamok
fogalommeghatérozasi jogosultsagéra. **

24. Ameddig azonban nem szabdlyozzdk a feliigyeleti jogot unids szinten, addig a tagdllamok
fogalommeghatarozasi hatdskére tovébbra is fennall. Az uniés jogalkoté ugyanis az AEKBV-irdnyelv
hatodik preambulumbekezdésében megéllapitotta, hogy a harmonizacié ,kezdetben” csak a nem
zartvégl és kizardlag értékpapirokba fektetd befektetési alapokra terjed ki. A Birdsag ennek alapjan
allapithatta meg, hogy az unidés jog altal nem szabdlyozott, dllami feliigyelet alda tartozé zartvégli
befektetési tdrsasdg is a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjdban szerepld
sbefektetési alap” fogalméba tartozhat. ™

25. Ez a helyzet a jelen tigy szempontjabdl véltozatlan. A befektetési alapok szabélyozasanak tovabbi, az
ABAK-irdnyelv altali harmoniziciéja ugyanis nem vehetd figyelembe az alapeljarasban, mivel az
1996. évre vonatkoz6 jogi helyzet az iranyadé.

26. A hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban szerepld ,befektetési alap”
fogalmat tehat a korabbi jogi helyzetekre vonatkozdan az unids jog és a nemzeti jog is meghatarozza.
Amennyiben az AEKBV-irdnyelv Gtjdn az uniés jog sajitos dllami feliigyelet ald helyez bizonyos
befektetési alapokat, azok az addmentesség szempontjabdl befektetési alapnak mindsiilnek.
Amennyiben a tagdllamok ezen tdlmenden a befektetési alapok tovabbi tipusait sajatos dallami
feliigyelet ala vonjak, f6szabaly szerint azok is adémentesek.

10 — Lasd: Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289, 55.pont); JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of
Investment Trust Companies itélet (C-363/05, EU:C:2007:391, 32. pont).

11 — Lasd: az Abbey Nationaliigyre vonatkozé inditvinyom (C-169/04, EU:C:2005:523, 41. pont); a JP Morgan Fleming Claverhouse Investment
Trust és The Association of Investment Trust Companies tigyre vonatkozd inditvanyom (C-363/05, EU:C:2007:125, 16. pont).

12 — Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai (C-424/11, EU:C:2013:144, 23. pont); ATP PensionService itélet (C-464/12,
EU:C:2014:139, 46. pont).

13 — Lasd: az Abbey Nationaliigyre vonatkozé inditvinyom (C-169/04, EU:C:2005:523, 38. pont); a JP Morgan Fleming Claverhouse Investment
Trust és The Association of Investment Trust Companies {igyre vonatkozé inditvanyom (C-363/05, EU:C:2007:125, 32. pont).

14 — JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust Companies itélet (C-363/05, EU:C:2007:391, 34.,
35. és 37. pont).
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27. Igy értelmezendd a mi itélkezési gyakorlatunk is, amely szerint a tagéllamoknak szintén befektetési
alapoknak kell minésiteniiik azon alapokat, amelyek anélkiil, hogy az AEKBV iranyelv értelmében vett
kollektiv befektetési véllalkozasoknak mindsiilnének, legaldbb oly mértékben hasonlé vondsokat
mutatnak, hogy versenyhelyzetbe keriilnek veliikk.” Ilyen versenyhelyzet f6szabély szerint kizérélag
sajatos allami feliigyelet alatt all6 befektetési alapok kozott allhat fenn. Kizardlag az ilyen befektetési
alapok tudnak azonos versenyfeltételek kozott miikodni és azonos befektetdi kort megszélitani.

28. Az ATP PensionService itéletben a Birdsdg megdllapitotta, hogy a foglalkoztatoi
nyugdijrendszerekhez tartoz6 nyugdijalapok is a befektetési alap fogalmaba tartozhatnak,'® ami szintén
osszhangban 4ll a sajatos dllami feliigyelet kovetelményével. A foglalkoztatéi nyugdijrendszerek is ilyen
feliigyelet alatt dallnak ugyanis, amint ez a foglalkoztatéi nyugellatist szolgédltaté intézmények
tevékenységérdl és feliigyeletérdl szolo 2003/41/EK irdnyelvbél" kovetkezik.

29. Végiil a sajatos dllami feliigyelet ala tartozé befektetési alapok addmentességének alkalmazasi
korére vonatkozé korlatozas megfelel a Birdsag alland6 itélkezési gyakorlatdban megerdsitett azon
eldirdsnak, hogy az addmentességek leiraséra hasznalt kifejezéseket szigortian kell értelmezni.'
Amennyiben ugyanis az adomentesség ezen tilmenden a nem szabdlyozott befektetési alapokra is
kiterjedne, az alkalmazasi kore tdl tag lenne. Igy befektetési alapoknak lehetne mindsiteni példdul az
olyan tdrsasagokat, amelyek holdingként véllalati részesedések kezelése céljabdl miikodnek, amire az
Egyesiilt Kiralysag a targyaldson helyesen hivatkozott.

30. A jelen tigyben meg kell éallapitani, hogy egy kizardlag ingatlanokbdl 4llé befektetési alap nem
tartozik az 1996-ban alkalmazandé unids jogi szabdlyozas hatalya ald. Az AEKBV-iranyelv ugyanis az
1. cikkének (1) bekezdése és (2) bekezdése els6 franciabekezdése értelmében csak az értékpapirokkal
foglalkozé befektetési alapokra alkalmazandé.

31. Kovetkezésképpen egy ingatlanokbdl all6 befektetési alap csak akkor mindsiil a hatodik iranyelv
13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjdban szerepld befektetési alapnak, ha a nemzeti jog el6irja az
ilyen alap sajatos allami feliigyeletét. A kérdést elGterjeszté birdsag dltal kozolt adatokbdl nem
allapithaté meg, hogy ez a jelen helyzetben fennall-e, igy ezt a kérdést e birédsagnak kell vizsgalnia.

2. Ingatlanok mint lehetséges befektetési alapok

32. Amennyiben a kérdést elGterjeszté birdsdg megdllapitja, hogy a hdrom tdrsasdg, amelyeknek A
szolgdltatast nyujtott, sajatos allami felligyelet alatt dllnak, az a tovabbi kérdés meriil fel, hogy egy
ilyen, a nemzeti szabdlyozas szerinti befektetési alap a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak
6. alpontjdban szereplé adémentesség értelmében is befektetési alapnak tekinthet6-e.

33. Az itélkezési gyakorlat szerint a tagallamok fogalommeghatarozasi jogosultsaganak létezik ugyanis
egy kiils6 korlatja. Az, hogy valamely alap a befektetési alapokra vonatkozé sajatos szabdlyozas alapjan
a nemzeti feliigyeleti jog szerint ,befektetési alapnak” mindsiil, dnmagadban nem elegendd az
adomentesség alkalmazasiahoz. Az is sziikséges, hogy ez a hatodik iranyelv 13. cikke B. része
d) pontjanak 6. alpontja szerinti ,befektetési alap” legyen, és alkalmasak legyen arra, hogy
adomentességet élvezhessen, tekintettel az irdnyelv céljara és az adésemlegesség elvére. "

15 — Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet (C-424/11, EU:C:2013:144, 24. pont); ATP PensionService itélet (C-464/12,
EU:C:2014:139, 47. pont).

16 — Lasd: ATP PensionService itélet (C-464/12, EU:C:2014:139, 59. pont).

17 — A foglalkoztatéi nyugellatast szolgéltaté intézmények tevékenységérol és feliigyeletérdl sz6l6, 2003. junius 3—i 2003/41/EK eurdpai parlamenti
és tandcsi irdnyelv (HL L 235., 10. o.; magyar nyelvii kiilonkiadas 5. fejezet,4. kotet, 350. o.).

18 — Lasd: Velker International Oil Company itélet (C-185/89, EU:C:1990:262, 19. pont); Stockholm Lindépark itélet (C-150/99, EU:C:2001:34,
25. pont); Granton Advertising itélet (C-461/12, EU:C:2014:1745, 25. pont).

19 — Lasd: JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust Companies itélet (C-363/05,
EU:C:2007:391, 53. pont); lasd tovabba e tekintetben: ATP PensionService itélet (C-464/12, EU:C:2014:139, 42. pont).
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34. Még ha azon hdrom tdrsasdg tevékenysége, amelyeknek A szolgdltatdst nyujtott, sajatos allami
felugyelet alatt is dllt volna, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti
befektetési alapként torténé mindsitése meghitisulhat amiatt, hogy az ingatlanokbdl all6 befektetési
alapokra nem terjed ki az adémentesség célja.

35. Az allandé itélkezési gyakorlat szerint az adémentességek célja az, hogy a héa koltségeinek
kizarasaval a befektetési véllalkozasok dltal megkonnyitse a befektet6k szamdira az értékpapirok
vasarlasat, és ily moédon biztositsa, hogy a kozos héarendszer adézasi szempontbdl semlegesen kezeli
az értékpapirokba torténd kozvetlen, illetve a kollektiv befektetési véllalkozasok kozvetitésével torténd
befektetésre vonatkozd dontéseket. A Birdsdg ugyanakkor nem tekinti kimerité jelleglinek ezt a
kizarélag értékpapirokra vonatkoztatott célmeghatarozast.”

36. Az adémentesség céljanak meghatirozasakor a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontja
6. alpontjanak szovegébdl kell kiindulni. A rendelkezés altalanosan a ,befektetési alapokra”, nem pedig
egy bizonyos befektetési formdra vonatkozik. Emiatt nem egyértelmd, hogy az adémentesség kizarélag
az értékpapirokba torténd befektetésekre terjed-e ki, és mas befektetési formakra nem.

37. A kérdést elGterjeszté birdsag szerint azonban kétséges, hogy az addmentesség Birdsig altal
meghatarozott célja az ingatlanok esetében teljesiil-e. Az ingatlanokba torténd kozvetlen befektetés
dltalaban ugyanis héakoteles. Ezen aggély oka az, hogy az értékpapirokba torténd kozvetlen befektetés
viszont a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 5. alpontja értelmében fGszabdly szerint
adémentes. Ha az ingatlanokba torténé kozvetlen befektetés — a kérdést elGterjeszté birdsag
allaspontja szerint nyilvanvaléan — nem addmentes, az ingatlanalap kezelése sem mentesiilhet a héa
aldl annak érdekében, hogy az ingatlanokba torténé kozvetlen és az ingatlanalapok altali befektetést
adézasi szempontbdl semlegesen lehessen kezelni.

38. A befektetési alapok kezelése tekintetében az addmentesség Birdsag altal meghatdrozott célja
szempontjabdl nem bir jelentéséggel az a kérdés, hogy a befektetési alap vagyondnak vétele és eladdsa
adémentesnek vagy addkotelesnek mindsiil-e. A kozvetlen befektetések és a befektetési alapokba
torténd befektetések kozotti, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban eldirt
egyenl6 bandsmddot az biztositja, hogy — a befekteté kozvetlen befektetésének mindsiilé és ezéltal
kordbban nem héakoteles — befektetési alap kezelésére nem vetnek ki tovabbi héat. A befektetési alap
vagyondnak vétele és eladdsa soran egyébként a kozvetlen befektetéseket és a befektetési alapokba
torténé befektetéseket azonos modon kezelik, mivel mindkét esetben rendszerint a befektetett
vagyontdl fiigg, hogy héakotelezettség keletkezik-e, vagy sem.

39. Az adémentesség célja igy ingatlanokba torténd befektetés esetén is megvaldsul azdltal, hogy a
befektetési alapot tovabbi héakoltség terheli, ami az ingatlanokba torténé kozvetlen befektetés esetén
nem keletkezik. Az, hogy a Birésag ezt a célt mindezidaig csak az értékpapirok tekintetében éllapitotta
meg, az eddig folyamatban volt eljarasok targyaval, valamint azzal fiigg Ossze, hogy az unids feliigyeleti
jog sokdig csak az értékpapirokra vonatkozott.

40. Amint az AEKBV-irdnyelv hatodik preambulumbekezdésébsl, 19. cikke (1) bekezdésének
e) pontjabdl és 24. cikkébdl kovetkezik, a feliigyeleti jog azonban nemcsak értékpapirokkal foglalkozé
kollektiv befektetési vallalkozasokra, hanem egyéb kollektiv befektetési vallalkozasokra is kiterjed. Az
értékpapirokkal foglalkoz6 befektetési alap a szabdalyozott alapoknak csupan egyik formdja tehat. Ezt a

20 — Lasd: Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289, 62. pont); JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of
Investment Trust Companies itélet (C-363/05, EU:C:2007:391, 45. pont); GfBk—itélet (C-275/11, EU:C:2013:141, 30. pont); Wheels Common
Investment Fund Trustees és térsai itélet (C-424/11, EU:C:2013:144, 19. pont); ATP PensionService itélet (C-464/12, EU:C:2014:139,
43. pont).
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jelenleg hatdlyos ABAK-irdnyelv is megerdsiti, amely a befektetési alapok sajatos allami feltigyeletének
uniés szint harmonizacidja tekintetében a kovetkezd 1épcséfokot jelenti. Az ABAK-irdnyelvet ugyanis
tobbek kozott ingatlanalapok esetében is alkalmazni kell, amely egyértelmten kovetkezik annak
(34) preambulumbekezdésébdl.

41. Erre tekintettel az ingatlanalapoknak a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja
szerinti adomentesség korébe vondsa megakaddlyozza az addsemlegesség elvének sérelmét. Amig a
befektetési alapok hasonlé dllami feliigyelete fliggetlen attdl, hogy értékpapirbdl vagy ingatlanbdl
allnak-e, a két befektetési forma kozott kozvetlen versenyhelyzet dll fenn. A befekteté ugyanis végiil
mindkét esetben csak a befektetett t6kéje utan jaré kamatban részesiil. Az allandé itélkezési gyakorlat
szerint az addsemlegesség elvével ellentétes, ha a hasonld, kovetkezésképpen egymdssal versenyzd
drukat vagy szolgaltatasokat a hozzaadottérték-ad6 szempontjébdl eltéréen kezelik.'

42. Végil a Svéd Kirdlysag dltal felvetett, az ingatlanalap feltehet6en hianyzé kockazatmegosztisara
vonatkozé kifogdst sem tartom helyesnek. Az itélkezési gyakorlat szerint a befektetési alap a
kockazatmegosztds elve alapjan miikodik, és a kockdzatot a befekteté viseli.”” Amennyiben egy
ingatlanalap per definitionem kizarélag ingatlanokba fektet be, ezaltal is megvalésul a
kockézatmegosztas. Nyilvanvaléan ez a helyzet all fenn tobb ingatlanba torténd befektetés esetén, de
igaz ez egyetlen nagy ingatlan esetén is, mivel ebben az esetben példaul az iiresen allas kockazata tobb
lakds vagy kereskedelmi egység kozott megosztasra keriil. Hasonlé okokbdl az értékpapirokbdl alld
befektetési alapok is korldtozédhatnak egy bizonyos dgazatra anélkill, hogy az addmentességiiket
elveszitenék.

43. Kovetkezésképpen, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban szerepld
befektetési alapnak mindsiilnek azon ingatlanalapok is, amelyek befektetési alapként a nemzeti jog
alapjan sajatos allami feliigyelet ald tartoznak.

3. Kovetkeztetések

44. Az el6zetes dontéshozatalra el6terjesztett elsé kérdésre kovetkezésképpen azt a valaszt kell adni,
hogy a tobb mint egy befektetébdl allé olyan tirsasdg, amelyet kizdrdlag az Osszegydjtott vagyon
ingatlanokba torténd befektetése céljabdl alapitottak, a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak
6. alpontja szerinti befektetési alapnak tekintheté, amennyiben az érintett tagillam sajatos éallami
feliigyelet ala helyezte.

B — Az elézetes dontéshozatalra eldterjesztett mdsodik kérdésrél: ,kezelés”

45. Az el6zetes dontéshozatalra elGterjesztett masodik kérdés a hatodik iranyelv 13. cikke B. része
d) pontjanak 6. alpontja szerinti adémentességgel kapcsolatban a ,kezelés” fogalmara vonatkozik. A
kérdést elbterjeszté birdsdg arra keresi a valaszt, hogy a befektetési alap ingatlanaival torténd,
harmadik személyre bizott tényleges gazdilkodas is e fogalom ald tartozik-e. Az ingatlannal torténd
tényleges gazdalkodas az elézetes dontéshozatalra utalé hatarozat szerint magéba foglalja a bérbeadast,
a fenndllé bérleti jogviszonyok kezelését, valamint a karbantartdsi intézkedések megrendelését és
feltigyeletét.

21 — Lasd: Bizottsag kontra Franciaorszdg itélet (C-481/98, EU:C:2001:237, 22. pont); Marks & Spencer itélet (C-309/06, EU:C:2008:211, 47. pont);
Pro Med Logistik itélet (C-454/12 és C-455/12, EU:C:2014:111, 52. pont).

22 — ATP PensionService itélet (C-464/12, EU:C:2014:139, 51. és 59. pont).
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46. Az el6zetes dontéshozatalra utalé hatdrozat indokolasabdl kittinik, hogy A-t tekintik ,harmadik
személynek”. Mivel A valamennyi kezelési tevékenységet, az ligyvezetést is beleértve, atvette a harom
tarsasagtol, a jelen esetben nem az a Birdsag dltal tobbszor megvalaszolt kérdés meriil fel, hogy egy
harmadik személy alapkezelé a befektetési alap kezelGjének alvéllalkozéjaként milyen koriilmények
kozott nydjthat egyes kezelési szolgéltatdsokat adémentesen.

47. A jelen esetben tehat kizardlag arrdl van sz, hogy az adémentesség szempontjabdl mi tartozik a
kezelés fogalma ald. Amint azt az eljards résztvevéi is megvitattdk, az a kérdés, hogy ez a kezelés
kizdrdlag az ingatlanok adas-vételére vagy a tényleges gazdalkodasra is kiterjed-e?

48. Ahogy azt a Birésdg mar megallapitotta, a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak
6. alpontja értelmében vett kezelés fogalmat kizardlag az unids jog hatdrozhatja meg; a tagallamok
tehat ezzel kapcsolatosan nem rendelkeznek semmiféle mérlegelési mozgastérrel.**

49. Az uni6s itélkezési gyakorlat a kezelés fogalmat azonban még nem hatdrozta meg teljes korten.
Csupan az egyértelm, hogy az e mentesség altal érintett tigyletek megegyeznek a kollektiv befektetési
véllalkozasokra ,jellemzd” tevékenységekkel. >

50. A befektetési alap targyatdl fiigg annak értékelése, hogy a befektetésialap-kezelés szempontjabdl mi
mindsiil ,jellemzd” tevékenységnek. Egy ilyen befektetési alap célja és 1ényege a vagyon megtartdsa és
gyarapitasa. Az ilyen vagyon kezelése szempontjab6l minden olyan tevékenység jellemzd, amelyet az
alapkezel6 koteles megtenni a ra bizott befektetett vagyon megtartdsa és hozam elérése érdekében. E
tekintetben a vagyontargyakkal rendeltetésszertien kell gazdalkodnia. Kizdrélag a vagyontargytol
fiiggben hatarozhaté meg, hogy mire terjed ki pontosan ez a fogalom.

51. Ingatlanok esetében azok értékét megtartani és hozam elérésére torekedni fészabdly szerint csak
akkor lehet, ha az ingatlanokkal ténylegesen gazdilkodnak. Az ingatlanok tulajdonjoganak puszta
fenntartdsa ugyanis rendszerint nem hoz hozamot.

52. Amennyiben egy befektetési alap esetében viszont tarsasagi részesedésekrdl van szé, a részesedéssel
rendelkezének fGszabdly szerint nem kell tevékenységet végeznie a hozam eléréséhez. A vallalkozast
ugyanis mar 6nall6 tigyvezetés mikodteti.

53. A vagyontarggyal val6 rendeltetésszert gazdalkodashoz példaul részvényekbdl allé értékpapirvagyon
esetében csak a részesedéssel rendelkezd jogainak, példaul szavazati jogdnak gyakorldsa tartozik. A
részesedéssel rendelkez6 azonban egydltaldin nem jogosult arra, hogy azon vallalkozast, amelyben
részesedéssel rendelkezik, ténylegesen igazgassa. Egy ingatlannal val6 tényleges gazdilkodas ebbdl a
szempontbol nem hasonlithaté 6ssze egy olyan vallalkozas tényleges igazgatdsaval, amelyben egy
értékpapiralap részesedéssel rendelkezik, és ami nem tartozik a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része

ol

d) pontjanak 6. alpontja értelmében vett ,kezelés” fogalma ald.

54. A befektetési alapkezel$ tehat részvények esetében lényegében a tdrsasig részesedésének puszta
tartdsaval hozamot ér el, mikozben ingatlanok esetében ez éltaldban nem elegendé.

55. A hatdlyos unids feliigyeleti jog ezt az alldspontot erésiti meg. Az ABAK-iranyelv I. melléklete
2. pontjanak c) alpontja gy rendelkezik, hogy egy alternativ befektetési alapkezel6 dltal végezhetd
tevékenységek, amelyek hatdsagi feliigyelet ald tartoznak, az ,ugyvitel]” mellett magukban foglaljak a
slétesitmények kezelését” és az ,ingatlankezel6i tevékenységeket”, vagyis az ingatlannal val6 tényleges

23 — Lésd ezzel kapcsolatban: Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289, 67. pont), GfBk—itélet (C-275/11, EU:C:2013:141, 20. és 21. pont);
ATP PensionService itélet (C-464/12, EU:C:2014:139, 63. és 65. pont).

24 — Lasd: Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289, 40—43. pont).

25 — Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289, 63. pont); Deutsche Bank itélet (C-44/11, EU:C:2012:484, 31. pont); ATP PensionService
itélet (C-464/12, EU:C:2014:139, 65. pont).
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gazdilkodast. Az AEKBV-irdnyelv hatdlya ald tartozé befektetési alap esetében a Birésag figyelembe
veszi a befektetési alapok, illetve a befektetési tarsasagok esetén a tevékenységek ezen iranyelv
II. mellékletében foglalt leirasat. Az itélkezési gyakorlat szerint ugyanis a portfélidkezelési tigyleteken
tilmenden az AEKBV-iranyelv II. mellékletének ,igazgatds [helyesen: adminisztricié]” rovata alatt
felsoroltak minden esetben jellemz$ tevékenységek.” Még ha az ABAK-irdnyelv az alapeljérdsban nem
is alkalmazhat6, rendelkezései mégis azt mutatjdk, hogy az ingatlannal valé tényleges gazdilkodds az

ingatlanalap ,jellemz6” tevékenységeihez tartozik.

56. Végiill nem sz6l az ingatlannal valé gazdilkodds ,kezelésként” torténd értelmezése ellen az a
kortlmény, hogy nem mentes a héa aldl az olyan ingatlan kezelése, amellyel egyetlen befektetd
harmadik személyt biz meg. A Birdsdg ugyanis az értékpapiralappal kapcsolatos tandcsadasi
szolgéltatdsra vonatkoz6 GfBK-itéletben egy hasonl6 érvelést elutasitott.” Az adémentesség céljanak >
fényében ugyanis csak egy ingatlanalapba torténd befektetés és egy olyan ingatlanba torténé kozvetlen
befektetés Osszehasonlitdsarédl van szd, amely esetében a befektetd maga végzi a tényleges
gazdilkodast, és amelynél nem Kkeletkezik héakotelezettség. Az ingatlannal torténd, az
ingatlanalap-kezel$ altal végzett tényleges gazdilkodds mentessége tehat — az adémentesség céljanak
megfeleléen — az ingatlanba torténé kozvetlen befektetés és az ingatlanalapba torténé befektetés
kozotti valasztasra figyelemmel a semlegességet szolgdlja.

57. Az el6zetes dontéshozatalra elGterjesztett masodik kérdésre tehat azt a valaszt kell adni, hogy a

hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja értelmében vett ,kezelés” fogalma ald
tartozik a befektetési alap ingatlanaival torténd tényleges gazdalkodas is.

VI — Végkovetkeztetések

58. Azt javasolom tehdt a Birdsignak, hogy az aldbbiak szerint vélaszoljon a Hoge Raad der
Nederlanden altal el6zetes dontéshozatalra elGterjesztett kérdésekre:

A hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat a kovetkezéképpen kell értelmezni:
— a tobb mint egy befektetébdl allé olyan tarsasdg, amelyet kizardlag az Osszegy(jtott vagyon
ingatlanokba torténd befektetése céljabol alapitottak, befektetési alapnak tekinthetd, amennyiben az

érintett tagallam sajatos allami feliigyelet ala helyezte;

— a ,kezelés” fogalma ald tartozik a befektetési alap ingatlanaival torténd tényleges gazdalkodas is.

26 — GfBk-itélet (C-275/11, EU:C:2013:141, 22. és 25. pont); ATP PensionService itélet (C-464/12, EU:C:2014:139, 66. és 67. pont); lasd tovabba:
Abbey National itélet (C-169/04, EU:C:2006:289, 64. pont).

27 — Lésd: GfBk—itélet (C-275/11, EU:C:2013:141, 29. és 30. pont).
28 — Lésd a fenti 35. pontot.
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