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Domstolens dom (femte avdelningen) den 20 juni 1996. - Wellcome Trust Ltd mot Commissioners
of Customs and Excise. - Begéaran om férhandsavgérande: Value Added Tax Tribunal, London -
Forenade kungariket. - Sjatte mervardesskattedirektivet - Begreppet ekonomisk verksamhet. - Mal
C-155/94.
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Beslut om rattegangskostnader
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Nyckelord

Bestammelser om skatter och avgifter - Harmonisering av lagstiftning - Omsattningsskatt -
Gemensamt mervardesskattesystem - Ekonomisk verksamhet i den mening som avses i artikel 4 i
sjatte direktivet - Kop och forsaljning av vardepapper i samband med forvaltningen av en stiftelse
for valgorande andamal - Omfattas inte

(Radets direktiv 77/388, artikel 4.2)

Sammanfattning

Begreppet ekonomisk verksamhet i artikel 4.2 i radets sjatte direktiv 77/388 om harmonisering av
medlemsstaternas lagstiftning rorande omsattningsskatter skall tolkas pa sa satt att det inte
omfattar verksamhet som bestar i kop och forsaljning av aktier och andra vardepapper genom en
forvaltare i samband med formogenhetsforvaltningen i en stiftelse for valgérande andamal.

Den omstandigheten att en sddan stiftelse inte yrkesmassigt handlar med vardepapper innebar
inte nddvandigtvis att den aktuella verksamheten inte kan betraktas som ekonomisk verksamhet,
med tanke pa mervardesskattens mycket vidstrackta tillampningsomrade enligt artikel 4.
Ekonomisk verksamhet i direktivets mening kan emellertid inte anses foreligga i ett fall da
verksamheten, som endast innebar att &ganderétten utbévas genom forvarv och avyttring av
kapitalintressen i andra bolag, bedrivs av en stiftelse som forvaltar sin formdgenhet pa samma satt



som en privat investerare och som stravar efter att maximera den utdelning eller avkastning av
kapitalet som ar avsedd att frambringa medel for att forverkliga stiftelsens ideella mal.

Parter

| mal C-155/94,

angaende en begaran enligt artikel 177 i EG-fordraget, fran Value Added Tax Tribunal (London),
att domstolen skall meddela ett férhandsavgoérande i det vid den nationella domstolen anhangiga
malet mellan

Wellcome Trust Ltd,
och
Commissioners of Customs & Excise,

angaende tolkningen av radets sjatte direktiv 77/388/EEG av den 17 maj 1977 om harmonisering
av medlemsstaternas lagstiftning réorande omsattningsskatter -

Gemensamt system for mervardesskatt: enhetlig berdkningsgrund (EGT nr L 145, s. 1),
meddelar

DOMSTOLEN

(femte avdelningen)

sammansatt av avdelningsordféranden D.A.O. Edward samt domarna J.-P. Puissochet, J.C.
Moitinho de Almeida (referent), C. Gulmann och P. Jann,

generaladvokat: C.O. Lenz,
justitiesekreterare: byradirektoren L. Hewlett,
med beaktande av de skriftliga yttranden som har inkommit fran:

- karanden i malet vid den nationella domstolen, genom Andrew Thornhill, barrister, QC, Roger
Thomas, barrister, och Julie Anderson, barrister, enligt fullmakt av Cameron Markby Hewitt,
solicitor,

- Férenade konungariket Storbritannien och Nordirlands regering, genom John E. Collins,
Assistant Treasury Solicitor, i egenskap av ombud, bitradd av Paul Lasok, QC,

- Europeiska gemenskapernas kommission, genom juridiske radgivaren Thomas F. Cusack och
Enrico Traversa, bada vid rattstjansten, i egenskap av ombud,

med hansyn till férhandlingsrapporten,

efter att muntliga yttranden har avgivits vid sammantradet den 5 oktober 1995 av: kdranden,
foretradd av Andrew Thornhill och Roger Thomas, Férenade kungarikets regering, foretradd av
Paul Lasok, bitradd av Melanie Hall, barrister, och kommissionen, foretradd av Thomas F. Cusack,



och efter att den 7 december 1995 ha hort generaladvokatens forslag till avgérande,
féljande

Dom

Domskal

1 Value Added Tax Tribunal, London, har genom beslut av den 16 maj 1994, som har inkommit till
domstolens kansli den 13 juni samma ar, begart att domstolen enligt artikel 177 i EG-férdraget
skall meddela ett forhandsavgorande avseende flera fragor om tolkningen av radets sjatte direktiv
77/388/EEG av den 17 maj 1977 om harmonisering av medlemsstaternas lagstiftning rérande
omsattningsskatter - Gemensamt system for mervardesskatt: enhetlig berakningsgrund (EGT nr L
145, s. 1, nedan kallat direktivet).

2 Dessa fragor har uppkommit i en tvist mellan, a ena sidan, Wellcome Trust Ltd (nedan kallat
forvaltningsbolaget eller karanden i malet vid den nationella domstolen) i egenskap av ensam
forvaltare av Wellcome Trust - en valgérenhetsinrattning i form av en "charity trust" och, a andra
sidan, Commissioners of Customs & Excise (myndighet med ansvar for indirekta skatter, nedan
kallad Commissioners) rérande en ansokan om avdrag for ingdende skatt pa forsaljning av aktier i
den man som aktier avyttrats till forvarvare utanfor Europeiska gemenskapen.

3 Ar 1924 6vertog Wellcome Foundation Ltd (nedan kallad stiftelsen) verksamheten i
apoteksbolaget Burroughs, Wellcome and Co., som de bada apotekarna Silas Burroughs och
Henry Wellcome hade bildat ar 1880 i form av ett enkelt bolag (partnership). Sir Henry Wellcome,
som avled ar 1936, anfértrodde i sitt testamente forvaltningen av hela sin del i stiftelsen at
Wellcome Trust, i vilket forvaltarnas uppgift var att lata aktieinkomsterna komma forskning i
veterindrmedicin, medicin och medicinsk historia till godo. | ett domstolsavgérande den 1 juni 1992
utsags karanden i malet vid den nationella domstolen till ensam forvaltare i stéllet for de fysiska
personer som tidigare hade haft denna uppagift.

4 Ar 1980 uppgick férvaltningsbolagets andel i stiftelsen till 250 miljoner UKL. Ar 1984 anségs det
radligt att diversifiera investeringarna, da forvaltningsbolagets tillgangar dittills bestatt av andelar i
stiftelsen och av vardepapper som stiftelsen hade utfardat.

5 Ar 1985 framlade Charity Commissioners (myndighet med ansvar for tillsyn dver stiftelser for
valgérande andamal) en plan som innefattade tillstand till avyttring av en del av det samlade
innehavet av andelar i stiftelsen pa villkor att forvaltningsbolaget beholl 50 procent av andelarna
med rostratt. | 6vrigt byttes andelarna i stiftelsen mot aktier i ett nybildat holdingbolag, Wellcome

plc.

6 Den forsaljning som agde rum samma ar inbringade 200 miljoner UKL, som anvéandes for att
genomftra andra investeringar.

7 1 domstolsavgoérande i juli 1987 utvidgades forvaltningsbolagets investeringsbefogenheter i
betydande utstrackning. | avgérandet angavs emellertid att det alag forvaltarna att gora allt vad
som rimligen kunde goras for att avsta fran handel da dessa befogenheter utévades.

8 Av beslutet om begaran om forhandsavgérande framgar aven att forvaltningsbolagets
investeringsportfolj i september 1991 uppskattades till 277 miljoner UKL. Under rakenskapsaret



uppgick férvarven till 126 miljoner UKL och avyttringarna till 94 miljoner UKL. Omsattningen av
vardepapper med fast avkastning om 44 miljoner UKL var stérre &n omsattningen av aktier. Ovriga
tillgangar bestod av 632 miljoner aktier i Wellcome plc, vilkas varde uppskattades till 4 772
miljoner UKL, terminsdepaer om 57,5 miljoner, bankmedel och likvida medel om 12,5 miljoner UKL
samt fordringar, forskottsbetalningar och éverskjutande skatt om sammanlagt 4,2 miljoner UKL.
Skulderna beldpte sig till 102 miljoner UKL, varav 92 miljoner hanférde sig till beviljade men annu
ej utbetalade bidrag. Utgifterna beldpte sig till 78 miljoner UKL, varav 61 miljoner hanforde sig till
bidrag och 10 miljoner till direkt forskning. De samlade intékterna uppgick till 90,2 miljoner UKL,
varav 67,4 miljoner hanforde sig till utdelningen i Wellcome plc; utdelningen av borsnoterade
vardepapper och ranteintakterna uppgick till 13,7 miljoner UKL, rantan pa terminsdepaer och
bankmedel till 9,7 miljoner UKL. En forlust om 670 000 UKL uppstod till féljd av forsaljningen av
aktier och andra vardepapper.

9 Den 2 mars 1992 lamnade forvaltningsbolaget och Wellcome plc i ett gemensamt
tillkannagivande upplysningar om avyttringen av en ny post aktier i det sistnAmnda bolaget (nedan
kallat andra aktieforsaljningen). | domstolsavgorande den 30 april 1992 bif6lls begéran om
utvidgning av forvaltningsbolagets befogenheter att forsélja vardepapper pa villkor att
forvaltningsbolaget behdoll 214 951 378 aktier i Wellcome pilc.

10 Eftersom den andra aktieforsaljningen ansags vara for omfattande for att kunna ske pa gangse
vis, dvs. genom att ge allmanheten mdjlighet att teckna aktier, tillgreps den metod som kallas
"book-building”, som &r en form av anbudsférfarande i vilket investerare har méjlighet att under
viss tid i forvag lamna anbud pé aktierna, varefter utbudets omfang och priset pa aktierna bestams
med ledning av den efterfrdigan som salunda kommit till uttryck. Denna forsaljningsmetod
forutsatter att det finns lang tid for planering och att betydande arvoden utges till jurister,
skatteradgivare och PR-experter, vilka maste anlitas for att transaktionen skall kunna genomféras.

11 Tiden for anbudsfoérfarandet bérjade att I6pa den 6 juli 1992 och upphoérde fem dagar senare.
288 miljoner aktier saldes till ett pris av 8 UKL per styck, varav 33,22 procent till forvarvare utanfor
gemenskapen. Avsikten med forsaljningen medelst anbudsforfarande var att samla tillgangarna for
att aterinvestera dem pa ett mer diversifierat satt. | foreliggande fall inbringade transaktionen 2,18
miljarder UKL. | likhet med vad som skedde ar 1987 anfortrodde forvaltningsbolaget handhavandet
av tillgdngarna at externa inrattningar, varvid det emellertid noggrant kontrollerade resultaten. Fore
den 15 september 1992 hade mer &n 1,8 miljarder UKL investerats.

12 Av beslutet om begéaran om férhandsavgorande framgar vidare att férvaltningsbolaget har
befogenhet att investera i optioner och diverse andra instrument som i traditionell mening inte
anses utgora investeringar. Vid tidpunkten for sammantradet utgjorde investeringarna i
terminskontrakt och optioner mellan en och tva procent av de samlade investeringarna. Dessa ar
av rent defensiv och icke-spekulativ beskaffenhet. Forvaltningsbolagets ekonomichef bevakar
samtliga portféljer for att sakerstélla att forvaltningsbolaget inte handelsevis har intressen i ett
bolag som medfor att forvaltningsbolaget ar skyldigt att lamna upplysningar till nagon
tillsynsmyndighet.

13 Vid samma tid skedde en investering om ca 72 miljoner UKL i en fastighetsportfélj med kontor,
affarslokaler och en lagerlokal. | frdga om vissa av dessa fastigheter valde forvaltningsbolaget att
avsta fran skattebefrielse enligt 1983 ars Value Added Tax Act (1983 ars mervardesskattelag,
nedan kallad 1983 ars VAT Act), vilket ar mojligt enligt artikel 13 ¢ a i sjatte
mervardesskattedirektivet. Forvaltningsbolaget har aven investerat i riskprojekt med begréansad
varaktighet och med begransade ataganden. Det uppbar slutligen rantor genom att direkt bevilja
l&n till institutioner och banker, vilket sker oberoende av investeringarna i vardepapper.

14 | skrivelse av den 11 mars 1993 begarde forvaltningsbolaget med stéd av artikel 17.3 c i



direktivet aterbetalning av ingaende skatt om 297 832,65 UKL, vilken avsag de kostnader som
bestridits i samband med forberedelsen av den andra aktieférsaljningen och som av
forvaltningsbolaget ansags vara ekonomisk verksamhet i direktivets mening. Detta belopp uppgick
till 33,22 procent av den sammanlagda skatt som erlagts med anledning av nyssnamnda
kostnader och motsvarade den andel aktier som forsalts till personer med hemvist utanfor
gemenskapen.

15 | artikel 17.3 c i direktivet foreskrivs att medlemsstaterna ocksa skall medge varje skattskyldig
person ratt till avdrag eller aterbetalning av den mervardesskatt som skall betalas eller har betalats
med avseende pa varor eller tjanster som har tillhandahallits eller kommer att tillhandahallas
honom av nagon annan skattskyldig person, i den man varorna och tjansterna anvands for:

c) Nagon av de transaktioner som ar undantagna enligt artikel 13 B a och 13 B d punkterna 1-5,
da kunden ar etablerad utanfér gemenskapen eller da dessa transaktioner ar direkt kopplade till
varor avsedda att exporteras till ett land utanfér gemenskapen".

16 | enlighet med artikel 13 B d.5 i direktivet medges féljande undantag:

"Transaktioner och férhandlingar med undantag av forvaltning och férvar rérande aktier, andelar i
bolag eller andra sammanslutningar, obligationer och andra vardepapper, dock med uteslutande
av foljande:

- Handlingar som representerar aganderatt till varor.
- Sadana rattigheter eller vardepapper som avses i artikel 5.3."

17 Enligt artikel 2.1 i 1986 ars VAT Act utgar mervardesskatt for alla varuleveranser som sker i
Forenade kungariket eller for alla tjanster som tillhandahalls dar, savitt det ar fraga om en
skattepliktig leverans eller prestation som utforts av en skattskyldig i samband med en av honom
utdvad verksamhet av ekonomiskt slag (business).

18 | beslut av den 20 mars 1993 avslog Commissioners namnda begaran med motiveringen att de
aktier och andra vardepapper som fanns i forvaltningsbolagets besittning innehades for
valgorande andamal och att ifrdgavarande avyttringar inte ingick i utvecklingen av nagon
ekonomisk verksamhet i forvaltningsbolaget, utan i ett normalt forfaringssatt vid forvaltningen av
investeringarna i syfte att finansiera valgoérande verksamhet. Féljaktligen ansag de att den skatt
som var hanforlig till de yrkesmassiga tjanster som foérvaltningsbolaget hade tagit i ansprak i
samband med avyttringen av andelarna inte utgjorde ingadende skatt i den mening som avsags i
1986 ars VAT Act.

19 Forvaltningsbolaget dverklagade detta beslut till Value Added Tax Tribunal i London. Enligt den
hanskjutande domstolen avser fragan huruvida karanden &r att anse som skattskyldig person,
antingen i forbindelse med den verksamhet som direkt avser den andra aktieforsaljningen eller i
forbindelse med den allménna investeringsverksamheten, varav denna avyttring utgor en del.

20 Mot denna bakgrund har Value Added Tax Tribunal, London, beslutat att forklara malet vilande
till dess att domstolen har meddelat ett forhandsavgorande angaende féljande fragor:

"1) Omfattar begreppet 'ekonomisk verksamhet' i artikel 4.2 i direktiv 77/388/EEG forséljning av
aktier och andra vardepapper som foretas av en person som inte ar fondkommissionér?

2) Kan det vara fraga om 'ekonomisk verksamhet' enligt artikel 4.2 nar en person som inte ar



fondkommissionar séljer aktier till ett stort antal kdpare samma dag, for vilket omfattande
foérberedelser under en langre period var nédvandiga?

3) Om fraga 1 och/eller 2 besvaras jakande: Skall avyttring av andelar av en sadan forvaltare
anses ha skett genom en 'skattskyldig person i denna egenskap' i den mening som avses i artikel
2.1?

4) Ar det for att besvara fradgorna 1 och/eller 2 och/eller 3 av betydelse huruvida forsaljningen av
aktier och andra vardepapper ar det huvudsakliga syftet med den verksamhet i samband med
vilken forsaljningen sker? Om ja, hur skall man definiera denna verksamhet och dess omfang?"

Tolkningsfragorna

21 Den nationella domstolen begar genom tolkningsfragorna huvudsakligen besked om huruvida
begreppet "ekonomisk verksamhet" i artikel 4.2 i direktiv 77/388 skall tolkas pa sa satt att det
omfattar verksamhet av det slag som ar tvistigt i det mal som ar anhangigt dar och som bestar av
kop och forsaljning av aktier och andra vardepapper genom en férvaltare i samband med
formogenhetsforvaltningen i en stiftelse for valgorande andamal.

22 Karanden i malet vid den nationella domstolen anser att denna fraga skall besvaras jakande.

23 Denne har anmarkt att aven om de investeringar som gors av vanliga investerare inte omfattas
av mervardesskattereglernas tillampningsomrade, forhaller det sig annorlunda da investeraren i
kraft av bolagsstadga eller fullmakt regelbundet gor investeringar for inbringande av intakter eller
for att Oka kapitalet. Sa skulle det forhalla sig i foreliggande fall.

24 Karanden i malet vid den nationella domstolen har i detta avseende fortydligat att
forvaltningsbolaget i likhet med investeringsfonder eller pensionsfonder - betraffande vilka det i
Forenade kungariket anses att investeringarna omfattas av mervardesskattereglernas
tillampningsomrade - maste sakerstalla att kapitalet 6kar i rimlig utstrackning. Detta skulle
forutsatta en regelbunden forsaljning av aktier och andra vardepapper.

25 Karanden i malet vid den nationella domstolen har tillagt att det for 6vrigt skulle strida mot
principen om beskattningens neutralitet att belagga kop- eller saljtransaktioner med
mervardesskatt i fall da dessa genomfors av yrkesman, men inte da de genomfors av en
investerare i likhet med forvaltningsbolaget. Mervardesskattereglerna maste tillampas pa all
ekonomisk verksamhet oavsett dess natur och utan hansyn till verksamhetens mal och resultat i
sig. Det ar utan betydelse om malet med verksamheten eller foremalet for denna ar att genomfora
investeringar eller att bedriva handel.

26 Sarskilt vad galler den andra aktieforsaljningen rader det enligt forvaltningsbolaget inte nagot
tvivel om att den verksamhet som agt rum ar att betrakta som ekonomisk verksamhet. Om
forvaltningsbolaget hade delat upp den forsaljning som skedde under en enda dag pa flera tillfallen
under aren 1991 och 1992, skulle forsaljningens regelbundenhet ha medfort att den verksamheten
vore att betrakta som ekonomisk verksamhet. Den omstéandigheten att forvaltningsbolaget av
tekniska skal valde ett annat tillvagagangssatt skulle inte kunna medféra att den andra
aktieforsaljningen upphor att vara av sddan beskaffenhet att den utgor ekonomisk verksamhet i
direktivets mening. Foljaktligen skulle en dvergang av betydande varden som, i likhet med vad
som forevarit i foreliggande fall, sker under kort tid utgéra ekonomisk verksamhet.

27 Vad salunda anforts kan inte vinna bifall.

28 | artikel 2.1 i direktivet anges att mervardesskatt skall betalas for leverans av varor eller



tillhandahallande av tjanster som sker mot vederlag inom landets territorium av en skattskyldig
person i denna egenskap.

29 | enlighet med artikel 4.1 i direktivet avses med "skattskyldig person varje person som
sjalvstandigt ndgonstans bedriver ndgon form av ekonomisk verksamhet som anges i punkt 2,
oberoende av syfte eller resultat".

30 Enligt definitionen av begreppet ekonomisk verksamhet i punkt 2 i denna bestammelse skall
detta omfatta alla verksamheter av producenter, aterforsaljare och personer som tillhandahaller
tjanster, daribland gruvdrift och jordbruksverksamhet samt verksamhet inom fria yrken. | samma
bestammelse sags aven foljande: "Utnyttjiande av materiella eller immateriella tillgangar i syfte att
fortlbpande vinna intékter darav skall likasa betraktas som ekonomisk verksamhet."

31 Inledningsvis bor papekas att aven om forvaltningsbolaget inte verkar i Férenade kungariket i
egenskap av fondkommissionar, vilket framgar av uppgifterna i beslutet om begéaran om
férhandsavgorande, ar detta inte en omstandighet som nédvandigtvis medfor att det ar uteslutet
att en verksamhet, som i likhet med den i karanden i malet vid den nationella domstolen bestar av
forvarv och avyttring av aktier och andra vardepapper, i forekommande fall kan anses vara
ekonomisk verksamhet i den mening som avses i artikel 4.2 i direktivet; en bestammelse som
enligt domstolens rattspraxis (se dom av den 20 juni 1991, Polysar Investments Netherlands, C-
60/90, Rec. s. I-3111, punkt 12) skall anses innebéra att mervardesskattereglernas
tillampningsomrade ar mycket omfattande.

32 Av samma réattspraxis foljer emellertid att endast den omstandigheten att en agare utnyttjar sin
aganderatt inte ar tillracklig for att ekonomisk verksamhet skall foreligga. Domstolen har fastslagit
detta med anledning av ett holdingbolags innehav av aktier i andra bolag (se nyssndmnda dom i
malet Polysar Investments Netherlands, punkt 13, och dom av den 22 juni 1993, Sofitam C-
333/91, Rec. s. I-3513, punkt 12).

33 Da denna verksamhet inte i sig utgér ekonomisk verksamhet i direktivets mening, forhaller det
sig pd motsvarande satt i frdiga om verksamhet som bestar i att avveckla aktieinnehav, vilket
kommissionen tydligt har papekat.

34 | detta hanseende bor papekas att karanden i malet vid den nationella domstolen forvaltar den
féormogenhet som den delvis har i form av andelar i stiftelsen och i form av andra finansiella
instrument. Investeringsverksamhet i den betydelse som beskrivits ovan bestar i huvudsak av
forvarv och avyttring av aktier och andra vardepapper i syfte att maximera den utdelning eller
avkastning av kapitalet som &r avsedd att framja medicinsk forskning.

35 Av artikel 13 B d.5 i direktivet framgar visserligen att transaktioner och férhandlingar rérande
aktier, andelar i bolag eller andra sammanslutningar, obligationer och andra vardepapper kan
omfattas av mervardesskattereglernas tillampningsomrade. Sa forhaller det sig bland annat da
sadana transaktioner sker i samband med vardepappersrorelse eller for att genomfora en direkt
eller indirekt inblandning i ledningen av bolag i vilka vederborande har gatt in som delagare (se
ovannamnda dom i malet Polysar Investments Netherlands, punkt 14). Sdsom framgar av beslutet
om begéaran om forhandsavgorande ar dock dylika transaktioner inte tillatna for
forvaltningsbolagets del, eftersom detta ar skyldigt att gora allt vad som rimligen kan goras for att
avsta fran handel vid utévandet av sina befogenheter och darvid inte far inneha aktiemajoriteten i
andra bolag.

36 Oberoende av om verksamheten i fraga liknar den som bedrivs av en investeringsfond eller en
pensionsfond, bor slutsatsen savitt avser artikel 4 i direktivet foljaktligen vara att ett
forvaltningsbolag, som befinner sig i en situation motsvarande den for vilken den hanskjutande



domstolen har redogjort, skall anses vara begransat till att handha en investeringsportfolj i likhet
med en privat investerare.

37 | motsats till vad karanden i malet vid den nationella domstolen har havdat kan for 6vrigt varken
den omstandigheten att en avyttring av andelar & mycket omfattande, sasom var fallet i fraga om
den andra avyttring av andelar i malet vid den nationella domstolen, eller den omstandigheten att
radgivningsfirmor anlitas i samband med en sadan forsaljning, utgdra kriterier enligt vilka en privat
investerares verksamhet, som faller utanfor direktivets tillampningsomrade, kan skiljas fran den
verksamhet som bedrivs av en investerare vars transaktioner utgoér ekonomisk verksamhet.
Bortsett fran det faktum att betydande aktieforsaljningar kan ske genom privata investerare,
innebar forvaltningsbolagets standpunkt att en transaktion forst med hansyn till investerarens
behorighet och befogenheter skulle kunna anses vara ekonomisk verksamhet.

38 Principen om beskattningens neutralitet har inte den rackvidd som karanden i malet vid den
nationella domstolen har gjort gallande. Om den innebar att all ekonomisk verksamhet skall
behandlas pa samma sétt, forutsatts aven att ifragavarande verksamhet kan betraktas som
ekonomisk verksamhet, vilket emellertid inte &r fallet har.

39 Om forvaltningsbolagets verksamhet betraktas som ekonomisk verksamhet i direktivets mening
och ratten att dra av ingdende mervardesskatt saledes erkanns, skulle detta, sdsom
generaladvokaten har visat i punkt 27 i forslaget till avgdrande, innebéra att en investerare som
forvaltningsbolaget gynnades framfor andra privata investerare som for sin del inte far dra av
ingaende mervardesskatt enligt artikel 17.3 ¢ i direktivet i fall d& avnamarna har sate utanfor
gemenskapen.

40 | betraktande av det ovan anforda ar svaret pa fragan huruvida forsaljningen av aktier och
andra vardepapper ar det huvudsakliga syftet med den verksamhet i samband med vilken
forsaljningen sker utan betydelse for bedomningen av férvaltningsbolagets
investeringsverksamhet enligt artikel 4 i direktivet.

41 Den nationella domstolens fragor skall sdledes besvaras s3, att begreppet ekonomisk
verksamhet i artikel 4.2 i direktivet skall tolkas pa sa satt att det inte omfattar verksamhet av det
slag som ar tvistigt i malet vid den nationella domstolen och som bestar i kop och forsaljning av
aktier och andra vardepapper genom en forvaltare i samband med férmégenhetsfoérvaltningen i en
stiftelse for valgérande andamal.

Beslut om rattegangskostnader

Rattegangskostnader

42 De kostnader som har férorsakats Forenade kungariket och Europeiska gemenskapernas
kommission, vilka har inkommit med yttrande till domstolen, ar inte ersattningsgilla. Eftersom
forfarandet i forhallande till parterna i malet vid den nationella domstolen utgor ett led i
beredningen av samma mal, ankommer det pa den nationella domstolen att besluta om
rattegadngskostnaderna.

Domslut



Pa dessa grunder beslutar
DOMSTOLEN
(femte avdelningen)

- angaende de frdgor som genom beslut av den 16 maj 1994 forts vidare av Value Added Tax
Tribunal (London) - féljande dom:

Begreppet ekonomisk verksamhet i artikel 4.2 i radets sjatte direktiv 77/388/EEG av den 17 maj
1977 om harmonisering av medlemsstaternas lagstiftning rorande omsattningsskatter -
Gemensamt system for mervardesskatt: enhetlig berakningsgrund, skall tolkas pa sa satt att det
inte omfattar verksamhet av det slag som ar tvistigt i malet vid den nationella domstolen och som
bestar i kop och forsaljning av aktier och andra vardepapper genom en foérvaltare i samband med
formogenhetsforvaltningen i en stiftelse for valgérande andamal.



