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OPINIA RZECZNIKA GENERALNEGO
JULIANE KOKOTT

przedstawiona w dniu 8 wrze$nia 2005 r.*

I — Wprowadzenie

1. Co oznacza pojecie zarzadzania fundu-
szem powierniczym? Pytanie to stanowi
gléwne zagadnienie niniejszego wniosku
o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjal-
nym zlozonego przez VAT and Duties
Tribunals (Londyn). Zgodnie z szésta dyrek-
tywa 77/388/EWG (zwana dalej ,szdstg
dyrektywa")2 transakcje majace zwiazek
z zarzadzaniem funduszami powierniczymi
sg mianowicie zwolnione z podatku od
warto$ci dodanej (zwanego dalej ,podatkiem
VAT”). Fundusze powiernicze, wzglednie
spéiki inwestycyjne Abbey National’s VAT
group, bedace strona w postgpowaniu przed
sagdem krajowym, domagaja si¢ zastosowania
zwolnienia od podatku réwniez do okreslo-
nych ustug zleconych spétkom trzecim.

1 — Jezyk oryginatu: niemiecki.

2 — Szésta dyrektywa Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r.
w sprawie harmonizacji ustawodawstw paristw czlonkowskich
w odniesieniu do podatkéw obrotowych — wspélny system
podatku od wartoéci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru
podatku (Dz.U, L 145, str. 1),
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2. Nalezy w tym kontekscie wyjaénié,
w jakim zakresie nalezy uwzgledni¢ dyrek-
tywe Rady w 85/611/EWG z dnia 20 grudnia
1985 r. w sprawie koordynacji przepiséw
ustawowych, wykonawczych i administracyj-
nych odnoszacych sie do przedsigbiorstw
zbhiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartoéciowe (UCITS)® w ramach
wykladni przepiséw prawa dotyczacych pod-
atkua VAT. Dyrektywa 85/611 harmonizuje
krajowe przepisy dotyczace okre§lonych fun-
duszy powierniczych i zawiera w szczegdl-
noéci definicje pojecia zarzadzania fundu-
szem.,

3. Dyrektywa 85/611 zawiera ponadto okres-
lone wymogi dotyczace struktury UCITS
tworzace istotny kontekst dla zrozumienia
zakresu zada i sposobu funkcjonowania
tych instrumentéw inwestowania $rodkéw
pienieznych. Co do zasady dyrektywa 85/611
rozréznia dwie formy UCITS. Po pierwsze,
istniejg fundusze utworzone na podstawie

3 — (DzU. L 375, str. 3), ostatnio zmieniona dyrektywa 2004/39/
WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 kwietnia
2004 r. (Dz.U. L 145, str. 1), zwana dalej ,dyrektywq 85/611”".
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prawa zobowiazan i nieposiadajace osobo-
wosci prawnej (fundusze powiernicze).
W Zjednoczonym Krélestwie fundusze te
posiadaja czesto forme ,unit trust”®. Po
drugie, istnieja spolki inwestycyjne zalozone
jako samoistne osoby prawne na zasadach
prawa spotek.

4. Ze wzgledu na brak osobowosci prawnej
fundusze powiernicze zarzadzane sa przez
spotke zarzadzajacg prowadzacy ich sprawy.
Natomiast spélki inwestycyjne sa osobami
prawnymi, ktére same moga sprawowaé swoj
zarzad, i niekoniecznie podlegaja obowiaz-
kowi zarzadzania przez odrebng spétke
zarzadzajacy. Jednakze zgodnie z przepisami
Zjednoczonego Krélestwa wyznaczaja one
»authorised corporate director” (podmiot
zarzadzajacy spolki, zwany dalej ,ACD").
Zadanie to wykonuja najczesciej spétki,
a zatem ich struktura podobna jest do
funduszu powierniczego zarzadzanego przez
spotke zarzadzajaca.

5. Najwazniejszym zadaniem spolki zarzg-
dzajacej funduszem jest ustalanie polityki
inwestycyjnej lacznie z decyzjami dotycza-
cymi kupna i sprzedazy konkretnych papie-

4 — Przez fundusz powierniczy bedg w niniejszym tekécie rozumial
generalnie takze fundusze utworzone w formie unit trusts.

réw wartosciowych. Ponadto do obowiazkéw
spotki zarzadzajacej nalezy prowadzenie
ksiegowosci i rachunkowoéci. Niniejszy
wniosek o wydanie orzeczenia w trybie
prejudycjalnym dotyczy kwestii, czy czyn-
nosci wspomniane jako ostatnie — jako
czynno$ci majace zwigzek z zarzadzaniem
funduszem powierniczym lub spétka inwes-
tycyina — mozna nadal uznawaé¢ za zwol-
nione od podatku, jezeli zostaly one zlecone
osobom trzecim.

6. Nastepna kwestia dotyczy zakwalifikowa-
nia dzialalnosci depozytariusza. Zaréwno
fundusze powiernicze, jak i spoiki inwesty-
cyjne® musza zdeponowaé swoje aktywa
u depozytariusza. W przypadku unit trust
zadanie depozytariusza wykonuje powiernik
(strustee”). W praktyce depozytariuszami sg
najczesciej banki. Depozytariusz realizuje
zlecenia sp6iki zarzadzajgcej. Ponadto
posiada on pewne kompetencje kontrolne
oraz kompetencje w zakresie wspéldziatania.
W szczegdlnosci spoczywa na nich obowig-
zek czuwania nad nalezytym ksiggowaniem
transakcji dotyczacych zdeponowanych
u nich aktywdéw. Réwniez w odniesieniu do
uslug depozytariusza powstaje kwestia, czy
nalezg one do zwolnionej od podatku VAT
dziatalnosci w zakresie zarzadzania fundu-
szem powierniczym.

5 — W stosunku do spélek inwestycyjnych notowanych na gieldzie
istnicjy pewne wyjatki od tej zasady.
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II — Ramy prawne 3.

A — Prawo wspdlnotowe

7. Zgodnie z art. 13 cze$é B szdstej dyrek- [...]

tywy

»[...] panistwa czlonkowskie zwalniaja, na
warunkach, ktére ustalaja w celu zapewnie-
nia wladciwego i prostego zastosowania
zwolnienn od podatku i zapobiezenia oszu-
stwom podatkowym, unikaniu opodatkowa-
nia lub naduzyciom:

d) nastepujace transakcje:
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transakcje, lacznie z negocjacjami
[w tym posrednictwo], dotyczace depo-
zytu i biezacych rachunkéw, platnosci,
transferéw, dlugdw, czekéw i papieréw
warto§ciowych, z wyjatkiem jednakze
odzyskiwania dlugéw i faktoringu
[i innych papieréw warto$ciowych, jed-
nak z wyjatkiem odzyskiwania dlugéw];

transakcje, lacznie z negocjacjami
[w tym poérednictwo], z wyjatkiem
zarzadzania i przechowywania, doty-
czace akeji, udzialéw w spétkach lub
stowarzyszeniach, obligacji i innych
rodzajéw papieréw wartoéciowych,
z wyjatkiem:

— dokumentéw ustanawiajgcych wilas-
noé¢ [tytul prawny do] towaréw,

— praw lub papieréw wartoéciowych,
okreslonych w art. 5 ust. 3,

zarzgdzanie specjalnymi funduszami
inwestycyjnymi [zarzadzanie fundu-
szami powierniczymi], okre$lonymi
przez paristwa czlonkowskie”.
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8. Artykul 1 ust. 2 i 3 dyrektywy 85/611°
okresla pojecie funduszu powierniczego
w nastepujacy sposéb:

»2. Do celéw niniejszej dyrektywy oraz
z zastrzezeniem przepiséw art. 2, za UCITS
uwaza sie przedsigbiorstwa:

— ktérych jedynym celem jest zbiorowe
inwestowanie w zbywalne papiery war-
tosciowe i/lub inne plynne aktywa
finansowe, okre§lone w art. 19 ust. 1,
kapitalu pochodzacego od obywateli
i ktére dzialaja na zasadzie dywersyfika-
cji ryzyka, oraz

—  ktérych jednostki uczestnictwa sg, na
zadanie ich posiadaczy, odkupywane lub
umarzane bezposrednio lub posrednio
z aktywéw tych przedsigbiorstw. Dzia-
fania podjete przez UCITS w celu
zapewnienia, aby gieldowa wartoé¢ ich
jednostek nie réznita si¢ w znaczny
sposéb od ich nominalnej wartosci

6 — Wersja art. 1 majyca zastosowanie do niniejszej sprawy
wynikajaca 2 dyrcktywy 2001/108/WE Parlamentu Eurapej-
skiego i Rady z dnia 21 stycznia 2002 r. (Dz.U. 2002, L 41,
str. 35).

netto, bedg uwazane za réwnoznaczne
z takim odkupieniem lub umorzeniem
jednostek.

3. Takie przedsigbiorstwa moga by¢ utwo-
rzone zgodnie z prawem — albo na pod-
stawie prawa zobowigzan (jako wspdlne
fundusze {fundusze powiernicze] zarzadzane
przez spélki zarzadzajace), albo na podstawie
prawa powierniczego (jako fundusze powier-
nicze [unit trust}), albo na podstawie statutu
(jako fundusze inwestycyjne [spotki inwes-

tycyjne]).

Do celéw niniejszej dyrektywy okreslenie
»wspdlne fundusze« oznaczaé réwniez
bedzie fundusze powiernicze. [Do celéw
niniejszej dyrektywy okreslenie »fundusze
powiernicze« oznaczaé réwniez bedzie unit
trusts]”.

9. Artykul 4 dyrektywy 85/611 okredla
warunki udzielenia przez organy parstwa
czfonkowskiego zezwolenn na wykonywanie
dzialalnosci przez UCITS. Z ust. 2 tego
przepisu wynika w szczegdlnosci, ze fundusz
powierniczy utworzony na podstawie prawa
zobowigzari musi wybraé spéike zarzadzajaca
i niezaleinego od niej organizacyjnie depo-
zytariusza. Spélka inwestycyjna musi wybraé
jedynie depozytariusza.

10. Artykul 5 ust. 2 akapit drugi dyrektywy
85/611 odsyla w zakresie funkeji zawartych
w dzialaniach w ramach zarzadzania fundu-
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szami powierniczymi i spélkami inwestycyj-
nymi do niepelnego wykazu zawartego
w zalgczniku 117, ktdry stanowi, co nastepuje:

sFunkcje zawarte w dzialaniach w ramach
zarzadzania zbiorowym portfelem:

— zarzadzanie inwestycyjne,

— administracja:

a) obstuga prawna i uslugi w zakresie
rachunkowosci w zarzadzaniu;

b) zapytania klientéw;

c) wycena i wyznaczanie ceny (w tym
zwroty podatkowe);

7 — Wersja art. 5 majgca zastosowanie w niniejszej sprawie zostata
ustalona dyrektywa 2001/107/WE (Dz.U. L 41, str. 20),
w ramach ktérej dodano réwniez zalgeznik II, do ktérego
odnosi sig ten przepis.
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d) monitorowanie przestrzegania ure-
gulowar;

e) utrzymanie rejestru posiadaczy jed-
nostek uczestnictwa;

f) podzial dochodu;

g) emisja i umorzenie jednostek
uczestnictwa;

h) ustalenia umowne (w tym wyslanie
$wiadectwa);

i) przechowywanie ksiag;

~— wprowadzanie do obrotu”.

11. Zgodnie z art. 5g dyrektywy 85/611
paristwa czlonkowskie moga zezwolié spét-
kom zarzadzajagcym na upowaznianie osob
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trzecich do wypelniania jednego lub kilku
obowigzkéw tych spélek, jezeli s3 spelnione
okreslone warunki wstepne. W szczegélnoéci
nalezy zapewnié¢, aby upowaznienie do
wypelniania obowigzkdéw nie utrudniato nad-
zoru nad spdiky zarzadzajaca oraz aby
obowigzki te byly wypelniane w sposéb
nalezyty.

12. Zgodnie z art. 7 ust. 1 dyrektywy 85/611
aktywa funduszu powierniczego musza by¢
powierzone do przechowania depozytariu-
szowi. Artykul 7 ust. 3 konkretyzuje jego
obowiazki w nastepujacy sposéb:

»Depozytariusz musi ponadto:

a) zapewnié, aby sprzedaz, emisja, odkup,
umorzenie i uniewaznienie jednostek
uczestnictwa, realizowane w imieniu
funduszu powierniczego przez spoéike
zarzadzajacy, wykonywane byly zgodnie
z przepisami prawa oraz regulaminem
funduszy;

b) zapewnié, aby warto¢ jednostek uczest-
nictwa obliczana byla zgodnie z prze-
pisami prawa oraz regulaminem
funduszu;

c) wykonywa¢ polecenia spétki zarzadza-
jacej, o ile nie sa one niezgodne
z prawem lub regulaminem funduszu;

d) zapewnié, aby w transakcjach zwigza-
nych z aktywami funduszu powierni-
czego wszystkie platnosci przekazywane
mu byly w zwyczajowo ustalonych
terminach;

e) zapewnié, aby dochody funduszu
powierniczego byly przeznaczone na
cele zgodne z zasadami prawa oraz
regulaminem funduszu”.

13. Zgodnie z art. 9 dyrektywy 85/611
depozytariusz odpowiada, zgodnie z prawem
panstwa siedziby spéiki zarzadzajacej, za
zawinione niewykonanie lub niewlasciwe
wykonanie przez siebie obowigzkéw.

14. W odniesieniu do depozytariuszy spétek
inwestycyjnych art. 14 i 16 dyrektywy 85/611
ustanawiaja podobne zasady, jak te wynika-
jacez art. 71 9.

15. Zgodnie z art. 10 dyrektywy 85/611 ta
sama spétka nie moze wykonywaé dzialal-
nosci jednoczeénie jako spétka zarzadzajaca
i depozytariusz. Ta sama zasada ma zgodnie
z art. 17 zastosowanie do spélek inwestycyj-
nych i ich depozytariuszy.
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B — Prawo krajowe

16. Zwolnienie od podatku zarzadzania fun-
duszami powierniczymi i spéikami inwesty-
cyjnymi przewidziane w szdstej dyrektywie
zostalo transponowane w Zjednoczonym
Krélestwie na podstawie Value Added Tax
Act 1994 (ustawy z 1994 r. w sprawie
podatku od wartoéci dodanej) zalacznik 9
grupa 5 pkt 9 i 10. Przepis ten ma
zastosowanie do Authorised unit trusts
(funduszy powierniczych posiadajacych zez-
wolenie na wykonywanie dziatalnodci) lub
Trust based schemes (funduszy powierni-
czych) (pkt 9), jak réwniez do Open-Ended
Investment Companies (OEIC, spétek inwes-
tycyjnych) (pkt 10).

17. ‘W zakresie definicji tych przedsiebiorstw
przepisy ustawy z 1994 r. w sprawie podatku
od wartoéci dodanej odsylaja przy tym do
sekcji 236 oraz sekcji 237 Financial Services
and Markets Act 2000 (ustawy o uslugach
i rynkach finansowych z 2000 r., zwanej dalej
»ESMA”). FSMA transponuje dyrektywe
85/611 do prawa krajowego. Dalsze uregu-
lowania znajduja si¢ w Collective Investment
Schemes Sourcebook of the Financial Servi-
ces Authority (zwanym dalej ,CIS-Source-
book”)., W koncu istnieja jeszcze przepisy
szczegdlne dotyczace spolek inwestycyjnych
zawarte w Open-Ended Investment Compa-
nies Regulations 2001 (rozporzadzeniu
z 2001 r. regulujagcym dziatalnoéé¢ otwartych
spotek inwestycyjnych, zwanym dalej ,,OEIC-
Regulations”).

18. Dalsze obowiazki depozytariusza lub
trustee, majace charakter uzupelniajgcy
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wobec obowigzkéw wynikajacych z dyrek-
tywy, okre§lone sa w CIS-Sourcebook.
Zasadniczym celem tych przepiséw jest
ochrona intereséw konsumentéw
i inwestoréw. Zgodnie z informacjami prze-
kazanymi przez sad krajowy, sa w nim
okreélone nastepujace obowigzki:

1) po konsultacji z podmiotem zarzadzajg-
cym trustee moze wyrazi¢ zgode na dokona-
nie niewielkich zmian w prospektach (lacznie
ze zmianami dotyczacymi celéw inwestycyj-
nych);

2) emituje on jednostki uczestnictwa zgodnie
z instrukcjami podmiotu zarzadzajacego,
bezpoérednio po ich otrzymaniu;

3) informuje podmiot zarzadzajacy o watpli-
woéciach i odmawia emisji lub uniewaznienia
jednostek, jezeli jest zdania, Ze emisja lub
uniewaznienie naruszalyby ograniczenia
dotyczace emisji lub nie leza w interesie
posiadaczy jednostek uczestnictwa;

4) w razie zaistnienia nadzwyczajnych oko-
licznoéci moze on upowazni¢ podmiot
zarzadzajacy lub nakazaé mu wstrzymanie
emisji, uniewaznienia, sprzedazy lub umo-
rzenia;
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5) z zachowaniem nalezytej starannosci
okresla on, czy na skutek $wiadczenia
niepienigznego dokonanego w zamian za
emisje jednostek uczestnictwa obecni lub
potencjalni posiadacze jednostek uczestnic-
twa moga ponie$¢ szkode;

6) moze on uznaé jednostki uczestnictwa
danego posiadacza za niewazne, jezeli posia-
dacz nie uiszcza oplat naleznych podmiotowi
zarzadzajacemu lub trustee;

7) prowadzi on rejestr posiadaczy jednostek
uczestnictwa;

8) moze on zwola¢ zgromadzenie posiadaczy
jednostek uczestnictwa;

9) istnieje obowigzek konsultowania z nim
rynkéw znajdujacych sie poza Unig Euro-
pejska, na ktérych mozna lokowaé inwesty-
cje;

10) musi on zaakceptowaé¢ warunki trans-
akgji ,Stock lending” zaproponowane przez
podmiot zarzadzajacy funduszem i czuwa
nad tym, aby przed ich zawarciem zostaly
ustanowione stosowne zabezpieczenia;

11) musi wyrazi¢ zgode na warunki poza-
gietdowych transakcji na instrumentach
pochodnych;

12) moze wyrazi¢ zgode na wykonanie przez
podmiot zarzadzajacy praw majgcych zwia-
zek z inwestycja dokonang przez fundusz
powierniczy posiadajacy zezwolenie na
wykonywanie dzialalnosci (jak np. na wyko-
nywanie prawa poboru nowo emitowanych
papierow wartoéciowych), w przypadku
gdyby brak zgody na wykonywanie tych praw
prowadzit do naruszenia ograniczen sktadu
portfela;

13) po konsultacji z podmiotem zarzadzajg-
cym moze podjaé¢ decyzje w przedmiocie
wylonania prawa glosu zwigzanego z akty-
wami, ktdre stanowig: jednostki uczestnictwa
w innych programach zbiorowego inwesto-
wania, zarzadzanych lub w inny sposéb
prowadzonych przez podmiot zarzadzajacy
badZz jego udzialowcéw, lub tez jednostki
uczestnictwa funduszu powierniczego posia-
dajacego zezwolenie na wykonywanie dzia-
talnodci, nalezacego do aktywéw funduszu
Jfeeder fund”, zarzadzanego Iub w inny
spos6b prowadzonego przez podmiot zarza-
dzajgcy badZ jego udziatowca;

14) z zachowaniem nalezytej starannoéci
zapewnia, aby podmiot zarzadzajacy uwz-
glednial wszystkie istotne aspekty w ramach
tworzenia rezerw na ,dilution levies” oraz
»Stamp Duty Reserve Tax";
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15) na polecenie podmiotu zarzadzajacego
moze uzyskaé¢ konieczne $rodki ze #Zrddel
zewnetrznych w celu ich uzycia przez
fundusz;

16) podejmuje odpowiednie §rodki w celu
zapewnienia wladciwego ustalania procedur
i metod ustalania cen jednostek uczestnictwa
oraz w celu wlasciwej rejestracji i archiwizo-
wania dokumentacji;

17) w razie grozacego konfliktu intereséw
w ramach obrotu aktywami funduszu musi
dokona¢ on wyboru lub zatwierdzi¢ wybér
niezaleznego eksperta;

18) na wniosek podmiotu zarzadzajacego
moze zatwierdzi¢ kurs wymiany dla wyceny
aktywéw inny niz kurs przewidziany w CIS-
Sourcebook, ktéry w przeciwnym wypadka
podlegalby wycenie w innej walucie
i w oparciu o inne metody wyceny aktywéw;

19) po konsultacji z podmiotem zarzadzaja-
cym moze postanowi¢ o niedokonaniu rocz-
nego przypisu wartodci aktywéw, w sytuacji
gdy w jego ocenie $redni przypis bylby nizszy
od 10 GBP;

20) musi zdecydowaé¢ z uwzglednieniem
prawa regulujacego stosunki powiernicze,
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czy platnoéci dokonane z masy majatkowej
fanduszu z tytalu odsetek od kredytéw
i innych obcigzend lub oplat badZ podatkéw
obciazajacych aktywa maja nastgpi¢ z
rachunku kapitalowego czy tez z rachunka
dochodéw funduszu;

21) w sytuacji gdy fundusz powierniczy
posiadajacy zezwolenie na wykonywanie
dziatalnoéci posiada wigcej niz jedna katego-
rie jednostek uczestnictwa, a posiadacze
jednostek uczestnictwa zadaja przeksztalce-
nia danej kategorii jednostek uczestnictwa
w inng kategorig, podmiot zarzadzajacy po
uprzedniej konsultacji z trustee musi okreglié
stosowna liczbe wydawanych jednostek
uczestnictwa nowej kategorii;

22) w sytuacji gdy posiadacz jednostek
uczestnictwa zgda umorzenia lub uniewaz-
nienia jednostek uczestnictwa, podmiot
zarzadzajagcy moze zarzadzié, aby w miejsce
platnoéci gotéwka uniewaznienie danych
jednostek nastapito z aktywéw funduszu.
W takich przypadkach musi on przeprowa-
dzi¢ konsultacje z trustee w odniesieniu do
wyboru aktywdw, ktérych przeniesienie ma
nastapié;

23) trustee moze zgdaé¢ od podmiotu zarza-
dzajacego, aby dokonat transakgji zbycia (lub
nabycia) aktywéw, jezeli dana transakcja
kupna lub sprzedazy aktywéw dokonana
przez podmiot zarzadzajacy wykracza poza
zakres kompetencji przyznany na podstawie
CIS-Sourcebook lub jezeli uzgodnienia doty-
czgce przechowania dokumentacji sg nieod-
powiednie;
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24) trustee musi wyrazi¢ zgode na zmiane
liczby emitowanych lub uniewaznionych
jednostek uczestnictwa w celu skorygowania
bleddw dotyczacych liczby jednostek uczest-
nictwa posiadanych przez podmiot zarzadza-
jacy w jego ,boksie” ®;

25) niezwlocznie musi powiadomié FSA
(Financial Services Authority, brytyjski organ
regulacyjny) o powaznych naruszeniach
zasad okre$lonych w CIS-Sourcebook;

26) w okreslonych okolicznoéciach trustee
moze odwota¢ podmiot zarzadzajacy
z zachowaniem formy pisemnej, miedzy
innymi w sytuacji gdy podmiot zarzadzajacy
oglosi upadlo$¢ lub wyznaczony zostanie
syndyk masy upadioéci lub ,jezeli trustee na
podstawie zasadnych i wystarczajacych
wzgleddw jest zdania i wykaze na pi$mie, ze
zmiana podmiotu zarzgdzajacego jest poza-
dana w interesie posiadaczy jednostek
uczestnictwa”. Po odwolaniu podmiotu
zarzadzajacego trustee powoluje nowy pod-
miot zarzgdzajgcy;

27) musi wyrazi¢ zgode, w sytuacji gdy
podmiot zarzadzajacy zamierza zlozy¢ rezyg-
nacje na rzecz innego podmiotu zarzadzaja-
cego.

8 — Pojgciem ,box” okresla si¢ jednostki uczestnictwa funduszu
Fowicrniczcgo posiadane przez samg spélke zarzqdzajacg tym
unduszem.

19. W odniesieniu do depozytariusza spéiki
inwestycyjnej (,depositary”) CIS-Sourcebook
okreéla obowigzki w znacznym stopniu
identyczne z powyzszymi, przy czym kon-
trola i wspéldzialanie odnoszg si¢ do czyn-
nosci ACD. Ponadto w ich zakres nie
wchodzg obowigzki majace zwiazek z emisja
»units” (jednostek uczestnictwa).

I — Okoliczno$ci faktyczne i pytania
prejudycjalne

20. Abbey National plc (zwana dalej ,,Abbey
National”), skarzaca w postepowaniu przed
sagdem krajowym, w celu wspdlnego opodat-
kowania podatkiem VAT utworzyla wraz
z okre$lonymi zaleznymi od siebie spétkami
grupe zwana Abbey National's VAT Group.
Czlonkami tej grupy sa Abbey National Unit
Trust Managers Limited (zwana dalej
+ANUTM"), Scottish Mutual Investment
Managers Limited (zwana dalej ,SMIM”),
Abbey National Asset Managers Limited
(zwana dalej ,ANAM”") oraz Inscape Invest-
ments Limited (zwana dalej ,Inscape”).
Spoiki te zarzadzajg UCITS.

21. Trustees (wzglednie zwani depozytariu-
szami) tych UCITS s3 Clydesdale Bank plc
(zwany dalej ,CB”), Citicorp Trustee Com-
pany Limited (zwany dalej ,CTCL") badz
HSBC Bank plc (zwany dalej ,HSBC").
Z tytulu sprawowania przez nich funkcji
trustee pobieraja oni opfate ogélna wraz
z podatkiem VAT. Oplata ta nie obejmuje
oplaty za dzialalno$¢ depozytowa (.custo-
dian”). CB i HSBC pobieraja z tego tytulu
odrgbne oplaty. CTCL nie wykonuje sam
dzialalnosci depozytowej, lecz obowigzek ten
powierza podmiotom trzecim bedacym spot-
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kami depozytariuszami. Poniewaz Abbey
National uwaza czynno$ci w zakresie dzialal-
noéci trustee za czynnoéci zwolnione od
podatku w rozumieniu art. 13 czeséé B lit. d)
pkt 6 szdstej dyrektywy, kwestionuje ona
opodatkowanie podatkiem VAT oplaty
z tytutu sprawowania funkgji trustee.

22. Inscape Investment Fund, spéika inwes-
tycyjna, ktérej funkcje ACD sprawuje Ins-
cape, réwniez kwestionuje opodatkowanie
podatkiem VAT uslug éwiadczonych przez
jej spolke zarzadzajaca CTCL. Przy tym takze
tutaj spér nie dotyczy oplat za ustugi
w zakresie depozytu sensu stricto, ktérych
nie wykonuje CTCL, lecz ktére zostaly
zlecone depozytariuszowi wykonujgcemu
dziatalno§¢ w skali §wiatowej (,global sub-
custodian”). Depozytariusz ten otrzymuje
odrebne wynagrodzenie z tytulu $wiadczo-
nych przez niego ustug bezposrednio od
Inscape.

23. Ponadto Inscape zlecila niektére obo-
wigzki, do ktérych wypelnienia byta zobo-
wigzana zgodnie z przepisami ustawowymi
jako spélka zarzadzajaca, bankowi Bank of
New York Europe Limited (zwanemu dalej
BNYE”), a nastepnie Bank of New York
(zwanemu dalej ,BNY”). BNYE oraz BNY
wystawialy Inscape faktury VAT z tytulu tych
$wiadczenl. Abbey National kwestionuje réw-
niez i to.

24. Jak wynika z umowy zawartej miedzy
Inscape oraz BNYE, ten ostatni zobowigzany
byl do prowadzenia ksiegowosci funduszu,
czyli miedzy innymi obliczania aktualnej
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wartosci jednostek uczestnictwa funduszu,
jak i wysokosci dochodu do podziatu oraz
stopy zwrotu z inwestycji, prowadzenia ksiag
rachunkowych, dostarczania informacji
w celu sporzadzania okresowych deklaracji
oraz prowadzenia rachunkowoéci, prowadze-
nia ewidencji dla celéw podatkowych oraz
sporzadzania oéwiadczeni dla urzedu statys-
tycznego oraz Bank of England. Ponadto do
obowigzkéw BNYE nalezalo $wiadczenie
innych uslug, jak na przyklad tworzenie
i wycena poszczegblnych funduszy, rozlicza-
nie i zarzadzanie kontami oraz platnoéciami
funduszu, a takze szacowanie kosztéw
zarzadzania, ktérymi, jako tak zwane dilution
levy, obcigzani byli wystepujacy z funduszu
i przystepujacy do niego posiadacze jedno-
stek uczestnictwa.

25. Postanowieniem z dnia 29 marca 2004 r.
rozpatrujgcy niniejszy spér VAT and Duties
Tribunal, London, zgodnie z art. 234 WE
przediozyl Trybunalowi nastepujace pytania
prejudycjalne:

»1. Czy zwolnienie z tytulu »zarzadzania
specjalnymi funduszami inwestycyjnymi
[funduszami powierniczymi], okreslo-
nymi przez panstwa czlonkowskie«,
przewidziane w art. 13 cze$¢ B lit. d)
pkt 6 széstej dyrektywy VAT oznacza, ze
paristwa czlonkowskie sg uprawnione
do okredlenia dzialalnosci bedacej
wzarzadzaniem« funduszami powierni-
czymi, jak réwniez do ustalenia definicji
funduszy powierniczych, ktére moga
korzystaé z niniejszego zwolnienia?
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2. W przypadku udzielenia odpowiedzi
negatywnej na pytanie pierwsze,
a zatem gdyby pojecie »zarzadzania«
z art. 13 czeéé B lit. d) pkt 6 szostej
dyrektywy w sprawie VAT mialo pod-
lega¢ w prawie wspélnotowym wykladni
autonomicznej, czy w $wietle dyrektywy
Rady 85/611/EWG [...] uslugi zafaktu-
rowane przez depozytariusza lub trustee
w ramach wykonywania ustug, zgodnie
z art. 7 i 14 dyrektywy [85/611]),
krajowymi przepisami i odpowiednimi
przepisami dotyczacymi funduszy, sa
zwolnionymi z podatku ustugami
»zarzgdzania specjalnymi funduszami
inwestycyjnymi [zarzadzania fundu-
szami powierniczymi]« w rozumieniu
art. 13 cze$¢ B lit. d) pkt 6 széstej
dyrektywy VAT?

3. W przypadku udzielenia odpowiedzi
negatywnej na pytanie pierwsze oraz
gdyby pojecie »zarzadzania« mialo pod-
lega¢ w prawie wspdlnotowym wyldadni
autonomicznej, czy zwolnienie »zarza-
dzania specjalnymi funduszami inwes-
tycyjnymi [funduszami powierniczymi]«
przewidziane w art. 13 czeéé B lit. d)
pkt 6 széstej dyrektywy VAT ma zasto-
sowanie do uslug $wiadczonych w
zakresie administracyjnego zarzadzania
funduszami przez podmiot zarzadzajacy
bedacy osobg trzecig?”.

26. W postgpowaniu przed Trybunatem
swoje uwagi przedstawili Abbey National,

rzad Zjednoczonego Krélestwa, rzad luksem-
burski oraz Komisja. Ich wywody zostana
w miar¢ potrzeby przedstawione w ramach
oceny prawnej.

IV — Ocena prawna

A — Uwaga wstepna w przedmiocie stoso-
wania art. 13 czes¢ B lit. d) pkt 6 szdstej
dyrektywy do spotek inwestycyjnych

27. W ramach funduszu powierniczego
$rodki pienigzne duzej liczby inwestoréw sa
kumulowane i inwestowane zaréwno
w réznego rodzaju zbywalne papiery wartos-
ciowe, jak i w inne aktywa, takie jak
nieruchomosci lub towary. Ze wzgledu na
szersza dywersyfikacje ryzyka oraz dokony-
wanie wyboru inwestycji przez specjalistéw,
stanowi to dla inwestora korzystniejsza
forme inwestycji w poréwnaniu do bezpo-
$redniego nabycia zbywalnych papieréow
wartoéciowych. Jednakze ustugi $wiadczone
w ramach takiej formy inwestycji podlegaja
odpowiedniemu wynagrodzeniu.

28. Wynagrodzenie za zarzadzanie fundu-
szem powierniczym jest zwolnione od po-
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datku VAT. Ma to na celu ulatwienie
w szczeg6lnodci drobnym inwestorom
dostepu do tej formy inwestowania®.
W zwiazku z niewielkimi mozliwosciami
inwestycyjnymi, jakimi dysponuja, moga oni
bowiem tylko w ograniczonym zakresie
lokowaé¢ swoje pieniadze bezpoérednio
w papiery wartoiciowe. Poza tym nie dys-
ponujg oni czesto wiedza niezbedna dla
poréwnania i wyboru papieréw wartoécio-
wych,

29. Zwolnienie od podatku sluzy ponadto
zapobieganiu zakléceniom konkurencji mie-
dzy funduszami powierniczymi, ktére nuie
sprawujg swojego zarzgdu we wiasnym
zakresie, a spélkami inwestycyjnymi, ktére
same sprawujg swij zarzgd *°. Ze wzgledu na
brak osobowo$ci prawnej fandusze powier-
nicze nie moga same sprawowaé swojego
zarzadu i sg zobowigzane do powierzenia
funkcji zarzadzania spélce zarzadzajacej
bedacej osoba trzecia. Zgodnie z ogdlnymi
zasadami uslugi $wiadczone przez spétke
zarzadzajacg na rzecz funduszu powierni-
czego podlegalyby obowigzkowi podatko-
wemu. Natomiast sp6tka inwestycyjna, ktéra
sama sprawuje swij zarzgd, co do zasady nie
dokonuje czynnoéci objetych obowigzkiem
podatkowym w rozumieniu art. 13 czgi¢ B
lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, bowiem
w ramach jej dzialalnoéci w zakresie zarza-
dzania nie nastepuje $wiadczenie uslug
miedzy dwoma samodzielnymi podatnikami.
Bez zwolnienia przewidzianego w pkt 6 fun-
dusze powiernicze, ktére nie sprawuja
zarzgdu we wlasnym zakresie, bylyby zatem

9 — Zobacz pkt 26 opinii rzecznika generalnego M. Poiaresa
Madura z dnia 18 maja 2004 r. w zakoriczonej wyrokiem z dnia
21 paidziernika 2004 r. sprawie C-8/03 BBL, Zb.Orz.
str, 10157,

10 — Opinia rzecznika generalnego M. Poiaresa Madura w sprawie
BBL, ww. w przypisie 9, pkt 26,
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obcigzone dodatkowymi kosztami, a tym
samym poszkodowane w stosunku do spéiek
inwestycyjnych, ktdre sprawujg swéj zarzad
we wlasnym zakresie.

30. Jak wynika z brzmienia art. 13 cze$é B
lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy, dotyczy on
jedynie zarzadzania funduszami powierni-
czymi (w jezyku angielskim: ,special invest-
ment funds”) i pomija spélki inwestycyjne
sprawujagce swdj zarzad we wlasnym zakresie.

31. W tym kontekécie powstaje kwestia, czy
omawiany przepis w ogdle znajduje zastoso-
wanie do tych ostatnich, gdy zlecaja one
prowadzenie zarzadu osobom trzecim.
W przypadku gdyby ze wzgledu na brzmienie
przepisu nalezalo wykluczyé taka mozliwo$é,
Abbey National moglaby w niniejszej sprawie
korzystaé ze zwolnienia od podatku jedynie
w zakresie unit trusts ', lecz nie w zakresie
ustug $wiadczonych na rzecz Inscape Invest-
ment Fund, ktéra jest sp6ikg inwestycyjna.

32. Jednakie z blizszej analizy wynika, Ze
art, 13 czesé B lit. d) pkt 6 sz6stej dyrektywy
nie znajduje zastosowania jedynie wtedy, gdy
spétka inwestycyjna rzeczywiécie sama spra-
wuje swoj zarzad. Z kolei gdy spétka
inwestycyjna zleca sprawowanie zarzadu
osobom trzecim, znajduje si¢ ona w takiej

11 — Zgodnie z art. 1 ust. 3 dyrekiywy 85/611 unit trusts sg
zréwnane z funduszami powierniczymi utworzonymi na
podstawie prawa zobowigzan.
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samej sytuacji, jak fundusz powierniczy
utworzony zgodnie z prawem zobowigzan
i ze wzgledu na zasade neutralnoéci warun-
kéw konkurencji ewentualnie w takim
samym zakresie powinna korzystaé¢ ze zwol-
nienia z opodatkowania '%

33. Jedli zalozy¢, ze zarzad zlecony osobie
trzeciej mozna zakwalifikowa¢ jako czynnoéé
zwolniong od podatku zgodnie z art. 13
czg$¢ B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, nie
powinno mie¢ znaczenia, ze spétka inwes-
tycyjna sama sprawujaca swéj zarzad lub
spélka zarzadzajaca funduszem powierni-
czym zlecila te ustugi osobom trzecim.
Zatem jezeli ponizej bedzie mowa o fundu-
szach powierniczych bez konkretnego
zastrzezenia, to rozwazania te beda sie
réwniez odnosi¢ do spélek inwestycyjnych.

B — W przedmiocie pierwszego pytania pre-
Jjudycjalnego

34. W pierwszym pytaniu prejudycjalnym
VAT and Duties Tribunal zmierza do usta-
lenia, czy prawo krajowe moze okreglag, jakie
czynnodci nalezy uzna¢ za zarzad funduszem
powierniczym w rozumieniu art. 13 czeéé B
lit. d) pkt 6 sz6stej dyrektywy, czy tez pojecie
to podlega w prawie wspolnotowym wy-
ktadni autonomiczne;j.

12 — Podobnic réwniez rzecznik generalny M. Poiares Maduro
w opinii w sprawie BBL, ww. w przypisic 9, pkt 8,
w odniesieniu do belgijskich ,sociétés d'investissement
capital variable” (SICAV).

35. W tym zakresie Zjednoczone Krélestwo
reprezentuje odosobnione stanowisko, ze
niniejszy przepis upowaznia paristwa czlon-
kowskie nie tylko do okreslania funduszy
powierniczych, lecz réwniez do ustalania
definicji ,zarzadu” funduszem powierniczym.
Natomiast pozostali uczestnicy sg zdania, ze
pojecie zarzadzania stanowi pojecie prawa
wspolnotowego.

36. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem
zwolnienia przewidziane w art. 13 szdstej
dyrektywy stanowia pojecia autonomiczne
prawa wspélnotowego i powinny byé
w zwigzku z tym definiowane w sposéb
wspélnotowy”. Jednakze zasada ta nie
znajduje zastosowania, jezeli Rada w drodze
dyrektywy powierzyla wlaénie panstwom
czlonkowskim zadanie zdefiniowania pew-
nych warunkéw okre$lonego zwolnienia ',
W niniejszej sprawie nie jest jasne, ktére
przestanki zwolnienia przewidzianego
w art. 13 czed¢ B lit. d) pkt 6 szdstej
dyrektywy Rada zamierzala powierzy¢ kom-
petencji panstw czlonkowskich celem ich
okre$lania.

37. Za dokonaniem wyldadni, za jaka opo-
wiada si¢ Zjednoczone Krélestwo, przema-
wiaja pewne argumenty wynikajace z angiel-

13 — Wyroki z dnia 15 czerwca 1989 r. w sprawie 348/87 Stichting
Uitvéring Financiéle Acties, Rec. str. 1737, pkt 13, z dnia
12 wrze$nia 2000 r. w sprawie C-358/97 Komisja przeciwko
Irlandii, Rec. str. 1-6301, pkt 51, oraz z dnia 3 marca 2005 r.
w sprawie C-428/02 Fonden Marselishorg Lystbidehavn,
Zb.Orz. str. 1-1527, pkt 27.

14 — Wyrok z dnia 28 marca 1996 r. w sprawic C-468/93
Gemeente Emmen, Rec. str. 1-1721, pkt 24.
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skiego brzmienia przepisu: ,management of
special investment funds as defined by
Member States”. Podobnie jak niderlandzka
wersje jezykowa '°, wersje angielska mozna
rozumie¢ w ten sposéb, ze ,as defined” (per
definitionem) dotyczy nie tylko funduszy
powierniczych, lecz réwniez calego wyraze-
nia ,management of special investment
funds” (zarzad funduszami powierniczymi).

38. Jednakze pozostale wersje jezykowe '®

nie potwierdzaja wykladni dokonanej przez
Zjednoczone Krdlestwo. Uwidaczniaja one
raczej, ze kompetencje do okre§lania fundu-
szy powierniczych posiadajg jedynie paristwa
czlonkowskie, przy czym na kompetencje te
naklada si¢ obecnie dyrektywa 85/611.

39. W razie réznicy istniejgcej miedzy réz-
nymi wersjami jezykowymi danego aktu
prawnego lub w kazdym razie w sytuacji,
gdy pozostawiajg one mozliwoé¢ odmiennej
wykladni, zgodnie z utrwalonym orzecznic-
twem dany przepis nalezy interpretowaé
z uwzglednieniem ogdlnej systematyki

15 — ,Het beheer van gemeenschappelijke beleggingsfondsen, als
omschreven door de Lid-Staten”.

16 — Przykladowo podaje nastepujace wersje jezykowe:
ES: ,la gestion de fondos comunes de inversién definidos
como tales por los Estados miembros”,
DK: ,forvaltning af i ingsforeni
er fastsat af medlemsstaterne”,
DE: ,die Verwaltung von durch die Mitgliedstaaten als solche
definierten Sondervermégen durch Kapitalanlagegesellschaf-
ten”,
FR: ,la gestion de fonds communs de placement tels qu'ils
sont définis par les Etats membres”,
IT: ,la gestione di fondi comuni d’investimento quali sono
definiti dagli Stati membri”.

ledes som disse

5
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i celu uregulowania, ktérego cze§é on
stanowi, 17

40. Celem széstej dyrektywy jest zblizenie
krajowych przepiséw prawa dotyczacych
podatku VAT. W celu unikania zakl6cen
konkurencji nalezy w szczeg6lnoéci zapew-
nié, aby w calej Wspdlnocie mialy zastoso-
wanie jednolite przestanki zwolnienia od
podatku. Cel ten jest zagrozony, gdy prze-
stanki zwolnienia sa okre$lone przez poten-
cjalnie rozbiezne pojecia prawa krajowego '8,

41. Wprawdzie przy przyjmowaniu szdstej
dyrektywy w okresie, gdy prawo dotyczgce
funduszy powierniczych nie bylo jeszcze
zharmonizowane dyrektywa 85/611, racjo-
nalne bylo w drodze wyjatku przyjecie za
podstawe definicji funduszu powierniczego
wedlug prawa krajowego. W ten sposob
zapewniono mianowicie, ze zwolnienie od
podatku znajduje zastosowanie jedynie
w jasno okre§lonych sytuacjach, czyli tych
dotyczacych zarzadzania funduszami powier-
niczymi posiadajagcymi wydane przez organy
danego paristwa czlonkowskiego zezwolenie
na wykonywanie dziatalnoéci. Dla zdefinio-
wania pojecia ,zarzadzanie funduszem
powierniczym” stosuje si¢ jednak ogdlnag
zasade, Ze na przestanki zwolnienia skladajg
sie pojecia zdefiniowane w prawie wspélno-
towym.

17 — Wyroki z dnia 27 marca 1990 r. w sprawie C-372/88 Milk
Marketing Board przeciwko Cricket St. Thomas, Rec.
str, 1-1345, pkt 19, z dnia 5 czerwca 1997 r. w sprawie
C-2/95 SDC, Rec. str. 1-3017, pkt 22, oraz z dnia 14 wrzeénia
2000 r. w sprawie C-384/98 D, Rec. str. [-6795, pkt 16.

18 — Zobacz wyrok z dnia 25 lutego 1999 r. w sprawie C-349/96
CPP, Rec. str, I-973, pkt 15, oraz wyrok w sprawie SDC, ww.
w przypisie 17, pkt 52.
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42. Rzad Zjednoczonego Krélestwa wska-
zuje, ze w zaleznodci od tre§ci krajowych
uregulowan dotyczacych funduszy powierni-
czych moga wystepowaé rézne czynnosci
w zakresie zarzadzania. Z tego wzgledu
definicja funduszy korzystajacych ze zwol-
nienia musi by¢ polaczona réwniez z defini-
cja zarzadzania.

43. Powyiszy argument nie moze jednak
zosta¢ uwzgledniony. Z jednej strony réznice
migdzy krajowymi uregulowaniami dotycza-
cymi funduszy powierniczych nie moga by¢é
przeciez na tyle istotne, by uniemozliwialo to
ustalenie jednolitej definicji pojecia ,zarza-
dzanie” funduszem powierniczym na pla-
szczyznie wspdlnotowej w celu opodatkowa-
nia podatkiem VAT. Ma to zastosowanie tym
bardziej w sytuacji gdy dyrektywa 85/611
okreslita wspélne zasady dotyczace réznych
rodzajéw funduszy powierniczych. Z drugiej
strony wlasnie okolicznos¢, ze réznice wyste-
puja juz w definicjach przedsiebiorstw uzna-
nych zgodnie z prawem krajowym za fundu-
sze powiernicze, przemawia za koniecznoscia
dokonywania jednolitej wykladni w calej
Wspdlnocie co najmniej w odniesieniu do
pojecia zarzadzania.

44. Na pierwsze pytanie prejudycjalne nalezy
zatem udzieli¢ odpowiedzi, ze pojecie ,zarza-
dzanie”, o ktérym mowa w art. 13 cze$é¢ B
lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, jest autono-
micznym pojeciem prawa wspélnotowego,

od ktérego treci paristwa czlonkowskie nie
moga odstapié¢ %,

C — W przedmiocie drugiego i trzeciego
pytania prejudycjalnego

45. Celem drugiego i trzeciego pytania jest
interpretacja pojecia zarzadzania, o ktérym
mowa w art. 13 czeé¢ B lit. d) pkt 6 széstej
dyrektywy, i z tego wzgledu pytania te nalezy
analizowaé acznie. Do Trybunalu zwrécono
sie z wnioskiem o ustalenie,

— czy uslugi §wiadczone przez depozyta-
riusza oraz

— czynnodci administracyjne zlecone
przez spotke zarzadzajaca osobom trze-
cim

objete s zakresem pojecia ,zarzadzania”.

19 — Do takiego wniosku doszed takze rzecznik generalny Poiares
Maduro w opinii w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 25.
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46. Abbey National oraz rzad luksemburski
reprezentuja poglad, ze oba przypadki sta-
nowig zwolnione z opodatkowania zarzadza-
nie funduszem powierniczym, bowiem dane
obowigzki maja istotne znaczenie dla zarza-
dzania funduszem powierniczym i nie wyka-
zuja charakteru czynnoéci jedynie technicz-
nych. W tym kontekécie odsylaja oni
w szczegllnosci do definicji obowiazkéw
spolki zarzadzajacej oraz depozytariusza,
o ktérych mowa w dyrektywie 85/611 oraz
w prawie krajowym.

47, Natomiast rzad Zjednoczonego Kroéle-
stwa oraz Komisja opowiadaja sie za weZsza
wykladnia pojecia zarzadzania. Wedlug nich
pojecie to obejmuje jedynie czynnoéci majace
bezpoéredni wplyw na sklad aktywéw
i pasywéw funduszu powierniczego, czyli
whadciwe decyzje dotyczace inwestycji, nato-
miast z zakresu tego pojecia wylaczone sg
ustugi depozytariusza oraz zlecone osobom
trzecim obowigzki zwigzane z ksiegowoscia
i rachunkowoécia.

48. Brzmienie art. 13 cze$¢ B lit. d) pkt 6
szostej dyrektywy, w szczegdlnodci samo
pojecie ,zarzadzania”, nie daje jasnej wska-
z6wki, na ile sporne tu uslugi naleza do
zakresu dziata w ramach zarzadzania. Takze
analiza pojecia zarzadzania stosowanego
w jezyku potocznym lub w pewnych dzie-
dzinach prawa jest tu malo przydatna *°.

20 — Zobacz opinia rzecznika generalnego M. Polaresa Madura
w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 30,
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49. Przede wszystkim niemiecka wersja tego
przepisu rodzi jednak kwestie o charakterze
wstepnym, a mianowicie czy ustugi zlecone
osobom trzecim w ogdle moga by¢ objete
zakresem zwolnienia od opodatkowania.
Tre§¢ tego przepisu mozna by rozumieé
mianowicie w taki sposéb, ze zakresem
zwolnienia objete sa jedynie te uslugi
w zakresie zarzgdzania, ktére fundusz
powierniczy §wiadczy samodzielnie.

1. Brak ograniczenia zakresu zwolnienia do
ustug $wiadczonych samodzielnie przez fun-
dusz powierniczy

50. Zgodnie z niemieckim brzmieniem
art. 13 czeéé B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy
zwolnienie stosuje si¢ do zarzadzania ,,durch
Kapitalanlagegesellschaften” (przez spéiki
inwestujgce kapital). Pojecie ,Kapitalanlage-
gesellschaft” nie jest przy tym blizej zdefi-
niowane i nie wystepuje tez w dyrektywie
85/611 ani w innych aktach normatywnych
prawa wspélnotowego. W ustawodawstwie
niemieckim pojecie to stosowane jest
w odniesieniu do spdélek zarzadzajacych
funduszami powierniczymi~. Mozna by
w zwigzku z tym wnioskowaé, ze przestanki
zwolnienia wykazuja element podmiotowy

21 — Zobacz § 2 ust. 1 Investmentgesetz (niemieckiej ustawy
o inwestycjach): ,Fundusze powiernicze s3 masami majatko-
wymi zarzadzanymi przez spétke inwestycyjna zgodnie
z wymogami okre$lonymi w dyrektywie 85/611/EWG [...}"”
oraz § 6 ust. 1 zdanie pierwsze Investmentgesetz: ,Spélki
imvestﬁyjne s3 instytucjami kredytowymi, ktérych dziatal-
nois skierowana jest na zarzadzanie masami majatkowymi
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w takim skutkiem, ze z géry nie maja one
zastosowania do usiug zarzadzania zleco-
nych osobom trzecim.

51. W tym miejscu nalezy jednak stwierdzié,
ze zadna z innych wersji jezykowych nie
zawiera analogicznego, wyraznego sformulo-
wania wskazujacego na zarzadzanie przez
okreslony podmiot?®. Z innych wersji jezy-
kowych mozna by co najwyzej wnioskowaé
Z samego pojecia zarzadzania (,manage-
ment”, ,gestion”), ze zwolnienie dotyczy
tylko ustug $wiadczonych przez spdtke zarza-
dzajgca (,managment company”, ,société de
gestion”).

52. Sprzeciwialoby si¢ to jednak jasnej linii
orzecznictwa wypracowanej przez Trybunat
w orzecznictwie dotyczacym innych podob-
nych zwolnieri, o ktérych mowa w art. 13
czg$¢ B széstej dyrektywy. Za punkt odnie-
sienia obrat on charakter danej uslugi, a nie
podmiot, ktéry ja $wiadczy. W wyroku
w sprawie SDC Trybunal stwierdzit na
przyklad, co nastepuje *:

»Transakcje zwolnione od podatku,
o ktérych mowa w art. 13 czeéé B lit. d)
pkt 3 i 5, okreslone s3 w oparciu o rodzaj
wykonanych ustug, a nie w oparciu
o podmiot je $wiadczacy lub ich beneficjenta.
Niniejsze przepisy nie odwoluja sie bowiem
do tych ostatnich”. [tlumaczenie nieoficjalne]

22 — Zobacz tylko wersje angielsky cytowang w pkt 39 oraz inne
wersje jezykowe cytowane w przypisach 15 i 16.

23 — Wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisic 17, pkt 32. Zobacz
tez wyrok z dnia 27 pazdziernika 1993 r. w sprawie C-281/91
Muys’ en De Winter's Bouw- en Aannemingsbedrijf, Rec.
str. 1-5405, pkt 13 dotyczacy art. 13 czeé¢ B lit. d) pkt 1
szostej dyrektywy.

53. Podobne rozwazania znajdujg sie réw-
niez w orzeczeniach dotyczacych zwolnien
transakcji ubezpieczeniowych i reasekuracyj-
nych, o ktérych mowa w art. 13 czesé B lit. a)
széstej dyrektywy **.

54. Zwolnienie wynikajace z art. 13 czeéé B
lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, podobnie jak
zwolnienia okreSlone w pkt 3 i 5, nie zawiera
— jeéli pomingé catkowicie odosobniona
wersje niemiecka — zadnego jednoznacz-
nego odniesienia do okreslonych podmiotéw
wykonujacych uslugi. Stad stosowanie zwol-
nienia wynikajacego z pkt 6 do spornych
w niniejszej sprawie $wiadczenn nie jest
wykluczone z tego tylko wzgledu, ze sy one
wykonywane nie przez sama spétke zarza-
dzajacy, lecz przez depozytariusza lub osobe
trzecia specjalizujaca sie w prowadzeniu
ksiggowosci lub rachunkowosci. Oceny
kwestii, czy dane ustugi stanowia transakcje
zwolnione od podatku, o ktérych mowa

24 — Wyrok w sprawie CPP, ww. w przypisic 18, pkt 22, oraz
wyroki z dnia 8 marca 2001 r. w sprawie C-240/99 Skandia,
Rec. str. 1-1951, pkt 41, oraz 2z (I:lii\ 20 listopada 2003 r.
w sprawie C-8/01 Taksatorringen, Rec. str. I-13711, pkt 40.
Jednakze tutaj Trybunat uznal za decydujgce, ze podatnik
wykonuje usluge w ramach stosunku umownego Iyczzcego
go z osoby ubezpieczony, tak ze éwiadczenia 0séb trzecich
zaangazowanych przez ubezpieczyciela i niezwigzanych sto-
sunkiem umownym 2z osoby ubezpieczong, nie byly objete
zakresem stosowania tego zwolnienia od podatku. Trybunat
adrzucit analogiczne zastosowanie tej koncepcji do innych
zwolnicit (co proponowal rzecznik generalny D. Ruiz Jarabo
w opinii_z dnia 4 lipca 1996 r. w zakosiczonej wyrokiem
sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 31 i nast.}, por. wyrok
w tej sprawie, pkt 39 i nast., w szczegélnodci pkt §7, zob.
w tym zakresie réwnicz wyrok w sprawie Skandia, pkt 35
i nast.
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w pkt 6, nalezy raczej dokonaé samodzielnie,
przyjmujac za podstawe rodzaj tych $wiad-
czen,

55. Jednakze nie kazda ustuge, ktéra bylaby
zwolniona od podatku w sytuacji $wiadczenia
jej przez samg spélke zarzadzajaca fundu-
szem powierniczym lub spétke inwestycyjna
w ramach ich dzialalnoéci, nalezy zakwalifi-
kowaé jako transakcje zwolniong od podatku,
w sytuacji gdy $wiadczenie tej ustugi zostanie
zlecone osobom trzecim,

56. Zakres obowigzkéw wypelnianych w
ramach zarzadzania funduszami powierni-
czymi obejmuje mianowicie obowiazki szcze-
gélne, charakterystyczne dla zarza-
dzania funduszem powierniczym, jak na
przykiad wybdr zbywalnych papieréw warto-
§ciowych, majacych stanowié¢ przedmiot in-
westycji inwestoréw, jak i calkiem ogdlne
czynnodci, ktére wykonuje sie w kazdym
przedsigbiorstwie handlowym, jak na przy-
kiad prowadzenie ksiggowoéci, zarzadzanie
zasobami ludzkimi, eksploatacja urzadzen
komputerowych oraz utrzymywanie lokali
biurowych.

57. W sytuacji gdy wszystkie obowigzki
wypelnia sama spdlka zarzadzajaca lub
spdtka inwestycyjna, to odpowiednio do ich
istoty nalezy uznad je w caloéci za zwolnione
z opodatkowania zarzadzanie funduszem
powierniczym *. Z kolei kwalifikacji $wiad-
czen o charakterze pomocniczym, ktére nie

25 — Jedynie uslugi §wiadczone przez sgélke zarzadzajacy jako
samodzielne $wiadczenia gtéwne obok zarzgdzania fundu-
szem powierniczym, jak np. uslugi doradcze dla oséb
trzecich, nalezy ocenia¢ odrebnie w kontekscie obowigzku
zaplaty podatku VAT.

I-4048

sg charakterystyczne dla danej ustugi, nalezy
dokonywa¢ w zaleznoéci od kwalifikacji
$wiadczenia gtéwnego %°, Natomiast w sytua-
cji gdy spélka zarzadzajaca zleca $wiadczenie
okreslonej ustugi osobom trzecim, to
w zakresie tej ustugi nalezy dokonaé odreb-
nej oceny, czy posiada ona cechy charakte-
rystyczne dla czynno$ci w zakresie zarzadza-
nia funduszem powierniczym, czy tez takich
cech nie posiada. Nastepnie nalezy zbadad,
jakie kryteria oceny nalezy stosowaé¢ w tym
zakresie.

2. Rozwazania ogé6lne w przedmiocie
wykladni pojecia zarzadzania uzytego
w art. 13 czeé¢ B lit. d) pkt 6 szdstej
dyrektywy

58. Dotychczas Trybunal nie zajal stanowi-
ska w przedmiocie wykladni art. 13 cze$¢ B
lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy. Jednakze takze
w tej kwestii nalezy przypomnieé¢ ogdlne
stwierdzenie, ze wyrazenia uzyte dla okres-
lenia zwolnienn przewidzianych w art. 13
széstej dyrektywy nalezy interpretowad
§ciéle, jako ze stanowia one odstepstwa od
ogblnej zasady, wedlug ktérej podatek VAT
jest pobierany od podatnika od kazdej
odplatnie éwiadczonej ustugi . Jednoczeénie
stosuje sie zasade, Ze terminy okreélajace
zwolnienia winne byé interpretowane

26 — Wyroki z dnia 13 lipca 1989 r. w sprawie 173/88 Henriksen,
Rec. str. 1-2763, pkt 14-16, z dnia 22 pazdziernika 1998 r.
w sprawach polaczonych C-308/96 i C-94/97 Madgett oraz
Baldwin, Rec. str. 1-6229, pkt 24, oraz wyrok w sprawie CPP,
ww. w przypisie 18, pkt 30,

27 — Wyroki w sprawie Stichting Uitvéring Financiéle Acties, ww.
w przypisie 13, pkt 13, w sprawie SDC, ww. w przypisie 17,
Pit 20, oraz w sprawie Taksatorringen, ww. w przypisie 24,
pkt 36.
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z uwzglednieniem ogdlnej systematyki i celu
uregulowania, ktérego czeéé¢ stanowia 2%,
oraz ze ta interpretacja winna pozostawaé
w zgodzie z wymogami zasady neutralnosci
podatkowej, na ktérej zasadza si¢ wspélny
system podatku VAT »°.

59. W opinii w sprawie BBL rzecznik
generalny Poiares Maduro wypracowat
nastepujace kryteria sluzace rozréznieniu
przedmiotowo pokrewnych czynnosci obje-
tych zwolnieniem okre§fonym w art. 13
cze§¢ B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy od
czynnosci pomocniczych nieobjetych zwol-
nieniem. Jego zdaniem czynnosci, ktére
obejmuje zwolnienie, ,winny ograniczaé¢ sie
do tych, ktére sg $cisle zwigzane z prowa-
dzeniem funduszu, to znaczy do okreslania
polityki inwestycyjnej, kupna i sprzedazy
aktywéw. O ile czynnoéci zwolnione nie
ograniczaja sie do podejmowania decyzji,
o tyle jednak musza one bezposrednio
dotyczyé czynnosci obrotu papierami war-
tosciowymi. Aby méc zastosowaé zwolnie-
nie, nalezy ustali¢, ze dane $wiadczenia sa
nierozerwalnie zwigzane z czynnoéciami bez-
posrednio zwolnionymi przez szésta dyrek-
tywe. Z kolei $wiadczenia, ktére mozna latwo
oddzieli¢ od zarzadzania funduszem w éci-
stym tego slowa znaczeniu, nalezy uznaé¢ za
podlegajace podatkowi VAT” %,

28 — Zobacz odestanie w przypisie 17.

29 — Wyrok z dnia 6 listopada 2003 r. w sprawie C-45/01
Christoph-Dornier-Stiftung, Rec. str. 1- 12911, pkt 42.

30 — Opinia rzecznika generalnego w sprawie BBL, ww.
w przypisic 9, pkt 33. W wyroku z dnia 21 paidziernika
2004 r. w sprawie C-8/03 BBL. Zb.Orz. str. 110157, Trybunat
nie nawigzal do wykiadni art. 13 czgé¢ B lit. d) pkt 6 széstej
dyrektywy.

60. Jego zdaniem istotne jest, czy dane
ustugi bezpoérednio oddzialujg na sytuacje
finansowa funduszu w ten sposdb, ze maja
one decydujacy wplyw na ocene ryzyka
finansowego lub na decyzje podjete
w przedmiocie inwestycji i alokacji. Zdaniem
rzecznika taka sytuacja nie zachodzita
w przypadku spornych w sprawie BBL ustug
pomocy, informowania i doradztwa $wiad-
czonych przez ten bank na rzecz spétek
inwestycyjnych (SICAV).

61. Punktem wyjécia powyzszych rozwazan
rzecznika generalnego bylo orzecznictwo
Trybunafu dotyczace zwolnieni o pokrewnym
charakterze, o ktérych mowa w art. 13
cze$¢ B lit. d) pkt 3 i 5 szdstej dyrektywy.
W szczegélnosci w wyroku w sprawie SDC
Trybunat stwierdzil, Ze dane czynnoéci majg
charakter samoistny w rozumieniu odrebnej
caloéci oraz ze czynnoéci zwolnione
z opodatkowania musza byé¢ specyficzne
i istotne®'. Przy tym w odniesieniu do
zwolnien wynikajacych z pkt 3 obejmujacych
transakcje dotyczgce transferéw oraz wyni-
kajacych z pkt 5 zwolnien obejmujacych
obrét zbywalnymi papierami wartoéciowymi
Trybunal uznal za istotne, ze sporne §wiad-
czenia prowadzilg do zmiany sytuacji praw-
nej i finansowej 3%,

62. Powstaje zatem lkwestia, na ile powyzsze
stwierdzenia Trybunalu — o tresci zapropo-
nowanej przez rzecznika generalnego Poia-

31 — Wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 66 i 68, oraz
wyrok z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie C-235/00 CSC
Financial Services, Rec. str. 1-10237, pkt 25.

32 — Wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 53, 66 i 73,
oraz wyrok w sprawie CSC (ww. w przypisie 31, pkt 26-28.
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resa Madura — mozna odpowiednio zasto-
sowaé w odniesieniu do zwolnienia zarza-
dzania funduszami powierniczymi w rozu-
mieniu pkit 6 oraz jakie konsekwencje
wynikaja z tego dla tych ustug, ktérych oceny
ma dokona¢ sad krajowy w sprawie przed
nim zawislej.

63. Reprezentuje poglad, ze aby dane czyn-
nosci byly objete zwolnieniem z pkt 6, musza
one mieé charakter samoistny, to znaczy
muszg stanowié¢ odrebna caloé, oraz musza
by¢ specyficzne i istotne. Przy tym aspekt
zmiany sytuacji prawnej i finansowej wypra-
cowany przez Trybunatl w kontekécie czyn-
noéci wskazanych w pkt 3 i 5 nie przesadza
o zwolnieniu danej czynnosci na podstawie
pkt 6.

64, Czynnoéci wskazane w pkt 3 dotycza
platnosci i transferéw oraz czynno$ci
pokrewnych, za§ czynnoéci okreslone w
pkt 5 — obrotu papierami warto§ciowymi.
Oba zwolnienia dotycza zatem okreélonych
transakcji z dziedziny finanséw. Z tego
wzgledu nie jest wskazane uznanie zmiany
sytuacji prawnej i finansowej za rozstrzyga-
jace kryterium oceny, bowiem takie trans-
akcje zachodza jedynie wéwezas, gdy fak-
tycznie doprowadza one do odpowiedniej
zmiany sytuacji.

I- 4050

65. Pojecie zarzadzania uzyte w pkt 6 jest
bardziej ogdlne i nie dotyczy konkretnych
transakcji. Wprawdzie w zakresie zarzadza-
nia funduszem powierniczym z pewnoscia
dokonywane sa odpowiednie transakcje, jed-
nakze nie jest to konieczne. Wlasnie
w odniesieniu do diugoterminowych strategii
inwestycyjnych lub okre$lonych typéw fun-
duszy, na przyklad funduszy nieruchomosci,
mozliwe jest, ze przed dluzszy czas nastepuje
monitorowanie rynku i nie sa dokonywane
7adne nowe inwestycje. Jednakze réwniez
w tych okresach nalezy wypelnia¢ obowigzki
nalezace do czynnosci w zakresie zarzadza-
nia funduszem powierniczym.

66. Gdyby zwolnienie ograniczone bylo do
czynnoéci majacych wplyw na skiad portfela,
to zwolniona od podatku bylaby jedynie
szczatkowa czeéé czynnoéci funduszu
powierniczego. Podwazaloby to praktyczng
skutecznoéé art. 13 cze$é¢ B lit. d) pkt 6
sz6stej dyrektywy. W praktyce bowiem
czynnodci innego rodzaju, takie jak na
przyklad czynnosci sporne w niniejszej spra-
wie, stanowia znaczng cze$é czynnosci doko-
nywanych w zwiazku z zarzgdzaniem fundu-
szem powierniczym. Ponadto zbyt waskie
rozumienie pojecia zarzadzania prowadzi-
toby do pomniejszenia atrakcyjnoéci zlecenia
$wiadczenia ustug czastkowych osobom trze-
cim, a tym samym utrudnialoby ekonomicz-
nie racjonalny podzial pracy.

67. W zwigzku z powyiszym o mozliwosci
stosowania zwolnienia figurujgcego w pkt 6



ABBEY NATIONAL

decyduje wylacznie to, czy dana ustuga ma
samoistny charakter oraz jest specyficzna
i istotna dla zarzgdzania funduszem powier-
niczym. Kryteria te nalezy okresla¢ w odnie-
sieniu do czynnoéci pokrewnych
z uwzglednieniem celéw danego przepisu
oraz systemowego zwigzku ze zwolnieniami
zawartymi w art. 13 cze$é B lit. d). Ponadto
nalezy zbadaé, jakie znaczenie ma w tym
zakresie dyrektywa 85/611.

— Cele i systemowy zwigzek ze zwolnie-
niami, o ktérych mowa w art. 13 czeéé B
lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy

68. Celem zwolnienia z opodatkowania
czynnodci zwigzanych z zarzadzaniem fun-
duszami powierniczymi jest w szczegélnosci
ufatwienie malym inwestorom inwestowania
w papiery warto$ciowe za pomocg przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania*?. Dla
osiggnigcia tego celu wydatki wynikajace
z zarzadzania funduszem powierniczym
powinny by¢ zwolnione od podatku. Gdyby
zwolnienie nie mialo zastosowania, posiada-
cze jednostek uczestnictwa w funduszach
powierniczych podlegaliby wyzszemu opo-
datkowaniu niz inwestorzy lokujacy swoje
pienigdze bezpodrednio w akcje lub inne
papiery wartoéciowe i niekorzystajacy z ustug
zarzadzania $wiadczonych przez fundusz.

69. W celu jednakowego traktowania oma-
wianych form inwestycji pod wzgledem

33 — Zobacz powyiej pkt 27.

podatkowym, jak nakazuje to zasada neu-
tralnosci podatku VAT, inwestowanie
w funduszu powierniczym nie powinno tez
by¢ uprzywilejowane w stosunku do bezpo-
$redniego inwestowania w papiery wartos-
ciowe. Jako ze zwolnienie, o ktérym mowa
w pkt 5, nie ma zastosowania do zarzadzania
i przechowywania papieréw wartosciowych,
opodatkowaniu powinny podiega¢ odpo-
wiednie ustugi $wiadczone przez osoby
trzecie na rzecz funduszu powierniczego.

70. Nalezy przy tym uwzglednié, ze pojecia
zarzadzania uzyte w pkt 5 i 6, majg rézne
znaczenie®®. Jak Trybunat stwierdzit w
wyroku w sprawie CSC, zarzadzanie
i przechowywanie w rozumieniu pkt 5 obej-
muje ,ustugi o charakterze administracyj-
nym, ktére nie prowadzg do zmiany istnie-
jacej miedzy stronami sytuacji prawnej
i finansowej” 3.

71. W praktyce wyjatek dotyczacy czynnosci
w zakresie przechowywania i zarzadzania
zawarty w pkt 5, odnosi si¢ przede wszystkim
do depozytariusza wykonujacego czynnosci
w zakresie przechowywania. Na jego dziatal-
nos$¢ w zakresie zarzadzania skiada sie, obok
przechowywania papieréw warto$ciowych,
przede wszystkim dokonywanie czynnosci
technicznych, jak sporzadzanie wyciagéw
z kont, pobieranie dywidend, przekazywanie
informacji miedzy spétkami akcyjnymi i ich
akcjonariuszami, jak réwniez odprowadzanie
podatkéw pobieranych u Zrédla i wystawia-
nie zadwiadczent w celach podatkowych.

34 — Zobacz opini¢ rzecznika generalnego Poiaresa Madura
w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 38.

35 — Wyzej wymieniony w przypisie 31, pkt 30,
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72. Pojecie zarzadzania funduszem inwesty-
cyjnym uzyte w pkt 6 ma z kolei zupelnie
odmienne znaczenie. Nie uprzedzajac dal-
szych rozwazan, role podmiotu zarzadzaja-
cego mozna poréwnaé przede wszystkim do
samego inwestora lokujacego $rodki bezpo-
$rednio w papiery warto$ciowe. Zarzadzanie
nie ogranicza sie tu zatem do czynnoéci
czysto technicznych wykonywanych z reguly
przez depozytariusza, lecz obejmuje réwniez
decyzje, ktére nalezy podejmowaé w ramach
dokonywania inwestycji pienigznych. Zalicza
sie do nich obowigzek emisji jednostek
uczestnictwa, wprowadzanie ich na rynek
oraz odkup lacznie z powigzanymi z nimi
czynnofciami o charakterze administracyj-
nym (obliczanie wartoici jednostek udzialo-
wych, ksiegowo$¢ i obrét platniczy).

— W przedmiocie znaczenia dyrektywy
85/611 dla wykladni pojecia zarzadzania
funduszem powierniczym w rozumieniu
szostej dyrektywy

73. Celem dyrektywy 85/611 jest zblizenie
ustawodawstw panstw czlonkowskich doty-
czacych okreslonych funduszy powierni-
czych i spélek inwestycyjnych. Gléwnym
przedmiotem regulacji dyrektywy 85/611 sa,
obok wymogéw dotyczacych wydawania
zezwolefi na dzialalno$é UCITS i ich polityki
inwestycyjnej, zasady dotyczace obowiazkéw
spolek zarzgdzajacych i depozytariusza.
Zawiera ona w szczegblnodci w
zalaczniku 11, odsylajacym do art. 5 ust. 2,
niepelny wykaz obowigzkéw uznanych do
celéw niniejszej dyrektywy za ,dzialalnoéé
zwigzang z zarzadzaniem funduszami
powierniczymi/funduszami wspélnymi i fun-
duszami inwestycyjnymi [funduszami
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powierniczymi i spétkami inwestycyjnymi]”.
Z tredci tego przepisu mozna czerpaé wska-
z6wki dla wykladni art. 13 czeéé¢ B lit. d) pkt 6
szo6stej dyrektywy.

74. Co do zasady pozadanym celem jest
jednolita wykladnia takich samych poje¢
w réznych aktach. Wlaénie w ramach
wykladni pojeé¢ autonomicznych, o ktérych
mowa w széstej dyrektywie, istotna pomoca
w osiggnieciu tego celu jest uwzglednienie
szczegblnych uregulowan prawa wspélnoto-
wego dotyczgcych dziedziny obejmujgcej
opodatkowane czynnoéci. Bowiem czesto
z samej treéci szdstej dyrektywy nie wynikaja
zadne pomocne wskazania dotyczace wy-
kladni jej niedookre§lonych pojeé prawnych.

75. W wyroku w sprawie BBL?® Trybunat
odwolal si¢ juz do definicji zawartych
w dyrektywie 85/611 w kwestii, czy dzialal-
noé¢ spoétek inwestycyjnych jest dziatalnoécig
gospodarcza w rozumieniu széstej dyrek-
tywy. Podobnych odestaii Trybunal dokonat
takze w zwiazku z pozostalymi zwolnieniami
wynikajacymi z art. 13 szdstej dyrektywy.
Przyktadowo Trybunal dokonal wykladni
pojecia czynno$ci ubezpieczeniowych i rea-
sekuracyjnych, o ktérych mowa w art. 13
czeéé B lit. a), odwolujac sie do dyrektywy
73/239/EWG w sprawie ubezpieczei bezpo-
érednich®, W celu zdefiniowania pojgcia

36 — Wyrok w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 42.

37 — Pierwsza dyrektywa Rady z dnia 24 lipca 1973 r. w sprawie
koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych sie do podejmowania
i prowadzenia dziafalnosci w dziedzinie ubezpieczeii bezpo-
érednich innych niz ubezpieczenia na Zycie (DzU. L 228,
str. 3). WyroK w sprawie CPE, ww. w przypisie 18, pkt 18,
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brokera ubezpieczeniowego w ramach tego
samego zwolnienia od podatku, rzecznik
generalny J. Mischo odwotat si¢*® do dyrek-
tywy majacej zastosowanie do tej grupy
zawodowej °°,

76. Rzecznik generalny M. Poiares Maduro
sprzeciwil sie jednak powolywaniu sie na
zawarta w dyrektywie 85/611 tre$é czynnosci
w zakresie zarzadu w celu dokonania
wykladni art. 13 cze$é B lit. d) pkt 6 szostej
dyrektywy, bowiem obie dyrektywy majg
odmienny przedmiot regulacji *°.

77. Rzeczywiscie powolujgc si¢ na ten argu-
ment, Trybunal odrzucil juz mozliwosé
powolywania si¢ na inne akty w celu doko-
nania wykladni széstej dyrektywy. Przykla-
dowo uznal on za niesluszne przypisanie
pojeciu ustug medycznych, o ktérych mowa
woart. 13 czed¢ A ust. 1 lit. ¢) szostej
dyrektywy, znaczenia odpowiadajacego treéci
dyrektywy o swobodnym przeplywie leka-
rzy M,

38 — Opinia z dnia 3 pazdziernika 2002 r. w sprawie C-8/01
Taksatorringen, Rec. str. 1-13711, pkt 88 i nast. Trybunat
uznal, Ze nie wymaga rozstrzygniecia kwestia, w ' jakim
zakresie nalezy uwzgledni¢ dyrektywe 77/92, jednakze mimo
to dokonal analizy przepiséw tej dyrektywy, pkt 45 wyroku.

39 — Dyrektywa Rady 77/92/EWG z dnia 13 grudnia 1976 r.
w sprawie $rodkéw majycych utatwi¢ skuteczne osiagnigcie
swobody przedsigbiorczosci oraz swobody éwiadczenia ustug
w odniesieniu do dzialalnosci agentéw i brokeréw ubezpie-
czeiowych (ex grupa ISIC 630) oraz, w szczegdodci,
$rodkéw przejSciowych dotyczacych tych dziatalnogci
(Dz.U. 1977, L. 26, str. 14).

40 — Opinia rzecznika generalnego w sprawie BBL, ww.
w przypisie 9, pkt 39.

41 — Dyrektywa Rady 93/16/EWG =z dnia 5 kwietnia 1993 r.
majaca na celu ulatwienie swobodnego przeplywu lekarz:
i wzajemnego uznawania ich dyploméw, $wiadectw i innych
dokumentéw potwierdzajacych posiadanie kwalifikacji (Dz.U.
L 165, str. 1).

42 — Wyrok z dnia 20 listopada 2003 r. w sprawie C-212/01
Unterpertinger, Rec. str. [-13859, pkt 37,

78. Celem dyrektywy 85/611 jest stworzenie
jednolitych zasad dotyczacych funduszy
powierniczych. Siuzy ona zblizeniu warun-
kéw konkurencji oraz usunigciu ograniczen
transgranicznego obrotu jednostkami uczest-
nictwa przy jednoczesnym zapewnieniu
ochrony inwestoréw **. Dalsza harmonizacja
nastgpita w drodze nowych przepiséw dyrek-
tywy 2001/107* dotyczacych dzialalnosci
spéteic zarzadzajacych (tacznie z
zalacznikiem 1I). Zblizenie ustawodawstw
jest tym pelniejsze, im dokfadniej okreslone
s3 czynnos$ci zarzadu w dyrekiywie 85/611.

79. Istnieje pewien konflikt miedzy celami
dyrektywy 85/611 a obowigzkiem $cistej
interpretacji przepiséw szdstej dyrektywy
przewidujacych zwolnienia od podatku
VAT, w niniejszej sprawie mianowicie
wykladni interpretacji pojecia zarzadzania
funduszem powierniczym. Wymogi obu
aktéw mozna jednak pogodzi¢, gdy pojecia
okreslone w zatgczniku II dyrektywy 85/611
nie beda uznawane za definicje ustug zarza-
dzania funduszem powierniczym, lecz za
typowe obowigzki spétki zarzadzajacej ™.
Stanowisko takie umozliwia w wystarczaja-
cym stopniu uwzglednienie czynnoéci zarza-
dzania okreslonych w zalaczniku I do
dyrektywy 85/611 jedynie jako wskazéwki
na istnienie czynnosci w zakresie zarzadzania

43 — Zobacz motyw pierwszy, drugi i trzeci.

44 — Wyzej wymieniona w przypisie 7.

45 — Zabacz podabnie réwniez propozycje Komisji, COM(98) 451
wersja ostateczna, str. 8.
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funduszem powierniczym w rozumieniu
szostej dyrektywy. Jednoczeénie mozliwe jest
stosowanie w niezbednym zakresie zasady
écistej wyldadni przepiséw wprowadzajacych
odstepstwa.

80. Gdyby przepis art. 5 ust. 2 dyrektywy
85/611 wraz z zalacznikiem II do tej
dyrektywy uznaé za wyczerpujaca definicjg
zarzadzania funduszem powierniczym, ktéra
znajduje zastosowanie réwniez do szdstej
dyrektywy, to pojecie to z zalozenia nie
obejmowatoby ustug depozytariusza, bowiem
jego obowigzki zostaly osobno okreslone
w art. 7 i 14 dyrektywy 85/611.

81. Scisty podzial na obowiazki spétki zarza-
dzajacej i depozytariusza odpowiada szcze-
gélnym celom i systematyce dyrektywy
85/611%°. Zatacznik II okreéla funkcje jed-
nego z tym podmiotéw, a mianowicie spétki
zarzadzajacej, nie nawiazujgc w tym zakresie
do kwalifikacji obowigzkéw depozytariusza.
Artykat 13 cze$¢ B lit. d) pkt 6 dotyczy
z kolei ogélnie zarzadzania funduszem
powierniczym bez dokonywania rozréznienia
pomiedzy poszczegdlnymi podmiotami ¥,
W tym zakresie pojecie zarzadzania w
rozumieniu szoéstej dyrektywy ma szerszy
zakres stosowania niz definicja zawarta

46 — Zobacz w tym zakresie ponizej, pkt 85 i nast.
47 — Zobacz w tym zakresie powyzej, pkt 50 i nast.
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w zalgczniku II do dyrektywy 85/611 i co do
zasady dopuszcza mozliwoé¢ uznania obo-
wiazkéw depozytariusza za czynnosci
w zakresie zarzadzania.

82. Wprawdzie rzad brytyjski stusznie
zaznacza, ze dyrektywa 85/611 nie obejmuje
okreslonych rodzajéw funduszy powierni-
czych®®, ktére objete sa z kolei zakresem
stosowania art. 13 cze$é B lit. d) pkt 6 szdstej
dyrektywy. Okolicznoé¢ ta nie sprzeciwia si¢
uwzglednieniu dyrektywy 85/611 w ramach
rozstrzygania kwestii, ktére czynnosci sa
w niniejszej sprawie specyficzne i istotne
dia zarzagdzania funduszem powierniczym.
Fundusze lub spétki inwestycyjne uczestni-
czace w postepowaniu przed sadem krajo-
wym objete sa zakresem stosowania dyrek-

tywy 85/611.

— Whniosek wstepny

83. Pojecie zarzadzania funduszem powier-
niczym w rozumieniu art. 13 cze$¢ B lit. d)
pkt 6 szdstej dyrektywy obejmuje réwniez
ustugi, ktére nie s3 wykonywane przez spétke
zarzadzajaca. Kwestia, czy czynnosci zlecone
osobom trzecim nalezy uzna¢ w tym kon-
tekécie za czynnoéci w zakresie zarzadzania,
nie zalezy od tego, czy dana czynno$¢ ma

48 — Dyrektywa 85/611 nie znajduje zastosowania na przykltad do
funduszy zamknigtych oraz funduszy, ktére nie inwestuja
w papiery wartoéciowe.
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wplyw na polityke inwestycyjna funduszu.
Przestanki zwolnienia nalezy interpretowaé
w $wietle celéw, jakimi s utatwianie drob-
nym inwestorom lokowania $rodkéw
w fundusze powiernicze oraz niedyskrymi-
nacja tej formy inwestowania wzgledem
bezpoéredniego inwestowania w inne papiery
warto$ciowe. Dyrektywe 85/611 mozna u-
wzgledni¢ w ramach wykladni széstej dy-
rektywy; wykaz funkcji administracyjnych
zawarty w zalgczniku II do dyrektywy
85/611 nie zawiera jednak wyczerpujacej
definicji pojecia zarzadzania, ktéra mozna
by bez zmian stosowaé¢ w kontekécie art. 13
czes¢ B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy. W tym
zakresie decydujace jest raczej to, ze czyn-
noé¢ zlecona osobie trzeciej stanowi odrebng
calo§¢ oraz ze jest specyficzna i istotna dla
zarzadzania funduszem powierniczym.

84. Biorac pod uwage powyisze stwierdze-
nia, nalezy w dalszej kolejnosci zbadaé, czy
ustugi bedace przedmiotem postepowania
przed sadem krajowym nalezy uznaé za
zwolnione od opodatkowania czynnoéci
zwigzane z zarzadzaniem funduszem powier-
niczym.

3. W przedmiocie kwalifikacji dziatalnosci
depozytariusza

85. Depozytariusz — jak formuluje to Komi-
sja — sklada sie, obok funduszu i podmiotu

nim zarzadzajacego, na trzeci zasadniczy
element ram prawnych uvstalonych dla fun-
duszy Eowierniczych na mocy dyrektywy
85/611 %, Do jego obowiazkéw nalezy zasad-
niczo przechowywanie aktywéw funduszu
powierniczego oraz kontrola spoiki zarza-
dzajacej. W ramach wypehiania tych obo-
wigzkéw dziala on wylacznie w interesie
posiadaczy jednostek uczestnictwa >® i odpo-
wiada przed nimi za niewykonanie lub
niewlasciwe wykonanie obowigzkéw ®.
W celu ochrony inwestoréw dyrektywa
ustanowita w tym zakresie zasadg czworga
oczu.

86. W tym kontekécie Abbey National
wskazal na motyw 4 dyrektywy 2001/107,
w ktérym jest mowa o ,dwuosobowym
zarzadzaniu” (,two-man management”). Jak
twierdzi Abbey National, juz z tej okolicz-
noéci wynika, ze takze depozytariusz spra-
wuje czgéé funkeji zarzgdzania. Stanowisko
Abbey National jest jednak wynikiem niepo-
rozumienia. Powolany motyw uzasadnienia
odnosi si¢ mianowicie nie do podzialu
obowigzkéw miedzy spétke zarzadzajaca
i depozytariusza, lecz do przepisu art. 5a
ust. 1 lit. b) dyrektywy 85/611. Zgodnie z tym
przepisem przedsiebiorstwo spotki zarzadza-
jacej musi by¢ faktycznie prowadzone przez
co najmniej dwie osoby posiadajace niepo-
szlakowang opini¢ i odpowiednie do$wiad-
czenie.

49 — Komunikat Komisji z dnia 30 marca 2004 r., COM(200:4) 207
wersja ostateczna — Uregulowania paristw czlonkowskich
dotyczgce depozytariuszy UCITS oraz mozliwe kierunki
rozwoju, str, 2, pkt 2.

50 — Artykul 10 ust. 2 i art. 17 ust. 2 dyrektywy 85/611.

51 — Artykul 9 i 16 dyrektywy 85/611.
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87. Dyrektywa 85/611 jest daleka od wyczer-
pujacego okreslenia poszczegdlnych obo-
wiazkéw skladajgcych sie na przechowywa-
nie 2. Z tego wzgledu istotne znaczenie ma
uzupelniajace okreglenie tych obowigzkéw
w ustawodawstwie krajowym. Moze to
w szczegblnoéci umozliwi¢ depozytariuszom
podzlecanie wypelniania obowigzkéw innym
depozytariuszom, jednakze bez mozliwosci
uchylenia si¢ depozytariusza od cigzacej na
nim odpowiedzialnosci *3,

88. Ponadto dyrektywa 85/611 nie narzuca
paristwom czlonkowskim Zadnych bez-
wzglednie obowigzujacych i szczegélowych
zasad dotyczgcych podzialu obowiazkéw
miedzy spétke zarzadzajaca a depozytariu-
sza°, Na przyklad na trustee (czyli na
depozytariuszu) spoczywa obowigzek utrzy-
mania rejestru posiadaczy jednostek udzia-
fowych na zasadach okre§lonych w CIS-
Sourcebook ®°, chociaz zgodnie z treicia
zatacznika II do dyrektywy 85/611 tiret
drugie lit. e), obowigzek ten spoczywa na
spolce zarzadzajacej.

89. Juz z tego tylko wzgledu dokonanie
ostatecznej kwalifikacji czynnoéci depozyta-
riuszy w postepowaniu przed sadem krajo-

52 — Zobacz komunikat Komisji, ww. w przypisie 49, str. 3, pkt 2.2
oraz str. 8, pkt 4.3.2. Komisja uznaje za konieczna dalsza
harmonizacje i proponuje w zataczniku I, pkt 3 komunikatu,
aby do dyrektywy 85/611 wigczyé wykaz obowigzkéw
depozytariusza.

53 — Zobacz artykul 7 ust. 2 i art. 14 ust. 2 dyrektywy 85/611,

54 — Zobacz tabelaryczny przeglad zawarty w zataczniku II,
pkt 4.3, komunikatu Komisji, ww. w przypisie 49.

55 — Jak wyzej w pkt 18, nr 7.
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wym nalezy pozostawi¢ kompetencji sadu
krajowego. Trybunal moze jedynie w kon-
tekécie przedstawionych mu okolicznodci
faktycznych i prawnych udzieli¢ wskazéwek
w przedmiocie wykladni pojecia zarzadzania,
o ktérym mowa w art. 13 czeéé B lit. d) pkt 6
szostej dyrektywy.

90. W kontekscie wskazanych powyzej kry-
teriéw, nalezy stwierdzi¢, ze dziatalnoé
depozytariusza stanowi odrebna caloéé.
Wynika to juz z okolicznodci, ze — jak
wynika z dyrektywy 85/611 — spelnia on rolg
odrebna, niezalezna od obowigzkéw spotki
zarzadzajgcej.

91. Powyzsza dzialalno$é jest tez istotna dla
zarzadzania funduszem powierniczym. Loko-
wanie pieniedzy w funduszu powierniczym
niesie ze sobg ryzyko dla inwestora, ze srodki
powierzone funduszowi nie beda nalezycie
inwestowane lub zostang nawet sprzeniewie-
rzone. Sam inwestor nie jest w stanie kon-
trolowa¢ dzialalnoéci menedzeréw funduszu.
Z tego wzgledu wyodrebnienie czynnosci
w zakresie przechowywania z caloéci pozos-
talych obowiazkéw spoczywajacych na pod-
miocie zarzadzajacym funduszem ma decy-
dujace znaczenie dla bezpieczeristwa, a tym
samym atrakcyjnosci tej formy inwestowania
érodkéw pienigznych. Przyczyniaja sie do
tego takie pozostale funkcje kontrolne
wykonywane przez depozytariusza nad
spotka zarzadzajacg.

92. To prawda, ze dzialalno$¢ depozytariu-
sza co do zasady nie ma bezposredniego
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wplywu na sklad portfela lub sytuacji finan-
sowej funduszu. Taki wplyw jest jedynie
mozliwy w sytuacji, gdy na przykiad decyzje
dotyczace inwestycji sprzeczne z wymogami
ustawowymi, umownymi badZ statutowymi
zostang skorygowane w wyniku interwencji
depozytariusza. Jak juz powyzej stwierdzi-
lem, nie jest wskazane przeniesienie tego
kryterium, wypracowanego w ramach zwol-
nied wynikajacych z pkt 3 i 5, na grunt
zwolnienia podmiotu zarzadzajacego fundu-
szem powierniczym, ktére ma zastosowanie
w niniejszej sprawie °°,

93. Wreszcie dzialalno$é¢ depozytariusza ma
takze charakter specyficzny dla zarzadzania
funduszem powierniczym. Nie mozna jej na
przyktad poréwnywaé z obowigzkami bieg-
lego rewidenta, ktéry dopiero po uplywie
pewnego okresu a posteriori kontroluje
prawidtowos¢ bilanséw. Depozytariusz spel-
nia raczej aktywna role w zakresie wykony-
wania przez niego funkcji kontrolnych
w ramach zwyklego zarzadu funduszem.

94. Omawiana dziafalnoé¢ nie ogranicza sie
jedynie do przechowywania papieréw war-
toéciowych w sensie technicznym, ktéra
wykonujg réwniez podmioty wykonujace
dzialalno§¢ w zakresie przechowywania.
Zgodnie z art. 13 czeé¢ B lit. d) pkt 5 szdstej
dyrektywy same obowigzki w zakresie prze-
chowywania polegaja opodatkowaniu podat-
kiem VAT. Gdyby obowigzki depozytariusza

56 — Jak wyzej w pkt 63 i nast.

byly zasadniczo takie same jak obowiazki
podmiotu przechowujgcego, a odpowiednie
$wiadczenia objete byly mimo to zwolnie-
niem wynikajacym z pkt 6, to prowadziloby
to do uprzywilejowania lokaty pienigznej
w funduszu powierniczym w stosunku do
inwestycji w inne papiery warto$ciowe.

95. Jednakze w postepowaniu przed sadem
krajowym zainteresowani depozytariusze zle-
cili osobom trzecim wiasnie przechowywanie
aktywéw funduszu w sensie czysto technicz-
nym. Nie jest tutaj kwestionowana ocena
tych czynnoéci z punktu widzenia opodatko-
wania podatkiem VAT. Przechowywanie
w sensie technicznym nalezy jednak do
czynnosci charakterystycznych dla depozyta-
riusza. Nawet jezeli depozytariusz zlecit
wykonanie tych czynnoéci osobom trzecim,
to nadal ponosi on wzgledem inwestora
odpowiedzialno$¢ za nalezyte przechowywa-
nie i odpowiada za popelnione przy tym
biedy. Nie moze on zmieni¢ istoty, a tym
samym kwalifikacji swojej dziatalnosci pod
wzgledem podatkowym poprzez zlecenie
wykonania istotnych czgéci swoich obowigz-
kéw osobom trzecim dzialajacym pod jego
kontrolag — w niniejszej sprawie tak zwanym
global sub-custodians. W tym kontekécie
nieistotne jest tez, ze global sub-custodians
ewidentnie otrzymuja wynagrodzenie bezpo-
$rednio od spélki zarzadzajacej, a nie od
depozytariusza, pod kiérego kontroly dzia-
faja.

96. Do sadu krajowego nalezy zatem ustale-
nie, czy — z punktu widzenia globalnej oceny
wszystkich obowigzkéw depozytariusza —
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przechowywanie w sensie technicznym sta-
nowi gléwna cze$é tych obowiazkéw, spo-
czywajacych na mocy prawa krajowego co do
zasady na depozytariuszu. Gdyby tak wiasnie
bylo, dziatalnoéé depozytariusza nalezaloby
w caloéci uznaé za podlegajaca opodatkowa-
niu podatkiem VAT, bowiem pozostale
obowiazki bedgce $wiadczeniami pobocz-
nymi nalezaloby zakwalifikowaé, tak jak
$wiadczenia giéwne.

97. W oblicza daleko idgcych uprawnieri
kontrolnych powierzonych depozytariuszom
na mocy CIS-Sourcebook kwalifikacja tych
czynnoéci jako §wiadczenia poboczne, ktére
pozostaja w cieniu czynnoéci przechowywa-
nia w sensie technicznym, wydaje si¢ jednak
mato prawdopodobna. Ponadto nalezy
zaznaczyé, ze przechowywanie w sensie tech-
nicznym widocznie bez probleméw mozna
bylo zleci¢ osobie trzeciej, co byloby raczej
niemozliwe, gdyby stanowilo ono giéwny
obowigzek depozytariusza.

4. W przedmiocie kwalifikacji czynnoéci
administracyjnych zleconych osobom trze-
cim

98. Czynnosci zlecone BNYE badz BNY
przez Inscape objete sg zakresem stosowania
pojecia zarzadzania w rozumieniu art. 13
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cze$é B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, jezeli
stanowia one odrebng calo$é oraz s3 istotne
i specyficzne dla zarzadzania funduszem.
W konsekwencji do sadu krajowego nalezy
ustalenie, w jakim zakresie przestanka ta jest
spelniona w zawislym przed nim postgpo-
waniu.

99. Za tym, Ze rozpatrywane czynnosci
tworzg odrebng calo$é przemawia w niniej-
szej sprawie okolicznosé, iz BNYE/BNY
przejely nie tylko poszczegdlne czynnosci
pomocnicze, lecz poniekad cala obstuge, jak
wynika z opisu czynnoéci zleconych osobom
trzecim zawartego w pkt 24 niniejszej opinii.
Czynnosci zlecone stanowig istotna czgéC
funkcji, ktére w zalaczniku II do dyrektywy
85/611 zostaly okreSlone jako czynnosci
administracyjne. BNYE/BNY s3 odpowie-
dzialne w szczegdlnodci za ustalanie wartosci
jednostek udzialowych oraz za realizacje
obrotu platniczego. Ponadto wykonuja one
gléwne czynnosci zwigzane z ksiggowoscia
oraz sprawozdawczofcia.

100. Poszczegblne czynnoéci zlecone oso-
bom trzecim mogly same w sobie nie mieé¢
odrebnego charakteru. W tym zakresie dla
zwolnienia od podatku VAT nie jest wystar-
czajace, aby okreélona funkcja byla wymie-
niona w zalagczniku II do dyrektywy 85/611.
Wymagany samoistny charakter czynnosci
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zachodzi jednak, jezeli osoba trzecia prze-
jmuje zespol uslug, ktdre stanowia istotna
czeé¢ wszystkich czynnosci pojawiajacych sie
w zakresie zarzadzania funduszem.

101. Przy tym odrebnoéé ta nie wynika
z zakresu przekazanych obowiazkéw, lecz
réwniez z wewnetrznego zwigzku miedzy
przekazanymi czynno$ciami. Przykladowo
obliczanie wartoéci jednostek uczestnictwa
stanowi istotny element dla sporzadzania
dokumentacji rozliczeniowej i sprawozdar.

102. Ponadto pewne okolicznosci przema-
wiajg za tym, ze czynnosci zlecone BNYE/
BNY sg jako caloé¢ istotne i specyficzne dla
zarzadu funduszem powierniczym. Fundusz
powierniczy jest w istocie zbiorem (tzw.
pool) papieréw warto§ciowych, ktérego
struktura moze ulegaé takim zmianom, jakim
ulega warto$¢ poszczegdlnych papierdw,
ktére sie na niego skladaja. Wartoéé¢ jedno-
stek uczestnictwa skladajacych sie na ten
zbiér podlega za$ stalym wahaniom. Aby
mozliwy byt obrét jednostikami uczestnictwa
w danym funduszu powierniczym, w nie-
wielkich odstepach czasu musi byé okreélana
ich warto$¢. Na okredlenie wartosci maja
wplyw — jako czynnik zwiekszajacy wartoéé
— wplywy z tytulu odsetek i dywidend oraz
— jako czynnik zmniejszajacy warto$é —
koszty administracyjne. Scisly zwiazek
z ustalaniem wartoéci ma prowadzenie ksiag,
ktére stuzy sporzadzaniu sprawozdan dla

obecnych (i potencjalnych) posiadaczy jed-
nostek uczestnictwa, jak réwniez dla orga-
néw administracyjnych sprawujacych funk-
cje nadzorcze. Za istotne i specyficzne nalezy
uznaé¢ réwniez czynno$ci zwiazane
z tworzeniem i administrowaniem poszcze-
gélnymi funduszami.

103. Natomiast niektére ze zleconych czyn-
nosci wypelniaja wprawdzie funkcje réwnie
istotne, jednak w niewystarczajacym stopniu
specyficzne dla zarzadzania funduszem
powierniczym, na przyklad czynnoici zwig-
zane z obrotem platniczym. Z samej okolicz-
nosci, ze dany element jest niezbedny dla
dokonania czynno$ci zwolnionej, nie mozna
jeszcze wnioskowa¢ o zwolnieniu tego ele-
mentu >,

104. Jednakze okolicznoéé, ze niektédre
czastkowe obowigzki nie wypelniajg funkcji
specyficznej dla zarzadzania funduszem, nie
sprzeciwia si¢ zakwalifikowaniu (calej) dzia-
talnosci BNYE/BNY jako czynnoéci zwolnio-
nych w rozumieniu art. 13 cze$¢ B lit. d)
pkt 6 szostej dyrektywy. Decydujace jest
raczej, 7e ustugi $wiadczone przez osoby
trzecie — jedli oceniaé je globalnie — s
odrebne oraz istotne i specyficzne dla
zarzadzania funduszem powierniczym.
Whaénie zespét licznych mmniej lub bardziej
specyficznych czynnoéci jest bowiem typowy
dla zarzadzania funduszem powierniczym.

57 — Wyrok w sprawie CSC, ww. w przypisie 31, pkt 32.
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V — Whnioski

105. W rezultacie proponuje, aby Trybunal odpowiedzial na pytania prejudycjalne
przedstawione przez VAT and Duties Tribunal, London, w nastepujacy sposéb:

1. Pojecie ,zarzadzania” — uzyte w art. 13 cze§¢ B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy
Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji
ustawodawstw paristw czlonkowskich w odniesieniu do podatkéw obrotowych
— wspolny system podatku od wartoéci dodanej: ujednolicona podstawa
wymiaru podatku — jest autonomicznym pojeciem prawa wspdlnotowego, od
ktérego tresci panistwa czlonkowskie nie moga odstgpic.

2. Uslugi $wiadczone przez depozytariusza — w rozumieniu art. 7 i 14 dyrektywy
Rady 85/611/EWG w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykona-
wezych i administracyjnych odnoszacych sie¢ do przedsiebiorstw zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartoéciowe — s3 zwolnione z opodatkowa-
nia podatkiem VAT zgodnie z art. 13 czeéé B lit. d) pkt 6 sz6stej dyrektywy,

— jezeli stanowia one odrebna caloé¢ oraz sa specyficzne i istotne dla
zarzadzania funduszem powierniczym lub spétka inwestycyjng oraz
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— jezeli istota tych uslug nie sprowadza si¢ do czynnoéci w zakresie
przechowywania i zarzadzania w rozumieniu art. 13 cze$¢ B lit. d) pkt 5
szbstej dyrektywy.

Ustugi w postaci czynnosci administracyjnych, $wiadczone przez podmiot
zarzadzajacy bedacy osoba trzecia na rzecz podmiotu zarzadzajacego fundu-
szem, sa zwolnione z opodatkowania podatkiem VAT zgodnie z art. 13 czeéé B
lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy, jezeli stanowia one odrebng calo$é oraz sg istotne
i specyficzne dla zarzadzania funduszem powierniczym lub spétka inwestycyjna.
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