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1. Do Trybunalu Sprawiedliwo$ci po raz
pierwszy wplynal wniosek o wydanie orze-
czenia w trybie prejudycjalnym dotyczacy
stosowania wspolnego systemu podatku od
wartosci dodanej do przedsiebiorstw zbioro-
wego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe. Nalezy zauwazy¢, ze podmioty
te byly ostatnio przedmiotem uwagi prawo-
dawcy wspdlnotowego. Dwie dyrektywy
2001/107/WE oraz 2001/108/WE Parla-
mentu Europejskiego i Rady z dnia 21 sty-
cznia 2002 r.?, zmieniajace dyrektywe Radgl
85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r.7,
mialy na celu ugci$lenie warunkéw dzialal-
nosci tych podmiotéw oraz zarzadzania nimi.
Niemniej jednak w niniejszej sprawie do
Trybunatu Sprawiedliwosci wniesiono
o orzeczenie giéwnie z punktu widzenia
szostej dyrektywy Rady 77/388/EWG z dnia
17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji
ustawodawstw Panstw Czlonkowskich
w odniesieniu do podatkéw obrotowych —
wspolny system podatku od wartoéci doda-

1 — Jezyk oryginalu: portugalski.

2 — Dyrektywa 2001/107/WE zmieniajgca dyrektywe Rady 85/611/
EWG w sprawie koordynacji przepisow ustawowych, wykona-
wezych i admunistracyjnych odnoszacych sig do preedsigbior-
stw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartosciowe (UCITS), w celu uregulowania Jzialalnnéci spolek
zarzgdzajacych 1 uproszczonych prospektow emisyjnych
(Dz.U. 2002, 1. 41, str. 20) oraz dyrektywa 2001/108/\VE
zmieniajaca dyrektywe Rady 85/611/EWG w sprawie koor-
dynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe
(UCITS) w odniesieniu do inwestycji UCITS. Termin do
dokonama transpozycji dyrekiywy zostal ustalony na dzien
13 lutego 2004 r.

Dyrektywa w sprawic koordynacji przepiséw ustawowych,
wykonawczych t administracyjnych mrnuszqcych si¢ do
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w papiery warto$-
ciowe (UCITS) (Dz.U. L. 375, str. 3).

nej: ujednolicona podstawa wymiaru po-
datku” (zwanej dalej ,szésta dyrektywa”).

I — Postepowanie przed sadem krajowym
i pytania prejudycjalne

2. Stan faktyczny sprawy przedstawia sie
nastepujaco. Banque Bruxelles Lambert SA
(zwana dalej ,BBL") $wiadczyl uslugi
pomocy, informowania i doradztwa spétkom
inwestycyjnym o zmiennym kapitale zakla-
dowym (zwanymi dalej ,spélkami inwesty-
cyjnymi”) majacym siedzibe w Luksemburgu.
BBL nie pobierala od $wiadczonych uslug
podatku od wartosci dodanej (zwanego dalej
~podatkiem VAT”) z uwagi na okoliczno$é, iz
Wielkie Ksiestwo Luksemburga wylaczyto
spdlki inwestycyjne z zakresu zastosowania
podatku VAT. W wyniku kontroli przepro-
wadzonej w 1998 r. belgijska administracja
podatkowa skierowala przeciwko BBL nakaz
platniczy w celu odzyskania podatku VAT
naleznego z tytulu ustlug $wiadczonych na
rzecz spolek inwestycyjnych w okresie od
1993 r. do 1997 r.

4 — Dz.U. L 145, str. 1.
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3. W tym celu administracja podatkowa
oparfa si¢ na belgijskim kodeksie VAT.
Zgodnie z art. 21 ust. 2 tego kodeksu ,za
miejsce $wiadczenia ustug uwazane jest
miejsce, gdzie $wiadczacy usluge posiada
swoja siedzibe lub stale przedsigbiorstwo,
z ktérego uslugi sg $wiadczone, a w braku
takiej siedziby lub stalego przedsigbiorstwa,
miejsce jego stalego pobytu lub miejsce,
w ktérym zazwyczaj przebywa”. Niemniej
jednak zasadzie tej towarzyszy wyjatek usta-
nowiony w art. 21 ust. 3 tego kodeksu,
zgodnie z ktérym za miejsce $wiadczenia
uslug uwazane jest miejsce, w ktérym
nabywca uslugi posiada swoja siedzibe lub
stale przedsiebiorstwo wéwczas, gdy zostaly
spelnione nastepujace przeslanki: ustugo-
biorca jest podatnikiem utworzonym wew-
natrz Wspdlnoty, lecz poza paristwem uslu-
godawcy, a przedmiotem $wiadczonych
uslug sg prace o charakterze umyslowym
wykonywane przez konsultantéw prawnych
lub operacje bankowe, finansowe
i ubezpieczeniowe. Zgodnie z art. 9 szdstej
dyrektywy ustawodawstwo belgijskie naka-
zuje zatem, przed okreéleniem miejsca
$wiadczenia danych ustug, zbadaé posiadanie
przymiotu podatnika przez ustugobiorce.

4. Z postanowienia odsylajacego wynika, ze
administracja belgijska zinterpretowala te
przepisy w niZej opisany sposéb. Z uwagi
na to, ze spolka inwestycyjna, jako ustugo-
biorca, zgodnie z ustawodawstwem luksem-
burskim nie byla podatnikiem podatku VAT,
w niniejszej sprawie zostala wylaczona
szczegOlna zasada ustalania miejsca $wiad-
czenia uslug przewidziana w art. 21 ust. 3
belgijskiego kodeksu VAT. W zwiazku z tym
za miejsce $wiadczenia ustug na rzecz spétek
inwestycyjnych zostala uznana Belgia, pan-
stwo siedziby przedsigbiorstwa ustugodawcy.
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A zatem ustawodawstwo belgijskie obowia-
zujagce w chwili wystapienia okolicznoéci
faktycznych wylacza mozliwoéé zwolnienia
tych ustug z podatku VAT, Wedlug admini-
stracji belgijskiej z powyzszego wynika, iz
BBL jest zobowigzana do zaplaty podatku
VAT od ustug $wiadczonych na rzecz luk-
semburskich spoélek inwestycyjnych.

5. BBL zakwestionowala taka interpretacje
jako sprzeczng z przepisami szostej dyrek-
tywy. W zwiazku z tym skierowala skarge do
Tribunal de premiére instance de Bruxelles
(Belgia) wnoszac o stwierdzenie niewaznoéci
wydanego przeciwko niej nakazu platni-
czego. BBL utrzymuje, po pierwsze, ze spoiki
inwestycyjne sa podatnikami podatku VAT
w rozumieniu art. 4 szdstej dyrektywy
niezaleznie od kwalifikacji przyjetej przez
prawa krajowe oraz, po drugie, ze $wiad-
czone w tym przypadku uslugi zostaly
zawarte w art. 13 tej dyrektywy, ktéry
przewiduje ich zwolnienie.

6. Z owego szczegblnego sposobu wszczecia
postepowania wynikaja dwa pytania prejudy-
cjalne skierowane do Trybunalu Sprawiedli-
wosci przez Tribunal de premiére instance
de Bruxelles. Przez swoje pierwsze pytanie
sad ten zmierza do uzyskania odpowiedzi,
czy spolki inwestycyjne posiadaja przymiot
podatnika w rozumieniu art. 4 szdstej
dyrektywy z tym skutkiem, Zze za miejsce
$wiadczenia ustug na ich rzecz powinno sie
uwazac¢ miejsce siedziby spéiki inwestycyjnej.
Drugie pytanie zostalo sformulowane ewen-
tualnie, na wypadek odpowiedzi negatywnej
na pierwsze pytanie. W takim przypadku sad
odsylajacy pyta, czy w celu zastosowania



art. 13 szdstej dyrektywy, ktéry przewiduje
zwolnienie z podatku VAT usltug zarzadzania
funduszami powierniczymi, nalezy dokona¢
rozroznienia pomiedzy uslugami pomocy
i doradztwa w zarzadzaniu a ustugami zarza-
dzania w $cislym tego slowa znaczeniu,
poniewaz uslugi te, w odréznieniu od
pozostalych, wiaza sie z uprawnieniem do
podejmowania decyzji zarzadczych
w zakresie administrowania oraz alokacji
zarzadzanych aktywow.

II — Posiadanie przez spolki inwestycyjne
przymiotu podatnika

7. Podczas gdy w trakcie postepowania
przed sadem krajowym strony w sprawie
prezentowaly odmienne stanowiska
w kwestii, czy spélki inwestycyjne sa po-
datnikami podatku VAT, wszystkie strony,
ktore przedstawily uwagi Trybunalowi,
wydaja sie by¢ zgodne co do odpowiedzi
twierdzacej na pierwsze pytanie. BBL, Komi-
sja, rzad belgijski oraz rzad grecki uwazajg, ze
spo6tki inwestycyjne posiadajg przymiot po-
datnika na podstawie prawa wspdlnotowego.
Wystepujg réznice jedynie w zakresie spo-
sobu dojécia do takiego wniosku oraz kon-
sekwencji, ktdre nalezy z niego wyciagnac.

A — Kwalifikacja spétek inwestycyjnych
w swietle wspdlnotowych norm dotyczgcych
podatku VAT

8. Nalezy przypomnie¢, ze zgodnie z art. 4
szostej dyrektywy jedynie dzialalno$é¢ majaca

BBL

przymiot dziatalnoéci gospodarczej zostala
objeta zakresem zastosowania wspdlnego
systemu podatku VAT. W przepisie tym
pojecie podatnika obejmuje kazda osobe
»wykonujaca samodzielnie i niezaleznie od
[iejl miejsca dzialalno$é¢ gospodarcza okres-
long w ust. 2, bez wzgledu na cel czy
rezultaty takiej dzialalnosci”. Artykul 4
ust. 2 stanowi, ze taka dzialalno$¢ gospodar-
cza obejmuje wszelka dziatalno$é producen-
tow, handlowcdw i 0s6b $wiadczacych ustugi,
a w szczegdlnodci dzialalno$é polegajaca na
wykorzystywaniu, w sposéb ciggly, wlasnosci
débr materialnych lub niematerialnych do
celéw zarobkowych.

9. W tej kwestii Trybunal Sprawiedliwosci
w wyroku w sprawie Polysar Investments
Netherlands®> dokonal rozréznienia pomie-
dzy zwyklym dzierzeniem débr lub udziatéw
w spélce, wigzacego si¢ z uzyskiwaniem
pozytkéw wynikajacych z wlasnosci débr
inwestycyjnych a pojeciem dzialalnosci gos-
podarczej w rozumieniu széstej dyrektywy.
Nastepnie stwierdzil, ze w zakresie inwestycji
finansowych zwykle wykonywanie prawa
wilasnoscei przez osobe, ktérej ono przystu-
guje, nie moze by¢ uwazane samo w sobie za
dzialalno$¢ gospodarcza ®. Wynika z tego, ze
dzialalno$¢ inwestycyjna poréwnywalna
z dzialalno$cig prywatnego inwestora zarzy-
dzajacego swoim wlasnym majatkiem, co do
zasady nie moze by¢ tak zaklasyfikowana.
W niniejszej sprawie nalezy wzig¢ pod uwage

5 — Wyrok z dnia 20 czerwea 1991 r. w sprawie C-60/90, Rec.
str. 1-3111, pkt 13. Zobacz rowniez wyrok z duia 22 czerwca
1993 r. w sprawie C-333/91 Sofitam, Rec. str. [-3513, pkt 12.

6 — Wyrok z dnia 20 czerwca 1996 ¢ w sprawie C-155/94
Wellcome Trust, Rec. str. 1-3013, pkt 32.
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réwniez i to, Ze poslugiwanie si¢ spotkami
doradczymi nie stanowi wigZzacego kryterium
rozréznienia pomiedzy dzialalnoécia inwes-
tora prywatnego, znajdujgca si¢ poza zakre-
sem zastosowania dyrektywy, a dzialalnoscia
inwestora bedacego podatnikiem ’. Zdaniem
Trybunalu, w rzeczywistoéci podleganie po-
datkowi VAT zaklada prowadzenie dzialal-
noéci w ramach przedsiebiorstwa lub w celu
komercyjnym, ktéry charakteryzuje sie
przede wszystkim troska o uczynienie zain-
westowanego kapitalu rentownym ®,

10. W my$l tego orzecznictwa dzialalno$é
gospodarcza powinna byé rozumiana jako
dziatalno$c, ktéra moze byé wykonywana na
rynku przez prywatne przedsiebiorstwo, zor-
ganizowane w ramach dzialalnoéci zawodo-
wej 1 prowadzone w celu osiggania zysku.
Nalezy zauwazy¢, ze pojecie cechuje odmien-
nos$é, jesli sie je poréwna z interpretacja
nadang mu w innych dziedzinach, takich jak
prawo konkurencji, w. ktérym sluzy ono
réwniez okre$leniu zakresu zastosowania
prawa wspdlnotowego®, W dziedzinie po-
datkéw oparte ono zostalo na dwéch kryte-
riach, nie tylko na funkcjonalnym kryterium
dziatalnodci, ale takze i przede wszystkim na
strukturalnym kryterium organizacji. Defini-
cja taka jest zgodna z celem, jakiemu stuzy
wsp6lny system podatku VAT, ktdéry polega
na identycznym traktowaniu dla celéw po-
datkowych wszystkich dziatajacych podmio-
téw majgcych siedzibe na terytorium Wspdl-
noty 10,

7 — Ibidem, pkt 37.

8 — Wyrok z dnia 14 listopada 2000 r. w sprawie C-142/99
Floridienne i Berginvest, Rec. str. I-9567, pkt 28,

9 — Zobacz w szczeg6lnodci wyrok z dnia 23 kwietnia 1991 r.
w sprawie C-41/90 Héfner i Elser, Rec. str. I-1979.

10 — W celu dokladnego wyja$nienia celéw wspdlnotowego prawa
podatkowego zob. D. Berlin, ,Droit fiscal communautaire”,
PUF, Paryz 1988, str. 229 i nast.
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11. Wedlug tych kryteriéw nie wydaje sig
budzi¢ watpliwosci to, ze transakcje dokony-
wane przez spolki inwestycyjne powinny by¢
uwazane za dzialalnoé§¢ gospodarczg
w rozumieniu széstej dyrektywy. Spotki
inwestycyjne sg podmiotami zbiorowego
inwestowania typu statutowego.
W przeciwienstwie do funduszy powierni-
czych spélki inwestycyjne posiadaja osobo-
wo$¢ prawng odrgbna od inwestoréw.
Zawdzieczajg one swojg nazwe okolicznosci,
iz ich kapital moze si¢ stale zmieniaé
w zaleznoéci od subskrypcji i odkupu udzia-
16w, a takze wyceny aktywéw .

12. Artykul 1 dyrektywy 85/611 definiuje
przedmiot dziatalnodci tych spélek jako
zbiorowe inwestowanie w papiery wartos-
ciowe kapitalu pochodzacego od obywateli
oraz postanawia, Ze ich dzialanie podlega
zasadzie dywersyfikacji ryzyka. W ten sposéb
ich dzialalno$¢ polega na powtarzajacych sie
czynno$ciach zakupu i sprzedazy majacych
charakter zawodowy na rzecz o0séb trzecich
(uczestniczacych inwestoréw) 12 Dzialalnosé
taka moze by¢ prosto okreSlona jako zorga-
nizowane i posiadajace komercyjny charakter
»wykorzystywanie” kapitalu na rynku zby-
walnych papieréw wartoéciowych '®, Catos-
ciowe rozwazenie tych kryteriéw wystarcza,
aby uznaé, ze spdiki inwestycyjne maja
przymiot podatnika w rozumieniu szdstej

dyrektywy.

11 — Zobacz C. Kremer i L. Lebbe, ,Les organismes de placement
collectif en droit luxembourgeois”, Larcier, Bruksela 2001,

12 — Tytulem poréwnania: rzecznik generalny van Gerven
w opinii w sprawie Polysar Investments Netherlands (ww.
wyrok w przypisie 5) wymienia podobne cechy jako kryteria
dziafalno$ci gospodarczej w rozumieniu art. 4 széstej
dyrektywy.

13 - Qdnoénie do pojecia wykorzystywania w rozumieniu art. 4
ust. 2 széstej dyrektywy zob. wyrok z dnia 6 lutego 1997 r.
w sprawie C-80/95 Harnas & Helm, Rec, str. [-745.



13. W kazdym razie nie mozna zaprzeczy¢
temu pogladowi, podnoszac argument
o poréwnywalnym charakterze dzialalnosci
prowadzonej przez spdlki inwestycyjne
i dzialalnoscia holdingéw, ktére zgodnie
z orzecznictwem Trybunalu nie posiadaja
co do zasady przymiotu podatnika *. Zasad-
niczo spotka holdingowa ogranicza sie do
zarzadzania udzialami finansowymi w innych
spolkach, bez dazenia do osiggania innych
zyskow poza tymi, ktére wynikaja ze zwyk-
fego zarzadu ich inwestycjami. Z kolei glow-
nym zadaniem spélki inwestycyjnej jest
dokonywanie inwestycji w celu komercyj-
nym, z zamiarem osiggania zysku. Male
znaczenie ma to, ze udzial w kapitale tego
samego emitenta jest ograniczony przez
przepisy w celu zagwarantowania rozsadnej
dywersyfikacji ryzyka'>. W tym zakresie
wystarczy stwierdzenie, iz spotka inwesty-
cyjna jest prowadzona w celu uczynienia
zainwestowanego kapitalu rentownym, w ten
sposob, ze ponoszone ryzyko jest zawsze
okreslone . Ponadto nie ma koniecznogci
dokonywania rozrdéznienia pomiedzy czyn-
nym i bierngm zarzadem instrumentami
finansowymi '’. Oczywistym jest, ze zwykly
zarzad majatkiem moze wymagaé¢ od jego
dzierzyciela wiekszej aktywnosci. To, co
odréznia spolki inwestycyjne od holdingu,

14 — Zobacz w tym wzgledzie wyrok 2 dnia 27 wrzednia 2001 r.
w sprawie C-16/00 Cibo Participations, Rec. str. [-6663,
pkt 19. Wprawdzie w pewnych wypadkach spotka holdin-
gowa moze $wiadczy¢ na rzecz spolek corek okazjonalne
uslugi admnistracyjne, finansowe, rachunkowe i techniczne
za \vynaEmdzcninm. Niemniej jednak w tych wyjatkowych
przypadkach Trybunat orzekl, iz ingerencja holdingu
w zarzgdzanie spotkami corkami w zakresie, w jakim wigze
si¢ ono z przeprowadzaniem transakcji podlegajacych, na
podstawic art. 2 szostej dyrektywy, podatkowi VAT moze byé¢
uznane za dziatalno$¢ gospadarczy (ww. w przypisie 8 wyrok
w sprawie Floridienne i Berginvest, pkt 19).

Komisja w rzeczywistosci przypomina, 7e zgodnic z art. 25
dyrektywy 85/611 SICAV nic moze uzyskaé wigcej miz 10 %
akcji bez prawa glosu lub obligacji tego samego emitenta.

16 — Wyzej wymieniony w przypisie 8 wyrok w sprawie Flori-
dienne i Berginvest, pkt 28.
17 — Takie kryterium rozréznicma preyiglo Krolestwo Belgi

w celu wykazania, ze SICAV, w przeciwienstwie do holdingu,
posiada przymiot podatnika. Nalezy zauwaiy¢ ponadto, iz
uwagi przedstawione przez paristwo belgijskie przed Trybu-
natem, rozng sig od stanowiska wyrazonego przed sgdem
odsylajgcym.

BBL

to przede wszystkim cel, jaki jej przy$wieca,
oraz spos6b postepowania, jaki ja charakte-
ryzuje: podczas gdy holding zasadniczo
prezentuje postawe wlasciciela zainteresowa-
nego wylacznie w pobieraniu pozytkéw ze
swojej wiasnosci '®, spélka ta zachowuje sie
jak przedsigbiorca usilujacy uzyska¢ jak
najwyzszy zwrot z inwestycji na rynkach
finansowych, z uwzglednieniem przyjetej
polityki inwestycyjnej.

14. Czy nalezy zatem dokona¢ rozrdznienia
w oparciu o0 to, czy spéika inwestycyjna sama
sprawuje zarzad, czy nie? W pierwszym
przypadku spolka inwestycyjna sama dyspo-
nowalaby uprawnieniem do zarzadzania,
podczas gdy w drugim przypadku powie-
rzalaby swdj zarzad uprawnionej spolce
zewnetrznej. Opierajac si¢ na sposobie trak-
towania, jaki Trybunal rezerwuje dla spdtek
holdingowych w tej dziedzinie, Komisja
twierdzi w pisemnych uwagach, ze tylko te
pierwsze sa podatnikami podatku VAT.
Komisja utrzymuje, ze podobnie jak holding,
spolka inwestycyjna, ktdéra sama nie sprawuje
swojego zarzadu, ogranicza sie do posiadania
papieréow wartosciowych i nie dokonuje
transakcji podlegajacych opodatkowaniu.

15. Podczas rozprawy Komisja nie powolala
si¢ ponownie na owo rozrdznienie, poprzes-
tajac tylko na przeciwstawieniu sytuacji
funduszy powierniczych niemajacych osobo-
wosci prawnej, sytuacji podmiotéw takich jak
spotki inwestycyjne, ktére ja majg.
W kazdym razie, moim zdaniem, rozréznie-

18 — W zwigzku z tym w celu scharakteryzowania dziatalnoéci
holdingu Trybunat stwierdzil, ze .dzialalnoéé osoby drierzy-
cej obligacje mozna okreéli¢ jako formg inwestycji, ktéra nie
wykracza poza naturg zwyklego zarzagdu majgtkiem” fthuma-
czeme nieoficjalne] (ww. w przypisic 13 wyrok w sprawie
Harnas & Helm, pkt 18).
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nie wynikajace z jej uwag nie wydaje sie mie¢
znaczenia dla sprawy. Gléwnym kryterium
dla okreslenia, w jakim przypadku spétka
inwestycyjna bedzie podatnikiem podatku
VAT, jest charakter jej dzialalnoéci, nie za$
jej forma prawna '®, Oczywiécie dodatkowo
dziatalno$¢ ta powinna byé wykonywana
w formie prawnej, ktéra moze stanowié¢
przedmiot opodatkowania. Jest tak whasnie
w przypadku dziatalnosci rozwazanej
w niniejszej sprawie: spotki inwestycyjne
bez wzgledu na ich wewnetrzna organizacje
majg pelng osobowo$é¢ prawna“’. Sa one
whadcicielami portfela papieréw wartoécio-
wych, ktérym ewentualnie zewnetrzna
spotka zarzadzajaca ma za zadanie zarzadzaé.
W zwigzku z tym mogg byé uznane za
podmioty podlegajace opodatkowaniu do
celéw zastosowania széstej dyrektywy, nie-
zaleznie od wybranej przez nie formy praw-
nej zarzadzania dziatalnoscia.

16. Wydaje mi sig, Ze takie rozwigzanie jest
zgodne z wymogami prostoty i systematyki
systemu podatkowego. Pozostaje ono réw-
niez zgodne z przepisami wspdlnotowymi
majacymi na celu zblizenie warunkéw kon-
kurencji pomiedzy poréwnywalnymi pod-

19 — W innym kontekicie Trybunal stwierdzil, 7e ,zasada
neutralnodci podatku sprzeciwia sie w szczegélnosci temu,
aby podmioty gospodarcze dokonujace tych samych trans-

ak([:i'i byly traktowane w réiny sposéb pod wzgledem poboru

podatku’ VAT. Wynika z tego, 7e zasada ta zostataby
naruszona, gdyby mozliwosé powolania si¢ na zwolnienie

Erzewidziane dla transakc{i dokonywanych przez przedsig-

iorstwa lub podmioty zalezala od formy prawnej, w jakiej
podatnik ten wykonuje swojy dzialalno$¢” [thumaczenie
nieoficjalne] (wyrok z dnia 7 wize$nia 1999 r. w sprawie

C-216/97 Gregg, Rec. str. [-4947, pkt 20). W konsekwencji

6w brak zwigzku z formg prawna danego podmiotu

przeklada si¢ réwniez na kwestie przystugiwania przymiotu
podatnika,

20 — Jest to zasadnicze kryterium, ktére odréznia spofki inwes-
tycyjne od funduszy powierniczych. Ich podstawa ma
charakter kontraktowy i nie maja one osobowosci prawnej.
Brak osobowosci prawnej oznacza, iz moina je uznaé za
podatkowo ,przejrzyste”. W zwigzku z tym podatek mozna
natozyé jedynie na spélke zarzadzajaca niepodzielnym
portfelem, Niemniej jednak takie rozwigzanie narzuca sig
nie{'ako zaréwno z powodu braku meozliwosci, jak
i z koniecznodci.
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miotami gospodarczymi. Ponadto relacje
istniejace miedzy spélka inwestycyjng
a spélka zarzadzajaca w zadnej mierze nie
s3 podobne do relacji, ktére moglyby wysta-
pi¢ miedzy holdingiem a spélkami, w ktérych
ma on udzialy. W rzeczywistodci bowiem
spolka zarzadzajaca dziala na podstawie
upowaznienia ze strony spétki inwestycyjnej,
ktéra nadal pozostaje odpowiedzialna za
lokowanie kapitalu i dzialalno$¢ inwesty-
cyjna. A zatem decydujgcym kryterium
opodatkowania jest to, czy dany podmiot
faktycznie wykonuje dzialalnoéé gospodar-
czy, nie za§ sposéb organizacji zarzadzania
jego dzialalno$cia.

17. W zwigzku z powyzszym na pierwsza
cze§¢ pierwszego pytania nalezy odpowie-
dzieé, iz art. 4 szostej dyrektywy powinien
by¢ interpretowany w ten sposéb, ze utwo-
rzone na podstawie dyrektywy 85/611 spotki
inwestycyjne posiadaja przymiot podatnika
podatku VAT. Pozostaje jeszcze okreslenie,
jakie konsekwencje ma ten wniosek dla
okreélenia miejsca $wiadczenia przez nie
ustug.

B — Migjsce $wiadczenia ustug przez spotki
inwestycyjne

18. Artykul 9 széstej dyrektywy ustanawia
zasade ustalania miejsca $wiadczenia uslug
wedlug siedziby przedsiebiorstwa uslugo-
dawcy. Od zasady tej przewidziane zostaly
jednak wyjatki, z ktérych jeden — z art. 9
ust. 2 lit. e) tej dyrektywy — przewiduje, ze



miejscem $wiadczenia uslug konsultantéw,
operacji bankowych i finansowych $wiadczo-
nych przez podatnikéw majacych przedsie-
biorstwo we Wspodlnacie, lecz poza teryto-
rium kraju ustugodawcy, jest miejsce siedziby
uslugobiorcy.

19. Poniewaz zostalo ustalone, iz spoéiki
inwestycyjne sa podatnikami, nalezy réwniez
przyjaé, ze do $wiadczonych przez nie ustug
znajduje zastosowanie art. 9 ust. 2 lit. e)
szdstej dyrektywy. Niemniej jednak Krole-
stwo Belgii sprzeciwia sie takiemu wnio-
skowi. W swoich pisemnych uwagach stwier-
dza, Ze nalezy przeprowadzi¢ rozréznienie:
jedynie uslugi konsultantéw, przetwarzanie
danych i dostarczanie informacji $wiadczone
na rzecz spo6iki inwestycyjnej wchodza
w zakres zastosowania tego przepisu,
w przeciwienstwie do uslug zarzadzania
$wiadczonych na rzecz spoélek inwestycyj-
nych, poniewaz wigzig si¢ one
z uprawnieniami decyzyjnymi.

20. W celu uzasadnienia takiego rozréinie-
nia Krélestwo Belgii powoluje si¢ na orzecz-
nictwo Trybunalu Sprawiedliwo$ci dotyczace
przestanek korzystania ze zwolnien
z podatku VAT zawartych w art. 13 czesci
A szostej dyrektywy?'. Niemniej jednak
orzecznictwo to nie pozostaje w zwigzku
z tym etapem oceny, w ktérej chodzi jedynie
o okreélenie miejsca $wiadczenia ustug.
Wystarczy stwierdzi¢, ze art. 9 ust. 2 lit. e)

21 — Wyrok z dnta 21 marca 2002 r. w sprawic C-267/00
Zoological Society, Rec. str. [-3353.

BBL

tiret trzecie i pigte obejmuje zaréwno usiugi
konsultantéw, jak i operacje bankowe
i finansowe.

21. Z powyzszego wynika, ze art. 9 ust. 2
lit. e) szdstej dyrektywy znajduje zastosowa-
nie réwniez do uslug zarzadu, poniewaz
mieszcza sig one w ramach operacji finanso-
wych. W przypadku gdy ustugi byly $wiad-
czone na rzecz podatnikdw majacych sie-
dzibe we Wspdlnocie, lecz poza krajem
ustugodawcy, za miejsce ich sSwiadczenia
nalezy uzna¢ miejsce, w ktérym ustugobiorca
ustanowil swoja siedzibe.

III — Zakres zwolnien z podatku VAT
przewidzianych przez art. 13 cze$é B lit. d)
pkt 6 széstej dyrektywy

22. Pomimo iz, zdaniem sadu odsylajacego,
twierdzaca odpowiedZ na pierwsze pytanie
czyni bezprzedmiotowym dla rozstrzygniecia
sprawy przed sadem krajowym pytanie dru-
gie, to jednak uwazam za sluszne przepro-
wadzenie jego analizy.

23. W ramach systemu ustanowionego przez
szbsta dyrektywe w art. 13 czes$é B lit. d)
pkit 6 Panstwa Czlonkowskie zwalniaja
szarzgdzanie specjalnymi funduszami inwes-
tycyjnymi [funduszami powierniczymi},
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okre$lonymi przez Panstwa Czlonkowskie”,
W tym zakresie watpliwosci dotycza jedno-
cze$nie sposobu ogélnej wykiadni tego prze-
pisu, jak réwniez szczegblnego znaczenia,
jakie nalezy nada¢ pojeciu zarzadzania.

A — Zasady interpretacji

24. Strony, ktdre przedstawily swoje uwagi,
zgadzaja si¢ z zasada ogolng wynikajaca
z utrwalonego orzecznictwa, ze zwolnienia
przewidziane w art. 13 szostej dyrektywy
powinny by¢ interpretowane w sposéb cisly,
poniewaz stanowiy wyjatek od zasady, iz
podatek VAT pobierany jest od kazdego
odplatnego $wiadczenia uslug przez podat-
nika??,

25. Wlaéciwym bedzie réwniez przypom-
nieé¢, wobec informacji przekazanych przez
sad odsylajacy, iz podobnie jak pojecie
podatnika, tak i zwolnienie stanowi autono-
miczne pojecie prawa wspélnotowego, ktére
powinno byé¢ umieszczone w ogdlnym kon-
tekécie wspolnego systemu podatku VAT
ustanowionego przez szdsta dyrektywe 3,
Okoliczno$é, iz art. 13 czeé¢ B lit. d) pkt 6
odsyla do prawa Panstw Czlonkowskich nie
oznacza, ze okreslenie zakresu zwolnief

22 — Zobacz niedawny wyrok z dnia 6 listopada 2003 r. w sprawie
C-45/01 Dornier, Rec. str, -12911, pkt 42.

23 — Wyrok z dnia 5 czerwca 1997 r. w sprawie C-2/95 SDC, Rec.
str. 1-3017, pkt 21.
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nalezy do poszczegélnych ustawodawstw
krajowych. Po pierwsze, owo odestanie
dotyczy wylacznie zdefiniowania pojecia
funduszu powierniczego, nie za$ okreflenia
jego sytuacji wzgledem wspdlnych przepiséw
dotyczacych podatku VAT. Po drugie, obec-
nie nawet ta definicja cze$ciowo podlega
prawu wspdlnotowemu na podstawie dyrek-

tywy 85/611.

26. BBL twierdzi, ze niezbedne jest uwzgled-
nienie w analizie ratio legis tego przepisu, to
znaczy powodéw wspdlnej ogélnej polityki
Paristw Czlonkowskich, ktére uzasadniaja
takie zwolnienie. Jasne jest, Ze powody te
istnialy w trakcie ustanowienia art. 13 széstej
dyrektywy. W ramach tego przepisu wyrazaja
sie one bez watpienia w podkre§lanym przez
BBL powszechnym dazeniu do zwigkszenia
dostepu oszczedzajacych do inwestycji zbio-
rowych. Jednakze owo zwolnienie ma przede
wszystkim cel praktyczny, jakim jest unik-
nigcie nakladania na fundusze typu umow-
nego ciezaru finansowego, ktérego nie musza
ponosi¢ przedsigbiorstwa zbiorowego inwes-
towania, ktére same wykonuja swéj zarzad,
majace osobowoéé prawng, na podstawie
zwolnienia przewidzianego w art. 13
cze$¢ B lit. d) pkt 5. W rzeczywistosci
zgodnie z tym przepisem zwolnione
z podatku VAT zostaja transakcje, Igcznie
7 negocjacjami, z wyjatkiem zarzadzania
i przechowywania, dotyczace akeji, udzialéw
w spotkach lub stowarzyszeniach, obligacji
i innych rodzajéw papieréw warto$ciowych,
z wyjatkiem dokumentéw ustanawiajacych
wlasno$é towaréw lub prawa oraz papieréw
warto$ciowych okre§lonych w art. 5 ust. 3
sz6stej dyrektywy.



27. W tej kwestii rzad belgijski twierdzi, ze
zwolnienie ograniczone do funduszy
o charakterze umownym, z wylaczeniem
funduszy o charakterze statutowym, ktére
zdecydowaly, by zleci¢ zarzad swoim majat-
kiem, mogloby mie¢ wplyw na réwne trak-
towanie przedsiebiorstw zbiorowego inwes-
towania. Argument ten wydaje mi sie
przekonujacy. Slusznym jest stosowanie
wobec spélek inwestycyjnych systemu prze-
widzianego dla funduszy powierniczych,
poniewaz znajduja si¢ one w analogicznej
sytuacji. Niemniej jednak nie mozna z tego
wnioskowaé, do czego zmierza BBL, iz
wszystkie ustugi swiadczone przez te przed-
sigbiorstwa zbiorowego inwestowania
powinny by¢ zwolnione. Dla okreslenia
zakresu zastosowania lego zwolnienia nalezy
jeszcze zdefiniowaé¢ pojecie zarzadzania
W rozumieniu wspomnianego przepisu.

28. Wnioskowi takiemu nie przeczy zarzu-
cana nierdwno$¢ w traktowaniu przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania, ktéra
moglaby wynika¢, zdaniem BBL, ze zwolnie-
nia ograniczonego do okreslonych ustug
zarzadzania funduszami powierniczymi. Po
pierwsze, spélka inwestycyjna sprawujgca
swoj zarzad we wlasnym zakresie, ktdra
decyduje si¢ zwrécié¢ do osoby trzeciej celem
wykonania uslug niezwigzanych bezposred-
nio z zarzadzaniem jej dzialalnoscig, zo-
stalaby w tym aspekcie postawiona
w analogicznej sytuacji podatkowej, co fun-
dusz powierniczy. Nie ma tu znaczenia
okoliczno$é, iz owe spolki inwestycyjne maja
mozliwoé¢ zlecenia takich uslug bez pod-
dania jej podatkowi VAT, podczas gdy
fundusz powierniczy nie ma takiej mozli-
wosci. W niniejszym przypadku mozliwe
réznice w traktowaniu pomiedzy spdtka
inwestycyjna i funduszem powierniczym
w rzeczywisto$ci nie s3 niczym innym jak
prosta konsekwencja stosowania wspdlnego
systemu podatku VAT, w ktorym opodatko-

BBL

wana jest jedynie dzialalno$¢ wykonywana
w spos6b samodzielny w ramach relacji
pomiedzy dwoma autonomicznymi podmio-
tami podatkowymi **. Po drugie, jezeli przyj-
mie sie argumentacje BBL dotyczaca tej
kwestii, nalezaloby przyznaé, ze wiele uslug,
bardziej lub mniej zwigzanych
z zarzadzaniem funduszami powierniczymi,
mozna by wlaczy¢ do zakresu zastosowania
tego zwolnienia. Takie wlaczenie w sposéb
oczywisty wykraczaloby poza tres¢ art. 13
cze$¢ B szostej dyrektywy, ktéry powinien
by¢ interpretowany w sposdb scisly.

B — Pojecie zarzgdzania w rozumieniu
art. 13 czes¢ B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy

29. Szésta dyrektywa nie definiuje pojecia
zarzagdzania ani tez przedmiotu transakcji
przewidzianych w jej art. 13 cze$¢ B lit. d).
Trybunat Sprawiedliwosci w wielu wyrokach
mial okazje do doprecyzowania znaczenia
niektérych z nich. Jednakze, jak dotychczas
nie mial okazji wypowiedzie¢ sie
w przedmiocie zwolnienia przewidzianego
w art. 13 cze$é B lit. d) pkt 6.

30. Wobec braku definicji BBL proponuje
odwolanie do ogdlnego znaczenia, ktére
doktryna krajowego prawa cywilnego nadaje
temu pojeciu. Pomimo iz propozycja ta
brzmi kuszgco, nie moze ona zostaé przyjeta.
Nalezy przypomnieé, ze orzecznictwo Try-

24 — Rzecznik generalny Rwiz: Jarabo Colomer przyjat analogicany
tok rozumowania w opinii przedstawionej w sprawie SDC
(wyrok ww. w przypisie 23), pht 541 nast.
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bunatlu wyraznie zmierza do wylaczenia
z zakresu zastosowania podatku VAT do
transakcji zarzadzania majatkiem.
W zwigzku z tym nalezy odrzuci¢ definicje,
ktéra przyznaje tym transakcjom centralne
miejsce. Nie byloby logiczne poslugiwanie sie
ta definicja do okreélenia zakresu zwolnienia
podatkowego, ktére z definicji zaklada
wezeéniejsze podleganie podatkowi 25,

31. Uwagi przedstawione Trybunalowi Spra-
wiedliwodci skoncentrowaly sie na kwestii,
czy zarzadzanie powinno by¢ rozumiane tak,
ze zawiera ono uprawnienia decyzyjne.
W rzeczywistosci taka interpretacje przyjely
Komisja i rzad grecki. Uwazaja one, ze
zarzadzanie w rozumieniu tego przepisu
odpowiada jedynie zarzadzaniu finansowemu
we wlasciwym tego slowa znaczeniu, ktére
obejmuje uprawnienia decyzyjne
w dziedzinie inwestowania i polityki inwes-
tycyjnej. Takiej interpretacji sprzeciwiaja sie
BBL i rzad belgijski. Ich zdaniem, pojecie
zarzadzania powinno by¢ rozumiane
w znaczeniu szerszym, jako obejmujace
réwniez czynnosci doradztwa w zarzadzaniu.

32. Sformulowane w tej formie pytanie
wydaje mi sie Zle postawione. Azeby wyjagnié
to pojecie, nalezy wzig¢ pod uwage nie tylko
jego elementy konstytutywne, ale takze cel
przepisu, w kidrego sklad ono wchodzi. Ot6z
cel ten wymaga takiego zakreslenia zwolnie-
nia, aby nie naruszalo ono zasady powszech-

25 — Zobacz podobnie opinia przedstawiona przez rzecznika
generalnego Ruiza-Jaraba Colomera w sprawie SDC (wyrok
ww. w przypisie 23), pkt 57.
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noéci podatku, bez czynienia go jednak
bezprzedmiotowym *°, Z tego punktu widze-
nia dopuszczalne jest objecie zwolnieniem
wszystkich transakcji bezposrednio zwigza-
nych z systemem zarzadzania funduszami
powierniczymi. Tym samym nie mozna
ogranicza¢ zwolnienia tylko do podejmowa-
nia decyzji. Niemniej jednak nie mozna
rozciggnaé go na wszystkie ustugi $wiad-
czone na rzecz przedsigbiorstw zbiorowego
inwestowania, ktére znajduja sic w takiej
sytuacji, jak fundusze powiernicze.

33. Moim zdaniem, transakcje, ktére obej-
muje zwolnienie, winny ograniczaé¢ si¢ do
tych, ktére sa $§cisle zwiazane
z prowadzeniem funduszu, to znaczy do
okreélania polityki inwestycyjnej, kupna
i sprzedazy aktywéw. O ile zwolnione trans-
akcje nie ograniczajg sie¢ do podejmowania
decyzji, o tyle jednak musza one bezposred-
nio dotyczyé transakcji handlowych papie-
rami warto§ciowymi. Aby moéc zastosowac
zwolnienie, nalezy ustali¢, ze dane $wiadcze-
nia sa nierozerwalnie zwiazane
z transakcjami bezposrednio zwolnionymi
przez sz6sta dyrektywe. Z kolei §wiadczenia,
ktdre mozna tatwo oddzieli¢ od zarzadzania
funduszem w $cislym tego stowa znaczeniu,
nalezy uznad za podlegajace podatkowi VAT.

34. Ponadto Trybunal Sprawiedliwosci,
przyjmujac podobny tok rozumowania, usta-
nowit odnosnie do zwolnief przewidzianych
w art. 13 cze$¢ B lit. d) pkt 3-5 szostej
dyrektywy rozréznienie pomiedzy transak-

26 — W kwestii koniecznosci bardzo szerokiego zakresu zastoso-
wania podatku VAT zob. wyrok z dnia 4 grudaia 1990 r.
w sprawie C-186/89 Van Tiem, Rec. str. I-4363, pkt 17.



cjami zwolnionymi a zwyklymi czynno$ciami
materialnymi, administracyjnymi lub tech-
nicznymi, ktdre nie sg wlasciwe transakcjom
zwolnionym ani nie maja dla nich istotnego
znaczenia®’. Moim zdaniem, taka sama
ocena powinna by¢ stosowana mutatis
mutandis do zakresu zwolnienia przewidzia-
nego w art. 13 cze$¢ B lit. d) pkt 6 szdstej

dyrektywy.

35. Z oceny takiej wynika, ze w celu okres-
lenia zakresu zwolnienia przewidzianego
w art. 13 cze$¢ B lit. d) pkt 6 nalezy udzieli¢
odpowiedzi na pytanie, czy dane uslugi nie
ingeruja bezposrednio w sytuacje finansowg
funduszu w ten sposdéb, ze maja one
decydujacy wplyw na ocene ryzyka finanso-
wego lub na decyzje podjete w przedmiocie
inwestycji i alokacji 2*.

36. W niniejszej sprawie informacje przeka-
zane przez sad odsylajacy dotyczace uslug
$wiadczonych na rzecz spoélek inwestycyj-
nych nie pozwalaja na stwierdzenie, czy
chodzi o transakcje nierozlycznie zwigzane
z zarzadzaniem nim %, W razie potrzeby to
do organu krajowego naleze¢ bedzie orze-
czenie w kwestii §cistego charakteru $wiad-
czonych ustug.

27 — Wyroki: ww. w przypisie 23 w sprawie SDC oraz wyrok z dnia
13 grudmia 2001 r. w sprawie C-235/00 CSC Fmancial
Services, Rec. str. [-10237.

Nalezy zauwaiy¢, ze wypowiadajgc si¢ w innym kontekécre
w przedmiocie pojecia ,zarzgdzanic przedsigbiorstwami”,
o ktérym mowa w art. 43 akapit drugi WE, Trybunat
stwierdzil, ze chodzi o udzial w spolce, z ktérym wigze sig
sokreslony wplyw [osoby uprawnionej] na decyzje spolki,
umozhwiajacy tej osobie okreslanie jej dzialalnodei” [thuma-
czenie nicoficjalne] (wyrok z dnia 13 kwictnia 2000 r.
w sprawie C-251/98 Baars, Rec. str. 1-2787, pkt 22).

Chodzi o przekazywanie informacji, pomoc w zarzadzaniu
aktywami, jednakze w ramach przyjetej przez spolki inwes-
tycyjne polityks, pomoc materialng w nabycw, subskrypej
i transferze papierow wartosctowych.

28 —

29 —

BBL

37. Niemniej jednak BBL dodaje argumenty
dotyczace tresci, ktore, jej zdaniem, sa
w stanie podwazy¢ te oceng. Pierwszy
argument, ktory zostal wysuniety na rozpra-
wie, polega na powigzaniu w ramach art. 13
cze$¢ B lit. d) szostej dyrektywy pojecia
zarzadzania, o ktérym mowa w pkt 5,
z pojeciem zarzadzania w rozumieniu pkt 6.
Artykut 13 cze$¢ B lit. d) pkt 5 stanowi, ze
Paiistwa Czlonkowskie zwalniaja ,transakcje,
facznie z negocjacjami, z wyjgtkiem zarzg-
dzania i przechowywania, dotyczace akcji,
udziatéw w spétkach lub stowarzyszeniach,
obligacji i innych rodzajéw papieréw war-
tosciowych, z wyjatkiem dokumentéw usta-
nawiajacych wlasno$¢ towardéw, praw(a] lub
papieréw warto$ciowych okreélonych
w art. 5 ust. 3”*°. Zdaniem BBL, zwolnienie
przewidziane w pkt 6, jest bezposrednio
zwigzane ze zwolnieniem przewidzianym
w pkt 5. W zwigzku z tym pojecie zarzg-
dzania, o ktérym mowa w pkt 6 powinno by¢
rozumiane w szerokim znaczeniu, aby odpo-
wiadalo zastrzezeniu opodatkowania w pkt 5.
Nalezy przypomnieé, ze zarzgdzanie
w rozumieniu pkt 5 wedlug Trybunalu
Sprawiedliwosci oznacza zwykle czynnosci
materialne, techniczne lub administracyjne,
niezwigzane ze zmianami prawnymi ani
finansowymi *'.

38. Argument ten zaklada identyczno$¢
tre$ci dwoch pojeé zarzadzania, o ktérych
mowa w art. 13 czes¢ B lit. d) szostej
dyrektywy. Tymczasem taka identycznosé
nie istnieje. W ramach pkt 5 tego przepisu
przyjete przez prawodawce pojecie zarzadza-

30 — Wyrézmenie moje.
31 — Wyiej wymeniony w przypisie 27 wyrok w sprawie CSC
Financial Services, pkt 28.

I-10169



OPINIA M. POIARESA MADURA — SPRAWA C-8/03

nia wynika z ograniczenia wstgpnej zapro-
ponowanej przez Komisje formuly, obejmu-
jacej wszystkie transakcje dotyczace wierzy-
telnodci, akeji, obligacji i innych papieréw
wartoéciowych ®>. Zatem wprowadzenie
takiego pojecia mialo na celu wylaczenie
z zakresu zwolnienia prac pomocniczych
oraz wykonawczych, materialnych, technicz-
nych lub administracyjnych, niepozostaja-
cych w bezposdrednim zwigzku
z transakcjami handlowymi dotyczacymi
papieréw wartoéciowych. Z kolei zarzadzanie
w rozumieniu pkt 6 tego przepisu jest
pojeciem ujetym w sposob pozytywny, ktére
wyraznie obejmuje dzialalnoé¢ polegajaca na
obstudze portfela papieréw wartosciowych,
powierzonej funduszom przez ich subskry-
bentéw. W tym znaczeniu zarzadzanie jest
jednym z istotnych skiadnikéw funduszu
powierniczego obok przechowywania akty-
wow funduszu powierzonych depozytariu-
szowi. Pojecie to nie powinno byé zatem
rozumiane w ten sposéb, ze obejmuje ustugi
$wiadczone na rzecz zarzadzajacego, ktére
nie pozostaja w bezposrednim zwigzku
z dzialalnoscia funduszy.

39. Drugi argument BBL opiera si¢ na
okolicznodci, iz dziatalnoéé spétek zarzadza-
jacych funduszami powierniczymi ostatnio
zostala poszerzona na podstawie dyrektywy
2001/107. Stanowi on gléwny element jego
pisemnej argumentacji®®, Prawda jest, iz

32 — Zobacz rezolucje w sprawie opinii Parlamentu Europejskiego
w przedmiocie wniosku Komisji Wspdlnot Europejskich
i Rady dotyczacego széstej dyrektywy w sprawie harmonizacji
ustawodawstw Paistw Czlonkowskich w odniesieniu do
podatkéw obrotowych — wspdlny system podatku od
wartosci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku
(Dz.U. 1974, C 40, str. 34).

33 — Prawde méwiac, BBL oparla si¢ w tym zakresie réwniez na
dyrektywie Rady 93/22/EWG z dnia 10 maja 1993 r.
w sprawie uslug inwestycyjnych w zakresie papieréw
wartosciowych (DzU. L 141, str. 27). Niemniej jednak
oczywistym jest, Ze art. 2 ust. 2 lit. h) tej dyrektywy wylacza
z zakresu jej zastosowania przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania oraz depozytariuszy i osoby zarzadzajace
takimi przedsigbiorstwami.
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dyrektywa 2001/107 okre$la dziatalno$¢ spé-
ek zarzadzajgcych oraz przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania, poszerzajac ja
w szczeg6lnodci o doradztwo inwestycyjne **.
Niemniej jednak, moim zdaniem, owo posze-
rzenie nie oznacza, ze taka dzialalnoéé
automatycznie objeta zostanie pojeciem
zarzagdzania w rozumieniu art. 13 czeé¢ B
lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy. Po pierwsze,
poniewaz przedmiot tych dwéch aktdw jest
rézny, nie ma przeszkody, aby bylo ono
w kazdym z tych przypadkéw odmiennie
traktowane. Z drugiej strony jednak, nalezy
przypomnieé, ze w samej dyrektywie
2001/107 owa dzialalno§¢ doradcza uznana
zostala jedynie za ,usluge uboczng”
w stosunku do gléwnej dzialalnoéci polega-
jacej na zarzadzaniu funduszem®°, Tym
samym w ramach systemu podatku VAT
faktycznie mozliwe jest uznanie ich za ,ustug
[i] pomocnicz[e]” w stosunku do dzialalnosci
podlegajacej opodatkowaniu®®, Czynnosci
takie powinny byé¢ uznane za transakcje
odrebne, wywierajace wlasne skutki i w taki
sposéb postrzegane przez osoby trzecie.
Z tego powodu nie mogg byé utozsamiane
w celu uzyskania zwolnienia z podatku VAT
z zarzadzaniem funduszami.

34 — Artykut 5 dyrektywy 85/611, zmienionej dyrektywa 2001/107,
stanowl w szczegdlnoéci, Ze ,Dzialalno§¢ zwigzana
z zarzgdzaniem funduszami powierniczymi/funduszami
wspélnymi i funduszami inwestycyjnymi [funduszami
powierniczymi i spéltkami inwestycyjnymi] obejmuje, do
celéw niniejszej dyrektywy, obowiazki wymienione
w zafaczniku 1, ktére nie sa wyczerpujace [ktdrych lista nie
jest wyczerpujaca]”. Zalgcznik 1I do tej dyrektywy przewiduje
zarzadzanie inwestycyjne, administracje i wprowadzanie do
obrotu. Artykul 5 ust. 3 stanowi, ze na zasadzie odstgpstwa
od ust. 2 Panistwa Czlonkowskie moga zezwoli¢ spétkom
zarzadzajacym na §wiadczenie obok uslug zarzadzania
funduszami powierniczymi i spétkami inwestycyjnymi ustug
zarzadzania portfelami inwestycyjnymi w sposéb zindywi-
dualizowany oraz — tytulem usiug ubocznych — uslug
doradztwa inwestycyjnego, uslug przechowywania
i administrowania w odniesieniu do jednostek uczestnictwa
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania,

35 — Artykut 5 ust. 3 lit. b) dyrektywy 85/611, zmienionej
dyrektywa 2001/107.

36 — Zobacz analogicznie wyrok z dnia 11 lipca 1996 r. w sprawie
C-306/94 Régie dauphinoise, Rec. str. 1-3695, pkt 18.



40. Na podstawie powyzszych rozwazan
wydaje mi sig, ze art. 13 czes¢ B lit. d)
pkt 6 széstej dyrektywy powinien by¢ inter-
pretowany w ten sposéb, iz termin ,zarzg-
dzanie” odnosi si¢ nie tylko do uslug
zarzadzania, ktore zawieraja w sobie upraw-

IV — Whnioski

BBL

nienia decyzyjne, ale takze do transakcji,
ktére oddzialuja bezposrednio na sytuacje
finansowa funduszy powierniczych
i podobnych przedsiebiorstw, poniewaz maja
one decydujacy wplyw na decyzje podjete
w zakresie inwestowania i alokacji.

41. W $wietle powyiszych rozwazann proponuje, aby Trybunal Sprawiedliwosci
odpowiedzial na pytania skierowane przez Tribunal de premiére instance de

Bruxelles w nastepujacy sposob:

»1) Artykul 4 szé6stej dyrektywy Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie
harmonizacji ustawodawstw Panstw Czlonkowskich w odniesieniu do podatkéw
obrotowych — wspdlny system podatku od wartoéci dodanej: ujednolicona
podstawa wymiaru podatku, powinien by¢ interpretowany w ten sposéb, ze
spotki inwestycyjne o zmiennym kapitale zakladowym utworzone na podstawie
dyrektywy Rady 85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie koordynacji
przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnoszacych si¢ do
przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe
(UCITS), maja przymiot podatnika podatku od wartosci dodanej, z tym
skutkiem, ze za miejsce $wiadczenia ustug na ich rzecz, o ile uslugi te zostaly
przewidziane w art. 9 ust. 2 lit. e) szdstej dyrektywy, nalezy uzna¢ miejsce, gdzie

posiadaja one swoja siedzibe.

2)

Z uwagi na odpowiedZ udzielona na pierwsze pytanie nie ma potrzeby

udzielania odpowiedzi na pytanie drugie”.
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