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1. Elarticulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Directiva 77/388, Sexta Directiva en materia
de armonizacion de las legislaciones de los Estados miembros relativas a los impuestos sobre el
volumen de negocios, debe interpretarse en el sentido de que el concepto de «fondos comunes de
inversion» que figura en esta disposicion puede incluir los fondos comunes de inversion de tipo
cerrado como las compafiias fiduciarias de inversiones (Investment Trust Companies).

Una interpretacion del articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva que exima del
impuesto sobre el valor afiadido la gestidén de los fondos de tipo abierto y no la gestion de los
fondos de tipo cerrado seria contraria al principio de neutralidad fiscal en el que se basa, en
particular, el sistema comun del impuesto sobre el valor afiadido establecido por la Sexta Directiva



y que se opone a que los operadores econdmicos que efectdan las mismas operaciones sean
tratados de modo diferente en cuanto a la percepciéon del impuesto sobre el valor afiadido. En
efecto los fondos de tipo cerrado no presentan ninguna diferencia relevante que excluya desde un
principio que los referidos fondos se clasifiquen entre los fondos comunes de inversion
contemplados en el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva, al igual que los
fondos de tipo abierto.

No se puede hacer referencia de modo util a las disposiciones de la Directiva 85/611, por la que
se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados
organismos de inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM), en su version modificada por la
Directiva 2005/1, para deducir de ellas una interpretacion restringida del concepto de «fondos
comunes de inversion» que figura en el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta
Directiva. Si bien es cierto que se desprende de los considerandos y de los términos de la
Directiva 85/611 que el objetivo de ésta es la coordinacidén de las normativas nacionales que
regulan los organismos de inversion colectiva, no lo es menos que la terminologia comunitaria en
el ambito de los fondos comunes de inversion aln no se habia armonizado en el momento de la
adopcidn de la Sexta Directiva puesto que la Directiva 85/611, en cuyo articulo 1, apartado 3, se
incluye una definicibn comunitaria de los OICVM, no fue adoptada hasta 1985.

(véanse los apartados 29 a 32y 37 y el punto 1 del fallo)

2. Elarticulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Directiva 77/388, Sexta Directiva en materia
de armonizacion de las legislaciones de los Estados miembros relativas a los impuestos sobre el
volumen de negocios, debe interpretarse en el sentido de que confiere a los Estados miembros
una facultad de apreciacion para seleccionar los fondos sometidos a su jurisdiccion que
corresponden al concepto de «fondos comunes de inversion» a efectos de la exencion prevista por
esta disposicién. No obstante, en el ejercicio de esta facultad, los Estados miembros deben
respetar el objetivo perseguido por dicha disposicién que consiste en facilitar a los inversores la
colocacién de sus capitales en fondos de inversion, si bien respetando el principio de neutralidad
fiscal desde el punto de vista de la percepcién del impuesto sobre el valor afiadido respecto a la
gestion de fondos comunes de inversion que compiten con otros fondos comunes de inversién
como los comprendidos en el ambito de aplicacion de la Directiva 85/611, por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM), en su version modificada por la Directiva
2005/1.

(véanse el apartado 54 y el punto 2 del fallo)

3. Elarticulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Directiva 77/388, Sexta Directiva en materia
de armonizacion de las legislaciones de los Estados miembros relativas a los impuestos sobre el
volumen de negocios, tiene efecto directo, en el sentido de que puede ser invocado por un sujeto
pasivo ante un érgano jurisdiccional nacional para oponerse a la aplicacion de una normativa
nacional que sea incompatible con esta disposicion.

El articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva, indica de manera suficientemente
precisa e incondicional que la gestion de fondos comunes de inversion debe estar exenta. La
circunstancia de que esta disposicion reafirme la existencia de un margen de apreciacion de los
Estados miembros no obsta a esta interpretacion cuando, segun indicios objetivos, la prestacion
controvertida responde a los criterios contemplados por dicha exencion.



(véanse los apartados 59 a 60 y 62 y el punto 3 del fallo)

SENTENCIA DEL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Tercera)
de 28 de junio de 2007 (*)

«Sexta Directiva IVA — Articulo 13, parte B, letra d), nimero 6 — Exencién — Fondos comunes de
inversion — Concepto — Definicion por los Estados miembros — Facultad de apreciacion — Limites —
Fondos de tipo cerrado»

En el asunto C?363/05,

gue tiene por objeto una peticion de decision prejudicial planteada, con arreglo al articulo 234 CE,
por el VAT and Duties Tribunal, London (Reino Unido), mediante resolucion de 19 de septiembre
de 2005, recibida en el Tribunal de Justicia el 26 de septiembre de 2005, en el procedimiento
entre

JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust plc,
The Association of Investment Trust Companies

y

The Commisioners of HM Revenue and Customs

EL TRIBUNAL DE JUSTICIA (Sala Tercera),

integrado por el Sr. A. Rosas (Ponente), Presidente de Sala, y los Sres. J. Klu?ka, U. Lohmus y
A.O Caoimh y la Sra. P. Lindh, Jueces;

Abogado General: Sra. J. Kokott;
Secretaria: Sra. Lynn Hewlett, administradora principal;

habiendo considerado los escritos obrantes en autos y celebrada la vista el 13 de diciembre de
2006;

consideradas las observaciones presentadas:

- en nombre de JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust plc, por los Sres. K.P.E.
Lasok, QC, y M. Angiolini, Barrister, designados por el Sr. A. Khan, Solicitor,

- en nombre del Gobierno del Reino Unido, por la Sra. C. Gibbs y Sr. R. Hill, en calidad de
agentes,



- en nombre de la Comision de las Comunidades Europeas, por el Sr. R. Lyal y la Sra. M.
Afonso, en calidad de agentes;

oidas las conclusiones de la Abogado General, presentadas en audiencia publica el 1 de marzo
de 2007;

dicta la siguiente
Sentencia

1 La peticion de decision prejudicial versa sobre la interpretacion del articulo 13, parte B, letra
d), niumero 6, de la Directiva 77/388/CEE del Consejo, de 17 de mayo de 1977, Sexta Directiva en
materia de armonizacion de las legislaciones de los Estados miembros relativas a los impuestos
sobre el volumen de negocios — Sistema comun del impuesto sobre el valor afiadido: base
imponible uniforme (DO L 145, p. 1; EE 09/01 p. 54; en lo sucesivo, «Sexta Directiva»).

2 Esta peticion se plante6 en el marco de un litigio que enfrenta a JP Morgan Fleming
Claverhouse Investment Trust plc (en lo sucesivo, «Claverhouse») y The Association of Investment
Trust Companies, demandantes en el litigio principal, con los Commissioners of HM Revenue and
Customs (en lo sucesivo, «Commissioners»), en relacion con la decision de éstos ultimos de
denegar la exencién del impuesto sobre el valor afiadido (en lo sucesivo, «IVA») respecto de los
servicios de gestion prestados a una compafiia fiduciaria de inversiones (Investment Trust
Company, en lo sucesivo, «ITC»).

Marco juridico
Normativa comunitaria

3 En virtud del articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva, los Estados
miembros eximiran, en las condiciones por ellos fijadas y a fin de asegurar la aplicacion correcta y
simple de las exenciones previstas a continuacion y de evitar todo posible fraude, evasion o
abusos:

«la gestién de fondos comunes de inversion definidos como tales por los Estados miembros».

4 La Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de diciembre de 1985, por la que se coordinan
las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (DO L 375, p. 3; EE 06/03, p. 38), modificada
en diversas ocasiones, en particular por la Directiva 2001/108/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 21 de enero de 2002 (DO L 41, p. 35) y, por ultima vez, por la Directiva 2005/1/CE
del Parlamento Europeo y del Consejo, de 9 de marzo de 2005 (DO L 79, p. 9) (en lo sucesivo,
«Directiva OICVM») establece en su articulo 1:

«1.  Los Estados miembros aplicaran a los organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios (OICVM) situados en su territorio la presente Directiva.

2. Paralos fines de la presente Directiva y sin perjuicio del Articulo 2, se entendera por
“OICVM” los organismos:

- cuyo objeto exclusivo sea la inversién colectiva en valores mobiliarios de los capitales
obtenidos del publico y cuyo funcionamiento esté sometido al principio del reparto de riesgos, y

- cuyas participaciones sean, a peticion de los tenedores, vueltas a comprar o reembolsadas,



directa o indirectamente, a cargo de los activos de estos organismos. Se asimila a tales nuevas
compras o reembolsos el hecho de que una OICVM actue para que el valor de sus participaciones
en bolsa no se separe sensiblemente de su valor de inventario neto.

[..]

3. De conformidad con el Derecho nacional, estos organismos pueden revestir la forma
contractual (fondos comunes de inversion gestionados por una sociedad de gestién) o de “trust”
(‘unit trust’), o la forma estatutaria (sociedad de inversion)».

5 Segun el articulo 2, apartado 1, de la Directiva OICVM los organismos de inversion colectiva
en valores mobiliarios (en lo sucesivo, «organismos de inversion colectiva») de tipo cerrado, no se
consideraran organismos de inversion sujetos a dicha Directiva.

6 El sexto considerando de la Directiva OICVM estéa redactado como sigue:

«Considerando que en una primera fase es conveniente limitar la coordinacion de las legislaciones
de los Estados miembros a los organismos de inversion colectiva que no sean del tipo “cerrado”,
que ofrezcan sus participaciones en venta al publico en la Comunidad y que tengan por Unico
objeto la inversién en valores mobiliarios (y éstos son en esencia los valores mobiliarios
oficialmente cotizados en bolsa 0 en mercados regulados de la misma naturaleza); que la
regulacion de los organismos de inversion colectiva a los que la Directiva no se aplica plantea
diversos problemas que conviene solucionar mediante otras disposiciones y que, por lo tanto,
estos organismos seran objeto de una coordinacion posterior [...].»

Normativa nacional

7 En el Reino Unido se dio cumplimiento al articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta
Directiva mediante la Ley de 1994 del impuesto sobre el valor afiadido (Value Added Tax Act
1994; en lo sucesivo, «VATA 1994»).

8 Los numeros 9y 10, del anexo 9, de la VATA 1994 eximen, respectivamente, la gestion de
los fondos comunes de inversidn autorizados («authorised unit trust», en lo sucesivo, «AUT») y la
gestion de los fondos de inversion de una sociedad de inversion de capital variable («open-ended
investment company», en lo sucesivo, «OEIC»).

9 Los conceptos de AUT y de OEIC contemplados en la VATA 1994 se definen en la Ley de
servicios y mercados financieros de 2000 (Financial Services and Markets Act 2000), mediante la
cual se lleva a cabo la adaptacién parcial del Derecho interno del Reino Unido a la Directiva
OICVM.

10 Se desprende del expediente que las ITC se definen, en principio, de acuerdo con los
criterios que figuran en el articulo 842 de la Ley del Impuesto sobre la renta y del impuesto de
beneficios y sociedades de 1988 (Income and Corporation Taxes Act 1988). Este articulo
establece los requisitos que debe cumplir una sociedad para tener derecho, como ITC, a una
exencion del impuesto sobre las plusvalias.

Litigio principal y cuestiones prejudiciales

11 Claverhouse es una ITC que recurre, para administrar sus carteras, a los servicios de
gestion de un tercero, a saber, JP Morgan Fleming Asset Management (UK) Limited.

12 Claverhouse esta sujeta al IVA por los servicios de gestidn que se le prestan ya que los
Commissioners rechazan considerar la prestacion de servicios de gestion a una ITC como una



prestacion exenta del IVA. Asi, Claverhouse pago, a lo largo de un periodo de diez afios que
concluyo el 31 de diciembre de 2003, una cantidad de 2,7 millones de GBP en concepto de IVA
no recuperable.

13 En este contexto, Claverhouse y The Association of Investment Trust Companies,
asociacion que representa a un cierto numero de ITC que desarrollan sus actividades en el
mercado del Reino Unido, interpusieron un recurso contra los Commissioners ante el 6rgano
jurisdiccional remitente.

14  Se desprende de la resolucion de remisidon que los AUT, que revisten la forma de trust, y las
OEIC, que tienen forma estatutaria, son fondos comunes de inversion colectiva cuyo nimero
respectivo de participaciones y acciones en poder de los inversores varia en funcion de las
inversiones. En efecto, los AUT y las OEIC son fondos de capital variable (o fondos de tipo
abierto) que deben comprar sus participaciones o acciones a los inversores que desean
venderlas. Las ITC, que tienen forma estatutaria, son, en cambio, fondos de capital fijo (o fondos
de tipo cerrado). Las ITC son instrumentos de inversion colectivos constituidos como sociedades
andnimas que se negocian en bolsa. El inversor que desea poner fin a su participacion en este
ultimo tipo de fondos vende sus acciones, por regla general, en un mercado secundario como una
bolsa de valores en el que el precio se negocia en funcién de la oferta y la demanda en el
mercado.

15 El érgano jurisdiccional remitente precisa que, contrariamente a los AUT y las OEIC, las ITC
no estan sujetas a la autorizacion por la Financial Services Authority (Autoridad de Servicios
Financieros) conforme a la Ley de servicios y mercados financieros de 2000. No obstante, al igual
gue las empresas cuyos titulos se negocian en bolsa, estan reguladas por la Financial Services
Authority como Listing Authority (Autoridad de Admision a Cotizacion).

16 El érgano jurisdiccional remitente pone de relieve, asimismo, que la gerencia de los AUT y
las OEIC debe estar confiada a un gestor externo, en tanto que las ITC disponen de un consejo
de administracion habilitado para gestionar las inversiones. Sin embargo, sefiala que el 90 % de
las ITC confian la gestion de las inversiones a gestores de fondos externos.

17  Por ultimo, se desprende de la resolucién de remision que, en el Reino Unido, las OEIC,
cuyo capital es variable, que constituyen organismos de inversion colectiva en el sentido de la
Directiva OICVM y que estan obligadas a recurrir a un tercero para la gestion de sus fondos, goza
de la exencion del IVA para las prestaciones que les presta su gestor externo, mientras que las
sociedades de inversion de tipo cerrado, como las ITC, no gozan de la misma.

18 En estas circunstancias, el VAT and Duties Tribunal, London, resolvié suspender el
procedimiento y plantear al Tribunal de Justicia las siguientes cuestiones prejudiciales:

«1l)  ¢La expresion “fondos comunes de inversion” contenida en el articulo 13, parte B, letra d),
namero 6, de la Sexta Directiva, puede incluir los fondos de inversién “cerrados”, tales como las
ITC?

2)  Sise responde afirmativamente a la primera cuestion, ¢la expresion “definidos como tales
por los Estados miembros” del articulo 13, parte B, letra d), nimero 6[, de la Sexta Directiva]:

a) permite que los Estados miembros seleccionen de entre los “fondos comunes de inversion”
sometidos a su jurisdiccion aquellos que disfrutaran de la exencion aplicable a la prestacion de
servicios de gestion y excluyan a otros de dicha exencion, o bien

b)  significa que los Estados miembros deben determinar cuales son los fondos sometidos a su



jurisdiccion a los que se aplica la definicion de “fondos comunes de inversidn” y que todos estos
fondos pueden acogerse a la exencion?

3) Silarespuesta a la segunda cuestion es que los Estados miembros pueden seleccionar los
“fondos comunes de inversion” que disfrutaran de la exencion, ¢cémo afectan al ejercicio de esa
facultad discrecional los principios de neutralidad fiscal, de igualdad de trato y de prevencion de la
distorsién de la competencia?

4)  ¢Tiene efecto directo el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6[, de la Sexta Directiva]?»
Sobre las cuestiones prejudiciales
Observaciones preliminares

19 Segun una jurisprudencia reiterada, las exenciones previstas por el articulo 13 de la Sexta
Directiva constituyen conceptos autonomos del Derecho comunitario que deben definirse para
toda la Comunidad y que tienen por objeto evitar que se produzcan divergencias de un Estado
miembro a otro a la hora de aplicar el régimen del IVA (véanse, en particular, las sentencias de 3
de marzo de 2005, Fonden Marselisborg Lystbadehavn, C?428/02, Rec. p. 1?1527, apartado 27;
de 26 de mayo de 2005, Kingscrest Associates y Montecello, C?498/03, Rec. p. 1?4427, apartado
22; de 1 de diciembre de 2005, Ygeia, C?394/04 y C?395/04, Rec. p. 1710373, apartado 15; de 4
de mayo de 2006, Abbey Nacional, C?169/04, Rec. p. 1?4027, apartado 38, y de 14 de diciembre
de 2006, VDP Dental Laboratory, C?401/05, Rec. p. 1?12121, apartado 26).

20 Sin embargo, el legislador comunitario puede confiar a los Estados miembros la tarea de
definir ciertos extremos de la exencion (véanse, en este sentido, las sentencias de 28 de marzo
de 1996, Gemeente Emmen, C?468/93, Rec. p. 1?1721, apartado 25, y Abbey National, antes
citada, apartado 39).

21 En este caso, incumbe a los Estados miembros definir los conceptos en cuestion en su
propio Derecho interno (véase, en este sentido, la sentencia de 27 de abril de 2006, Solleveld y
van den Hout-van Eijnsbergen, C?443/04 y C?444/04, Rec. p. 1?3617, apartado 29) respetando
los términos de la exencion utilizados por el legislador comunitario.

22 Ademas, se desprende de la jurisprudencia en el &mbito del IVA, que, cuando los Estados
miembros tienen que establecer los términos de una exencion, no pueden menoscabar los
objetivos perseguidos por la Sexta Directiva ni los principios generales en los que se basa esta
Directiva, en particular, el principio de neutralidad fiscal (véanse, en este sentido, las sentencias
Gemeente Emmen, antes citada, apartado 25, y de 12 de enero de 2006, Turn- und Sportunion
Waldburg, C?246/04, Rec. p. 17589, apartado 31).

Primera cuestion

23 Mediante su primera cuestién prejudicial, el 6rgano jurisdiccional remitente pregunta si el
concepto de «fondos comunes de inversion» que figura en el articulo 13, parte B, letra d), nUmero
6, de la Sexta Directiva puede incluir los fondos de inversién de tipo cerrado como las ITC.

24  Contrariamente a lo que sostiene el Gobierno del Reino Unido, las demandantes en el litigio
principal y la Comision de las Comunidades Europeas estiman que los términos «fondos comunes
de inversion» pueden incluir los fondos de inversion de tipo cerrado como las ITC.

25 Hay que declarar, a este respecto, que el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta
Directiva no contiene ninguna definicion del concepto de «fondos comunes de inversion».



26 En el apartado 53 de la sentencia Abbey National, antes citada, el Tribunal de Justicia
declar6 que el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva se refiere a los fondos
comunes de inversion, con independencia de su forma juridica. Por lo tanto, se hallan
comprendidos en el ambito de aplicacién de dicha disposicion tanto los organismos de inversion
colectiva que revisten forma contractual, o de «trust», como aquéllos que revisten forma
estatutaria.

27 Por consiguiente, si la forma juridica no es determinante para la aplicacién del concepto de
«fondos comunes de inversion» que figura en el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta
Directiva, queda por examinar la relevancia de la forma operativa a este respecto.

28 No se desprende ni de la redaccién ni del contexto del articulo 13, parte B, letra d), nimero
6, de la Sexta Directiva que la intencion del legislador comunitario sea autorizar a los Estados
miembros, cuando definen los términos de la exencion, para que establezcan diferencias segun la
forma operativa adoptada por los fondos comunes de inversion.

29 Una interpretacion del articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva que
exima del IVA la gestion de los fondos de tipo abierto y no la gestién de los fondos de tipo cerrado
seria contraria al principio de neutralidad fiscal en el que se basa, en particular, el sistema comun
del IVA establecido por la Sexta Directiva y que se opone a que los operadores econémicos que
efectuan las mismas operaciones sean tratados de modo diferente en cuanto a la percepcion del
IVA (véanse, en este sentido, las sentencias de 16 de septiembre de 2004, Cimber Air, C?382/02,
Rec. p. 1?8379, apartados 23 y 24; de 8 de diciembre de 2005, Jyske Finans, C?280/04, Rec. p.
1710683, apartado 39, y Abbey National, antes citada, apartado 56).

30 En efecto, tal como observé la Abogado General en el punto 21 de sus conclusiones, 10s
fondos de tipo cerrado no presentan ninguna diferencia relevante que excluya desde un principio
gue los referidos fondos se clasifiquen entre los fondos comunes de inversion contemplados en el
articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva, al igual que los fondos de tipo
abierto.

31 Contrariamente a lo que sostiene el Gobierno del Reino Unido, no se puede hacer referencia
de modo util a las disposiciones de la Directiva OICVM para deducir de ellas una interpretacion
restringida del concepto de «fondos comunes de inversion» que figura en el articulo 13, parte B,
letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva.

32 Sibien es cierto que se desprende de los considerandos y de los términos de la Directiva
OICVM que el objetivo de ésta es la coordinacion de las normativas nacionales que regulan los
organismos de inversion colectiva, no lo es menos que, como destaco la Abogado General en el
punto 22 de sus conclusiones, la terminologia comunitaria en el ambito de los fondos comunes de
inversién aun no se habia armonizado en el momento de la adopcion de la Sexta Directiva puesto
que la Directiva OICVM, en cuyo articulo 1, apartado 3, se incluye una definicibn comunitaria de
los OICVM, no fue adoptada hasta 1985 (véase la sentencia Abbey National, antes citada,
apartado 55).

33 Porlo demas, aunque ciertas versiones lingiisticas del articulo 1, apartado 3, de la Directiva
OICVM, como la espafiola, la francesa, la italiana y la portuguesa, al designar a los organismos
de inversion colectiva que revisten forma contractual, utilizan la expresion «fondos comunes de
inversion» tal como aparece en el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva,
para referirse a los fondos de naturaleza contractual de tipo abierto por oposicion a los fondos que
revisten la forma de trust o a los fondos estatutarios, ello no es asi en otras versiones lingiisticas
de dicha disposicion, en particular en las versiones inglesa, danesa y alemana (véase, en este



sentido, la sentencia Abbey National, antes citada, apartado 55).

34  Por ultimo, no puede invocarse que la armonizacion efectuada por la Directiva OICVM no se
extiende a los fondos de tipo cerrado. A este respecto, hay que declarar, tal como subraya la
Comisiodn, que los fondos de tipo cerrado no se excluyen definitivamente de las medidas de
coordinacion enunciadas en esta Directiva. En efecto, se desprende del sexto considerando de
dicha Directiva que estos fondos quedan apartados de forma simplemente temporal de la
coordinaciéon que efectla la Directiva. Asi pues, no se excluye la armonizacién posterior de los
fondos comunes de inversion de tipo cerrado.

35 Del conjunto de lo que precede resulta que una sociedad de inversion de tipo cerrado como
una ITC, que recurre a los servicios de gestion de un tercero, puede incluirse en el concepto de
«fondos comunes de inversion» contemplado en el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la
Sexta Directiva.

36 Esta interpretacion no se ve afectada en modo alguno por el hecho de que los fondos de
tipo cerrado no estan obligados a recurrir a un gestor externo sino que pueden también optar por
gestionarse por si mismos. En efecto, el hecho de que los fondos de tipo cerrado como las ITC
tengan, contrariamente a las OEIC, la posibilidad de autogestionarse y no estén obligadas a
recurrir a una gestion externa no tiene ninguna incidencia sobre la situacion de una ITC que
decide recurrir a una gestion externa. En la medida en que un fondo de este tipo elige recurrir a
una gestion externa, se encuentra objetivamente en la misma situacién que un fondo de tipo
abierto, como una OEIC que debe obligatoriamente recurrir a un gestor externo.

37 Por tanto, hay que responder a la primera cuestion que el articulo 13, parte B, letra d),
namero 6, de la Sexta Directiva debe interpretarse en el sentido de que el concepto de «fondos
comunes de inversion» que figura en esta disposicion puede incluir los fondos comunes de
inversion de tipo cerrado como las ITC.

Sobre las cuestiones segunda y tercera

38 Mediante sus cuestiones prejudiciales segunda y tercera, el 6rgano jurisdiccional remitente
pregunta, en esencia, cual es el alcance de los términos «definidos como tales por los Estados
miembros» que figuran en el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva.

39 Las demandantes en el litigio principal, asi como la Comision, estiman que los Estados
miembros solo estan autorizados a determinar, entre los fondos sometidos a su jurisdiccion,
aquéllos que corresponden a la definicion de «fondos comunes de inversion». Segun la Comision,
una vez que se ha determinado que un fondo es un fondo comun de inversion éste debe poder
beneficiarse de la exencién del IVA establecida en el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la
Sexta Directiva. La facultad de apreciacion de los Estados miembros no se extiende, por tanto, a
la efectiva aplicacién o no del régimen del IVA. La Comisién afiade que la determinacion de los
fondos debe hacerse a la luz de las disposiciones de la Directiva OICVM.

40 EIl Gobierno del Reino Unido, por su parte, sostiene que una interpretacién amplia del
concepto de «fondos comunes de inversion» contenida en el articulo 13, parte B, letra d), nUmero
6, de la Sexta Directiva debe combinarse necesariamente con una interpretacion de los términos
«definidos como tales por los Estados miembros» de acuerdo con la cual los Estados miembros
disponen de una amplia facultad de apreciacion para seleccionar los fondos que deben disfrutar
de la exencion.

41 De entrada, hay que observar que la tarea de determinar el contenido del concepto de
«fondos comunes de inversion» no autoriza de ningin modo a los Estados miembros a seleccionar



determinados fondos sometidos a su jurisdiccion para concederles la exencion y excluir otros
fondos de dicha exencion. En efecto, se desprende del apartado 21 de la presente sentencia que
los términos «fondos comunes de inversidén» deben constituir el punto de partida de la facultad de
apreciacion conferida a los Estados miembros.

42 Pues bien, la interpretacién de que corresponde a los Estados miembros seleccionar los
fondos de inversion que disfrutan de la exencién y de excluir de ella a otros fondos implicaria la
negacion de los propios términos «fondos comunes de inversién» del articulo 13, parte B, letra d),
namero 6, de la Sexta Directiva, cuyo objeto es evitar que se produzcan divergencias de un
Estado miembro a otro a la hora de aplicar el régimen del IVA a dichos fondos.

43  El articulo 13, parte B, letra d), numero 6, de la Sexta Directiva solo otorga a los Estados
miembros la facultad de determinar, en su Derecho interno, los fondos que corresponden al
concepto de «fondos comunes de inversién». Tal como se desprende del apartado 22 de la
presente sentencia, esta facultad, debe ejercerse respetando el objetivo perseguido por la Sexta
Directiva y el principio de neutralidad fiscal inherente al sistema comun del IVA.

44  Hay que examinar, por tanto, si se respetan los limites de la facultad de apreciacion
otorgada a los Estados miembros por el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta
Directiva cuando un sujeto pasivo solicita que se reconozca que los servicios de gestién que le
son prestados pertenecen a la gestion de un fondo comun de inversion con el fin de acogerse a la
exencion del IVA prevista en esta disposicion.

45 A este respecto, debe observarse, por una parte, que el objetivo de la exencion de las
operaciones relativas a la gestion de fondos de inversion prevista en el articulo 13, parte B, letra
d), numero 6, de la Sexta Directiva consiste, entre otros, en facilitar a los inversores la colocacion
de sus capitales mediante organismos de inversion excluyendo los costes del IVA. En efecto, esta
disposicion tiene por objeto garantizar que el sistema comun de IVA sea fiscalmente neutro en
cuanto a la opcién entre invertir directamente en titulos-valores o recurrir a la intermediacion de
organismos de inversion colectiva (sentencia Abbey National, antes citada, apartado 62).

46 Por otra parte, en lo que concierne al principio de neutralidad fiscal que es inherente al
sistema comun del IVA, ha de recordarse que dicho principio se opone a que los operadores
econOmicos que efectian las mismas operaciones sean tratados de modo diferente en cuanto a la
percepcion del IVA. Ahora bien, dicho principio no exige que se trate de operaciones idénticas. En
efecto, se desprende de una jurisprudencia reiterada que dicho principio se opone a que
prestaciones de servicios similares que, por tanto, compiten entre si, sean tratadas de modo
diferente en cuanto a la percepcion del IVA (véanse, en particular, las sentencias de 23 de
octubre de 2003, Comision/Alemania, C?109/02, Rec. p. 1712691, apartado 20; de 17 de febrero
de 2005, Linneweber y Akritidis, C?453/02 y C?462/02, Rec. p. 1?1131, apartado 24; Kingscrest
Associates y Montecello, antes citada, apartado 54; de 8 de junio de 2006, L.u.p., C?106/05, Rec.
p. 1?5123, apartado 32; Turn- und Sportunion Waldburg, antes citada, apartado 33, asi como
Solleveld y van den Hout-van Eijnsbergen, antes citada, apartado 39).

47  El principio de neutralidad fiscal incluye el principio de eliminacién de las distorsiones de la
competencia que se derivan de un trato distinto desde el punto de vista del IVA (véase, en este
sentido, la sentencia de 3 de mayo de 2001, Comision/Francia, C?481/98, Rec. p. 173369,
apartado 22). Por tanto, la distorsién queda demostrada cuando se constata que las prestaciones
de servicios compiten entre si y son tratadas de modo diferente desde el punto de vista del IVA
(véase, en este sentido, la sentencia de 29 de marzo de 2001, Comisién/Francia, C?404/99, Rec.
p. 1?2667, apartados 45 a 47). Carece de relevancia, a este respecto, que la distorsion producida
sea significativa.



48 De todo lo que precede resulta que cualquier aplicaciéon de una normativa nacional que
excluye la gestion de fondos comunes de inversion de tipo cerrado de la exencion prevista en el
articulo 13, parte B, letra d), niumero 6, de la Sexta Directiva es contraria al objetivo de esta
disposicion y al principio de neutralidad fiscal en la medida en que esos fondos de tipo cerrado
son organismos de inversion colectiva que permiten a los inversores la colocacién de sus
capitales y que dichos fondos se encuentran en una situacién de competencia con los fondos
exentos del IVA.

49 Corresponde al juez nacional verificar si la aplicacion de la normativa nacional en cuestion

en el litigio principal es conforme con el objetivo del articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la
Sexta Directiva y con el principio de neutralidad fiscal a la luz de las indicaciones aportadas en la
presente sentencia.

50 A este respecto, es posible proporcionar al 6rgano jurisdiccional remitente algunas
indicaciones complementarias habida cuenta de la informacion que éste ha facilitado al Tribunal
de Justicia. Asi, se ha comprobado que, en cualquier caso, la gestion de los AUT y OEIC que
constituyen organismos de inversion colectiva definidos como tales en la Directiva OICVM
disfrutan de la exencion del IVA en el Reino Unido. Si bien, actualmente, las ITC no constituyen
organismos de inversion colectiva en el sentido de la Directiva OICVM, no es menos cierto que,
tal como destaca el 6rgano jurisdiccional remitente, los AUT, OEIC e ITC son tres formas de
inversion conjunta con riesgo compartido. Ademas, el érgano jurisdiccional remitente considera
que las ITC, al igual que los AUT y OEIC, se dedican a la colocacién de titulos por medio de un
organismo de inversion colectiva que permite a los inversores privados invertir en amplias
carteras de inversion y reducir asi el riesgo bursatil.

51 Asi, se desprende de las observaciones presentadas ante el Tribunal de Justicia que la
gestion de las ITC se acomoda al objetivo de la Sexta Directiva y que las mencionadas ITC
constituyen fondos de inversion similares a los AUT y OEIC que corresponden al concepto de
«fondos comunes de inversion». En estas circunstancias, la exclusion de las ITC a efectos de la
exencién prevista en el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva no resulta
justificada a la luz de los objetivos de esta disposicion y del principio de neutralidad fiscal.

52 Tal como sostiene la Comisién, la cuestion de si esta interpretacion produce el efecto de que
la exencion prevista en el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva se extienda
también a otros fondos ademas los que son objeto del litigio principal no esta comprendida en las
cuestiones prejudiciales planteadas al Tribunal de Justicia.

53 Hay que afiadir que la calificacion de los «fondos comunes de inversion» en el Derecho
nacional no es suficiente para justificar que éstos disfruten de una exencion comunitaria como la
que se discute en el litigio principal. Es necesario, ademas, que se trate de fondos que
correspondan al concepto de «fondos comunes de inversién» en el sentido del articulo 13, parte B,
letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva y que puedan ser objeto de una exencion a la luz del
objetivo de esta Directiva y del principio de neutralidad fiscal.

54 Habida cuenta de las consideraciones anteriores, procede responder a las cuestiones
segunda y tercera que el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta Directiva debe
interpretarse en el sentido de que confiere a los Estados miembros una facultad de apreciacion
para seleccionar los fondos sometidos a su jurisdiccion que corresponden al concepto de «fondos
comunes de inversion» a efectos de la exencion prevista por esta disposicion. No obstante, en el
ejercicio de esta facultad, los Estados miembros deben respetar el objetivo perseguido por dicha
disposicion que consiste en facilitar a los inversores la colocacién de sus capitales en fondos de
inversion, si bien respetando el principio de neutralidad fiscal desde el punto de vista de la



percepcion del IVA respecto a la gestion de fondos comunes de inversion que compiten con otros
fondos comunes de inversion como los comprendidos en el ambito de aplicacion de la Directiva
OICVM.

Sobre la cuarta cuestion

55 Mediante su cuarta cuestion, el 6rgano jurisdiccional remitente pregunta si el articulo 13,
parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta Directiva tiene efecto directo.

56 Las demandantes en el litigio principal estiman que pueden invocar esta disposicion.
Consideran que el mero hecho de que ésta parezca dejar a los Estados miembros un cierto
margen de apreciacion en la definicién que éstos dan a los fondos comunes de inversion no
puede enervar la posibilidad de invocarla si las medidas nacionales que la ponen en practica
exceden los limites de ese margen de apreciacion al ser contrarias al principio de neutralidad
fiscal y/o a la finalidad perseguida por la exencion prevista en dicha disposicion. La Comision
comparte este punto de vista y aflade que el articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta
Directiva puede invocarse directamente en la medida en que los limites impuestos a la facultad de
apreciacion de los Estados miembros son claros, precisos y suficientemente incondicionales.

57 El Gobierno del Reino Unido, en cambio, considera que el articulo 13, parte B, letra d),
namero 6, de la Sexta Directiva no tiene efecto directo, ya que requiere que los Estados miembros
efectien una adaptacion complementaria de su Derecho interno.

58 A este respecto, se desprende de una jurisprudencia reiterada que, en todos los casos en
gue las disposiciones de una Directiva resultan, desde el punto de vista de su contenido,
incondicionales y suficientemente precisas, dichas disposiciones, si no se han adoptado dentro
del plazo prescrito medidas de aplicacion, pueden ser invocadas contra cualquier disposicion
nacional no conforme a la Directiva, o en la medida en que definen derechos que los particulares
pueden alegar frente al Estado (véanse las sentencias de 19 de enero de 1982, Becker, 8/81,
Rec. p. 53, apartado 25; de 10 de septiembre de 2002, Kugler, C?141/00, Rec. p. 176833,
apartado 51; de 20 de mayo de 2003, Osterreichischer Rundfunk y otros, C?465/00, C?138/01 y
C?139/01, p. 1?4989, apartado 98, asi como Linneweber y Akriditis, antes citada, apartado 33).

59 Enlo que atafie al contenido del articulo 13, parte B, letra d), nimero 6, de la Sexta
Directiva, hay que sefialar que éste indica de manera suficientemente precisa e incondicional que
la gestion de fondos comunes de inversién debe estar exenta.

60 La circunstancia de que esta disposicion reafirme la existencia de un margen de apreciacion
de los Estados miembros no obsta a esta interpretacion cuando, segun indicios objetivos, la
prestacion controvertida responde a los criterios contemplados por dicha exencién (véase, por
analogia, la sentencia de 6 de noviembre de 2003, Dornier, C?45/01, Rec. p. 1712911, apartado
81).

61 Por consiguiente, el hecho de que el articulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Sexta
Directiva conceda a los Estados miembros una facultad de apreciacion, al precisar que éstos son
competentes para seleccionar los fondos comunes de inversion, no impide que los interesados
invoquen directamente esta disposicion (véase, por analogia, la sentencia Dornier, antes citada,
apartado 81), cuando un Estado miembro que ejerce esa facultad de apreciacion ha adoptado
medidas nacionales incompatibles con esta Directiva (véase, en este sentido, la sentencia
Linneweber y Akriditis, antes citada, apartados 36 y 37).

62 Procede, por tanto, responder a la cuarta cuestion que el articulo 13, parte B, letra d),
namero 6, de la Sexta Directiva tiene efecto directo, en el sentido de que puede ser invocado por



un sujeto pasivo ante un 6rgano jurisdiccional nacional para oponerse a la aplicaciéon de una
normativa nacional que sea incompatible con esta disposicion.

Costas

63 Dado que el procedimiento tiene, para las partes del litigio principal, el caracter de un
incidente promovido ante el 6rgano jurisdiccional nacional, corresponde a éste resolver sobre las
costas. Los gastos efectuados por quienes, no siendo partes del litigio principal, han presentado
observaciones ante el Tribunal de Justicia no pueden ser objeto de reembolso.

En virtud de todo lo expuesto, el Tribunal de Justicia (Sala Tercera) declara:

1) El articulo 13, parte B, letra d), numero 6, de la Directiva 77/388/CEE del Consejo, de
17 de mayo de 1977, Sexta Directiva en materia de armonizacion de las legislaciones de los
Estados miembros relativas a los impuestos sobre el volumen de negocios — Sistema
comun del impuesto sobre el valor afladido: base imponible uniforme, debe interpretarse
en el sentido de que el concepto de «fondos comunes de inversién» que figura en esta
disposicién puede incluir los fondos comunes de inversion de tipo cerrado como las
compafias fiduciarias de inversiones (Investment Trust Companies).

2)  El articulo 13, parte B, letra d), numero 6, de la Directiva 77/388 debe interpretarse en
el sentido de que confiere a los Estados miembros una facultad de apreciacion para
seleccionar los fondos sometidos a su jurisdiccion que corresponden al concepto de
«fondos comunes de inversion» a efectos de la exencion prevista por esta disposicion. No
obstante, en el ejercicio de esta facultad, los Estados miembros deben respetar el objetivo
perseguido por dicha disposicion que consiste en facilitar a los inversores la colocacion de
sus capitales en fondos de inversion, si bien respetando el principio de neutralidad fiscal
desde el punto de vista de la percepcidn del IVA respecto a la gestion de fondos comunes
de inversion que compiten con otros fondos comunes de inversion como los
comprendidos en el ambito de aplicacidon de la Directiva 85/611/CEE del Consejo, de 20 de
diciembre de 1985, por la que se coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y
administrativas sobre determinados organismos de inversion colectiva en valores
mobiliarios (OICVM) en su version modificada por la Directiva 2005/1/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 9 de marzo de 2005.

3) Elarticulo 13, parte B, letra d), nUmero 6, de la Directiva 77/388 tiene efecto directo, en
el sentido de que puede ser invocado por un sujeto pasivo ante un érgano jurisdiccional
nacional para oponerse a la aplicacion de una normativa nacional que sea incompatible
con esta disposicion.

Firmas

* Lengua de procedimiento: inglés.



