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Asia C-363/05

JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust plc

ja

The Association of Investment Trust Companies

vastaan

The Commissioners of HM Revenue and Customs

(VAT and Duties Tribunal, Londonin esittdmé& ennakkoratkaisupyynto)

Kuudes arvonlisadverodirektiivi — 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta — Vapautus
arvonlisdverosta — Erityiset sijoitusrahastot — Kasite — Jasenvaltioiden suorittama maarittely —
Harkintavalta — Rajat — Suljettu rahasto

Tuomion tiivistelma

1. Verotus — Jasenvaltioiden lainsaadannon yhdenmukaistaminen — Liikevaihtoverot —
Yhteinen arvonlisaverojarjestelma — Kuudennessa direktiivissa saadetyt vapautukset

(Neuvoston direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta)

2. Verotus — Jasenvaltioiden lainsaadannoén yhdenmukaistaminen — Liikevaihtoverot —
Yhteinen arvonlisaverojarjestelma — Kuudennessa direktiivissa saadetyt vapautukset (Neuvoston
direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta)

3. Verotus — Jasenvaltioiden lainsaadannoén yhdenmukaistaminen — Liikevaihtoverot —
Yhteinen arvonlisaverojarjestelma — Kuudennessa direktiivissa saadetyt vapautukset

(Neuvoston direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta)

1. Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsdddannén yhdenmukaistamisesta annetun kuudennen
direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa on tulkittava siten, etta kyseisessa
saannoksessa oleva kasite “erityiset sijoitusrahastot” voi sisaltda suljetut sijoitusrahastot, kuten
sijoitustrustiyhtiot (Investment Trust Companies).

Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan tulkinnalla, jonka mukaan
avoimien sijoitusrahastojen hallinnointi on vapautettu arvonlisaverosta, mutta suljettujen
rahastojen ei, loukattaisiin verotuksen neutraalisuuden periaatetta, johon muun muassa
kuudennella direktiivilla kayttoon otettu yhteinen arvonlisaverojarjestelmé perustuu ja joka estaa
sen, ettd samoja liiketoimia suorittavia taloudellisia toimijoita kohdeltaisiin eri tavoin arvonlisdveroa
kannettaessa. Suljetuilla rahastoilla ei nimittain ole muihin rahastoihin ndhden sellaisia merkittavia
eroja, etta niita ei lahtékohtaisesti voitaisi luokitella avoimien sijoitusrahastojen tapaan kuudennen
direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa tarkoitetuiksi erityisiksi
sijoitusrahastoiksi.

Arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia (yhteissijoitusyritykset)
koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méaraysten yhteensovittamisesta annettuun



direktiiviin 85/611, sellaisena kuin se on muutettuna direktiivilla 2005/1, ei voida vedota
tehokkaasti siina tarkoituksessa, etta siité johdetaan kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d
alakohdan 6 alakohdassa olevan késitteen “erityiset sijoitusrahastot” suppea tulkinta. Vaikka
direktiivin 85/611 johdanto-osan perustelukappaleista ja kyseisessa direktiivissa kaytetyista
termeista ilmenee, etta sen tavoitteena on sovittaa yhteen yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia
yrityksia koskevat kansalliset lainsaadannot, on kuitenkin niin, ettd kuudennen direktiivin
antamisajankohtana sijoitusrahastoja koskevaa yhteis6n terminologiaa ei ollut viela
yhdenmukaistettu, silla direktiivi 85/611, jonka 1 artiklan 3 kohdassa annetaan yhteisén oikeuden
maaritelma yhteissijoitusyrityksille, annettiin vasta vuonna 1985.

(ks. 29-32 ja 37 kohta sekéa tuomiolauselman 1 kohta)

2. Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsdddannon yhdenmukaistamisesta annetun kuudennen
direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa on tulkittava siten, etté siina
annetaan jasenvaltioille harkintavalta maaritella, mitk& niiden alueella olevat rahastot sisaltyvat
kasitteeseen "erityiset sijoitusrahastot” kyseisessa saannoksessa sédadettyd vapautusta varten.
Jasenvaltioiden on kuitenkin harkintavaltaansa kayttaessdén noudatettava tavoitetta, johon
mainitulla sd&annoksella pyritdén ja joka on helpottaa sijoittajien sijoitusyritysten avulla harjoittamaa
arvopaperisijoittamista, ja niiden on taattava samalla, etta verotuksen neutraalisuuden periaate
toteutuu kannettaessa arvonlisaveroa sellaisten sijoitusrahastojen hallinnoinnista, jotka kilpailevat
muiden sijoitusrahastojen, kuten arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia
yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maaraysten
yhteensovittamisesta annetun direktiivin 85/611, sellaisena kuin se on muutettuna direktiivilla
2005/1, soveltamisalaan kuuluvien rahastojen kanssa.

(ks. 54 kohta ja tuomiolauselman 2 kohta)

3. Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsaadannén yhdenmukaistamisesta annetun kuudennen
direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdalla on valitén oikeusvaikutus silta
osin, etta verovelvollinen voi vedota siihen kansallisessa tuomioistuimessa vastustaakseen
sellaisen kansallisen lainsaadannon soveltamista, joka on ristiriidassa kyseisen sdannoksen
kanssa.

Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa ilmaistaan riittavan
tasmallisesti ja ehdottomasti, etta sijoitusrahastojen hallinnointi on vapautettava verosta. Silla, etta
tassa sddnnoksessa vahvistetaan, etta jasenvaltioilla on harkintavaltaa, ei voida kyseenalaistaa
tata tulkintaa, mikali riidanalainen palvelu on objektiivisten perusteiden mukaan mainitussa
vapautuksessa tarkoitettujen ehtojen mukainen.

(ks. 59, 60 ja 62 kohta seka tuomiolauselman 3 kohta)

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (kolmas jaosto)
28 paivana kesakuuta 2007 (*)

Kuudes arvonlisaverodirektiivi — 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta — Vapautus



arvonlisaverosta — Erityiset sijoitusrahastot — Kasite — Jasenvaltioiden suorittama maarittely —
Harkintavalta — Rajat — Suljettu rahasto

Asiassa C?363/05,

jossa on kyse EY 234 artiklaan perustuvasta ennakkoratkaisupyynnostd, jonka VAT and Duties
Tribunal, London (Yhdistynyt kuningaskunta) on esittédnyt 19.9.2005 tekemallaan paatoksella, joka
on saapunut yhteis6jen tuomioistuimeen 26.9.2005, saadakseen ennakkoratkaisun asiassa

JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust plc ja
The Association of Investment Trust Companies
vastaan

The Commisioners of HM Revenue and Customs,
YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN (kolmas jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja A. Rosas (esitteleva tuomari) seka tuomarit J.
Klu?ka, U. Ldhmus, A. O Caoimh ja P. Lindh,

julkisasiamies: J. Kokott,

kirjaaja: johtava hallintovirkamies L. Hewlett,

ottaen huomioon kirjallisessa kasittelyssa ja 13.12.2006 pidetyssa istunnossa esitetyn,
ottaen huomioon huomautukset, jotka sille ovat esittaneet

- JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust plc, edustajinaan K. P. E. Lasok, QC, ja
barrister M. Angiolini, solicitor A. Khanin valtuuttamina,

- Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus, asiamiehinaan C. Gibbs ja R. Hill,

- Euroopan yhteiséjen komissio, asiamiehinaan R. Lyal ja M. Afonso,

kuultuaan julkisasiamiehen 1.3.2007 pidetyssa istunnossa esittaman ratkaisuehdotuksen,
on antanut seuraavan

tuomion

1 Ennakkoratkaisukysymys koskee jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsaadannon
yhdenmukaistamisesta — yhteinen arvonlisdverojarjestelméa: yndenmukainen maaraytymisperuste
— 17.5.1977 annetun kuudennen neuvoston direktiivin 77/388/ETY (EYVL L 145, s. 1; jallempana
kuudes direktiivi) 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan tulkintaa.

2 Tama pyynto on esitetty asiassa, jossa asianosaisina ovat paaasian valittajat JP Morgan
Fleming Claverhouse Investment Trust plc (jallempana Claverhouse) ja The Association of
Investment Trust Companies sekd Commissioners of HM Revenue and Customs (jaljempéana
Commissioners) ja jossa on kyse siita, ettd Commissioners ei vapauttanut arvonlisdverosta
sijoitustrustiyhtidlle (Investment Trust Company, jaljempéana ITC) suoritettuja hallinnointipalveluja.



Asiaa koskevat oikeussaannot
Y hteison lainsaadanto

3 Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan mukaan
jasenvaltioiden on vapautettava verosta seuraava liiketoimi edellytyksilla, joita ne asettavat
vapautusten oikeaksi ja selkeéksi soveltamiseksi seka veropetosten, veron kiertdmisen ja muiden
vaarinkaytosten estamiseksi:

"Jasenvaltioiden maarittelemien erityisten sijoitusrahastojen hallin[nointi]”.

4 Arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maaraysten
yhteensovittamisesta 20.12.1985 annetun neuvoston direktiivin 85/611/ETY (EYVL L 375, s. 3),
sellaisena kuin se on muutettuna muun muassa 21.1.2002 annetulla Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivilla 2001/108/EY (EYVL L 41, s. 35) ja viimeksi 9.3.2005 annetulla Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2005/1/EY (EUVL L 79, s. 9) (jaljempana
yhteissijoitusyrityksista annettu direktiivi), 1 artiklassa saadetéaén seuraavaa:

1. Jasenvaltioiden on sovellettava tata direktiivia niihin arvopapereihin kohdistuvaa yhteista
sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin, jaljempéana 'yhteissijoitusyritys’, jotka sijaitsevat niiden
alueella.

2. Yhteissijoitusyrityksilla tarkoitetaan tassa direktiivissa, jollei 2 artiklasta muuta johdu, yrityksia:

- joiden ainoana tarkoituksena on yleisdlta hankittujen varojen yhteinen sijoittaminen 19
artiklan 1 kohdassa mainittuihin siirtokelpoisiin arvopapereihin ja/tai muuhun helposti rahaksi
muutettavaan rahoitusomaisuuteen ja jotka toimivat riskin hajauttamisen periaatteella, ja

- joiden osuudet on haltijan vaatimuksesta ostettava takaisin tai lunastettava suoraan tai
valillisesti naiden yritysten varoilla. Yhteissijoitusyrityksen toimenpide, jonka tarkoituksena on
varmistaa, ettei sen osuuksien porssiarvo poikkea merkittavasti niiden nettoarvosta, rinnastetaan
takaisinostoon tai lunastukseen.

3. Téllainen yritys voidaan perustaa oikeudellisesti joko sopimusoikeudellisten sddnndsten
(rahastoyhtididen hoidossa olevat sijoitusrahastot), trusteja koskevien sddnnésten (unit trust’) tai
yhtigjarjestyksen (sijoitusyhtiot) nojalla.

5 Yhteissijoitusyrityksista annetun direktiivin 2 artiklan 1 kohdan mukaan kyseista direktiivia ei
sovelleta suljettuihin yhteissijoitusyrityksiin.

6 Y hteissijoitusyrityksista annetun direktiivin johdanto-osan kuudennen perustelukappaleen
sanamuoto on seuraava:

"jJasenvaltioiden lakien yhteensovittaminen olisi aluksi rajoitettava koskemaan sellaisia muita kuin
suljettuja yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia, jotka edistavat osuuksiensa myyntia
yleisélle yhteisdssa ja joiden ainoa tarkoitus on sijoittaminen arvopapereihin (Iahinna sellaisiin,
jotka on otettu viralliselle listalle arvopaperiporsseissa tai kaupankaynnin kohteeksi vastaavilla
saannellyilla markkinapaikoilla); muiden kuin tassa direktiivissa tarkoitettujen yhteista
sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten saantely aiheuttaa monenlaisia ongelmia, jotka on
ratkaistava muiden saannosten avulla, ja tallaisia yrityksia koskeva yhteensovittaminen on



toteutettava myéhemmin; — —".
Kansallinen lainsaadanto

7 Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta on pantu taytant6on
Yhdistyneessa kuningaskunnassa vuoden 1994 arvonlisaverolailla (Value Added Tax Act 1994,
jaliempana VATA 1994).

8 VATA 1994:n liitteessa 9 olevan 5 ryhman 9 ja 10 kohdassa vapautetaan verosta toimiluvan
saaneen osuustrustin (authorised unit trust, jallempana AUT) hallinnointi ja avoimen sijoitusyhtion
(open-ended investment company, jaljlempana OEIC) omaisuusjarjestelyn hallinnointi.

9 VATA 1994:ssa tarkoitetut kasitteet AUT ja OEIC maaritelladn vuoden 2000
rahoituspalveluista ja -markkinoista annetussa laissa (Financial Services and Markets Act 2000),
jolla on osittain pantu taytantdon yhteissijoitusyrityksista annettu direktiivi Yhdistyneessa
kuningaskunnassa.

10  Asiakirja-aineistosta ilmenee, ettd ITC:t maaritellaan lahtékohtaisesti vuoden 1988 tulo- ja
yhteisdverolain (Income and Corporation Taxes Act 1988) 842 8:ssa saadettyjen vaatimusten
mukaisesti. Kyseisessé pykalassa vahvistetaan ehdot, jotka yhtion on taytettava ollakseen ITC:na
oikeutettu vapautukseen luovutusvoitosta maksettavasta verosta.

Paaasia ja ennakkoratkaisukysymykset

11  Claverhouse on ITC, joka on kayttanyt sijoitussalkkujensa hallinnoinnissa kolmannen
osapuolen eli JP Morgan Fleming Asset Management (UK) Limitedin tarjoamia
hallinnointipalveluja.

12  Claverhouse on velvollinen suorittamaan arvonlisdveroa vastaanottamistaan
hallinnointipalveluista, koska Commissioners ei ole kasitellyt hallinnointipalvelujen suoritusta
ITC:lle arvonlisaverosta vapautettuna palvelun suorituksena. Claverhouse on taten maksanut
31.12.2003 paattyneen kymmenen vuoden ajanjakson aikana 2,7 miljoonaa Englannin puntaa
arvonlisaveroa, jota ei voida saada takaisin.

13  Téassatilanteessa Claverhouse ja The Association of Investment Trust Companies, joka on
yhdistys, joka edustaa useita Yhdistyneen kuningaskunnan markkinoilla toimivia ITC:ita, valitti
Commissionersin paatoksesta ennakkoratkaisua pyytaneeseen tuomioistuimeen.

14  Ennakkoratkaisupyynnosta ilmenee, etta trusteja koskevien saanndsten nojalla perustetut
AUT:t ja yhtidoikeuden nojalla perustetut OEIC:t ovat sijoitusrahastoja, joissa sijoittajien osuuksien
ja osakkeiden lukumaara vaihtelee tehtyjen sijoitusten mukaan. AUT:t ja OEIC:t ovat nimittain
vaihtuvapdaomaisia rahastoja (eli avoimia rahastoja), joiden on ostettava osuutensa tai
osakkeensa takaisin sijoittajilta, jotka haluavat myyda ne. Yhtidoikeuden nojalla perustetut ITC:t
ovat sita vastoin kiinteapadomaisia rahastoja (eli suljettuja rahastoja). ITC:t ovat
yhteissijoitusmuotoja, jotka on perustettu julkisiksi porssissa noteeratuiksi osakeyhtidiksi. Sijoittaja,
joka haluaa luopua osakkuudestaan tallaisessa rahastossa, myy osakkeensa yleensa
arvopaperiporssin kaltaisilla jalkimarkkinoilla, joilla hinta maaraytyy markkinoiden kysynnan ja
tarjonnan mukaan.

15  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin tdasmentaa, etta ITC:t eivat tarvitse, toisin kuin
AUT:t ja OEIC:t, Financial Services Authorityn (rahoituspalveluja valvova viranomainen) vuoden
2000 rahoituspalveluista ja -markkinoista annetun lain nojalla myéntamaa toimilupaa. Financial
Services Authority kuitenkin saantelee Listing Authorityna (listautumisviranomainen) ITC:ita aivan



kuten porssissa noteerattuja yhtioita.

16  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin toteaa lisdksi, etta AUT:iden ja OEIC:iden
hallinnointi on annettava ulkopuolisen rahastonhoitajan tehtavaksi, kun taas ITC:illa on hallitus,
joka voi hallinnoida sijoituksia. 90 prosenttia ITC:ista kuitenkin luovuttaa sijoitusten hoidon
ulkopuolisille rahastonhoitajille.

17  Ennakkoratkaisupyynnosta ilmenee lisaksi, ettd Yhdistyneessa kuningaskunnassa OEIC:t,
joiden padoma vaihtelee ja jotka ovat yhteissijoitusyrityksista annetussa direktiivissa tarkoitettuja
yhteissijoitusyrityksia seka joilla on velvollisuus kayttda kolmatta osapuolta rahastojensa hoidossa,
saavat vapautuksen arvonlisaverosta sellaisten palvelujen osalta, joita niiden ulkopuolinen
rahastonhoitaja suorittaa niille, kun taas ITC:iden kaltaiset suljetut sijoitusyhtitt eivat saa tata
vapautusta.

18 VAT and Duties Tribunal, London, on paattanyt tassa tilanteessa lykata asian kasittelya ja
esittaa yhteisojen tuomioistuimelle seuraavat ennakkoratkaisukysymykset:

"1)  Voiko kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan kasite ’erityiset
sijoitusrahastot’ sisaltdé suljettuja sijoitusrahastoja, kuten sijoitustrustiyhtiéita (ITC)?

2)  Mikali ensimmaéiseen kysymykseen vastataan myontavasti, tarkoittaako [kuudennen
direktiivin] 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa oleva ilmaisu 'jasenvaltioiden
maarittelemat’ sita, etta

a) jasenvaltioilla on oikeus valita tiettyja alueellaan olevia 'erityisia sijoitusrahastoja’, joille
myonnetaan hallinnointipalvelujen suoritusten osalta vapautus arvonlisaverosta, ja jattaa muut
rahastot vapautuksen soveltamisalan ulkopuolelle, vai sita, etta

b) jasenvaltioiden on yksiloitava alueeltaan ne rahastot, jotka kuuluvat maaritelman ’erityiset
sijoitusrahastot’ soveltamisalaan, ja ettd vapautus on ulotettava koskemaan kaikkia téallaisia
rahastoja?

3) Mikali toiseen kysymykseen vastataan, etta jasenvaltiot voivat valita, mihin ’erityisiin
sijoitusrahastoihin’ sovelletaan vapautusta, miten verotuksen neutraalisuutta, yhdenvertaista
kohtelua ja kilpailunvaaristymien ehkaisemista koskevat periaatteet vaikuttavat taméan
harkintavallan kayttamiseen?

4)  Onko [kuudennen direktiivin] 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdalla valiton
oikeusvaikutus?”

Ennakkoratkaisukysymysten tarkastelu
Alustavat huomautukset

19  Vakiintuneen oikeuskaytannon mukaan kuudennen direktiivin 13 artiklassa saadetyt
vapautukset ovat yhteisén oikeuden itsendisia kasitteita, joille on annettava yhteison oikeuteen
perustuva maaritelma, jonka tarkoituksena on valttda eroavaisuudet arvonlisaverojarjestelman
soveltamisessa eri jasenvaltioissa (ks. vastaavasti asia C-428/02, Fonden Marselisborg
Lystbadehavn, tuomio 3.3.2005, Kok. 2005, s. I-1527, 27 kohta; asia C-498/03, Kingscrest
Associates ja Montecello, tuomio 26.5.2005, Kok. 2005, s. 1-4427, 22 kohta; yhdistetyt asiat C-
394/04 ja C-395/04, Ygeia, tuomio 1.12.2005, Kok. 2005, s. 1-10373, 15 kohta; asia C-169/04,
Abbey National, tuomio 4.5.2006, Kok. 2006, s. I-4027, 38 kohta ja asia C-401/05, VDP Dental
Laboratory, tuomio 14.12.2006, 26 kohta, ei viela julkaistu oikeustapauskokoelmassa).



20  Yhteison lainsdatgja voi kuitenkin jattaa jonkin vapautuksen tiettyjen termien
maarittelemisen jasenvaltioiden tehtavaksi (ks. vastaavasti asia C-468/93, Gemeente Emmen,
tuomio 28.3.1996, Kok. 1996, s. I-1721, 25 kohta ja em. asia Abbey National, tuomion 39 kohta).

21  Tassa tapauksessa jasenvaltioiden asiana on maaritella kyseessa olevat kasitteet omassa
valtionsisdisessa oikeudessaan (ks. vastaavasti yhdistetyt asiat C-443/04 ja C-444/04, Solleveld ja
van den Hout-van Eijnsbergen, tuomio 27.4.2006, Kok. 2006, s. 1-3617, 29 kohta), mutta niiden on
noudatettava yhteison lainsdatajan vapautuksen osalta kayttamia termejéa.

22  Lisaksi yhteisdjen tuomioistuimen arvonlisdveroa koskevasta oikeuskaytannosta ilmenee,
etta silloin, kun jasenvaltiot maarittelevat jonkin vapautuksen tiettyja termeja, ne eivat saa haitata
kuudennen direktiivin tavoitteiden toteutumista tai loukata taman direktiivin perustana olevia yleisia
periaatteita, muun muassa verojarjestelmén neutraalisuuden periaatetta (ks. em. asia Gemeente
Emmen, tuomion 25 kohta ja asia C-246/04, Turn- und Sportunion Waldburg, tuomio 12.1.2006,
Kok. 2006, s. I1-589, 31 kohta).

Ensimmainen kysymys

23  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin tiedustelee ensimmaisessa kysymyksessaan, voiko
kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa oleva kéasite "erityiset
sijoitusrahastot” sisaltéda suljetut sijoitusrahastot, kuten ITC:t.

24  P&aaasian valittajat ja Euroopan yhteisdjen komissio katsovat, etta toisin kuin Yhdistyneen
kuningaskunnan hallitus vaittaa, kasite "erityiset sijoitusrahastot” voi sisaltéda suljetut
sijoitusrahastot, kuten ITC:t.

25 Talta osin on todettava, ettd kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6
alakohtaan ei sisélly kasitteen "erityiset sijoitusrahastot” maaritelmaa.

26  Yhteisojen tuomioistuin totesi edella mainitussa asiassa Abbey National antamansa tuomion
53 kohdassa, ettéa kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohta koskee
kaikkia sijoitusrahastoja niiden oikeudellisesta muodosta riippumatta. Taman saannoksen
soveltamisalaan kuuluvat taten seka sopimusoikeudellisten sd&nndsten tai trusteja koskevien
saannosten ettd yhtidoikeuden nojalla perustetut yhteissijoitusyritykset.

27  Nain ollen vaikkei oikeudellinen muoto ole kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d
alakohdan 6 alakohdassa olevan k&sitteen “erityiset sijoitusrahastot” soveltamisen kannalta
ratkaiseva, on viela tutkittava, mika merkitys on talta osin silla, miten toiminta on jarjestetty.

28  Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan sanamuodosta tai
asiayhteydesta ei ilmene, ettd yhteison lainsaatajan tarkoituksena olisi ollut sallia se, etta
jasenvaltiot kohtelevat sijoitusrahastoja vapautuksen termeja maaritellessaan eri tavalla sen
mukaan, miten rahastot ovat jarjestaneet toimintansa.



29  Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan tulkinnalla, jonka
mukaan avoimien sijoitusrahastojen hallinnointi on vapautettu arvonlisaverosta, mutta suljettujen
rahastojen ei, loukattaisiin verotuksen neutraalisuuden periaatetta, johon muun muassa
kuudennella direktiivilla kayttoon otettu yhteinen arvonliséverojarjestelma perustuu ja joka estaa
sen, ettd samoja liiketoimia suorittavia taloudellisia toimijoita kohdeltaisiin eri tavoin arvonlisaveroa
kannettaessa (ks. vastaavasti asia C-382/02, Cimber Air, tuomio 16.9.2004, Kok. 2004, s. 1-8379,
23 ja 24 kohta; asia C-280/04, Jyske Finans, tuomio 8.12.2005, Kok. 2005, s. I-10683, 39 kohta ja
em. asia Abbey National, tuomion 56 kohta).

30  Suljetuilla rahastoilla ei nimittain ole, kuten julkisasiamies huomautti ratkaisuehdotuksensa
21 kohdassa, muihin rahastoihin nahden sellaisia merkittavia eroja, etta niita ei lahtokohtaisesti
voitaisi luokitella avoimien sijoitusrahastojen tapaan kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d
alakohdan 6 alakohdassa tarkoitetuiksi erityisiksi sijoitusrahastoiksi.

31 Toisin kuin Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus vaittaa, yhteissijoitusyrityksista annettuun
direktiiviin ei voida vedota tehokkaasti siina tarkoituksessa, etta siitd johdetaan kuudennen
direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa olevan k&sitteen “erityiset
sijoitusrahastot” suppea tulkinta.

32  Vaikka yhteissijoitusyrityksista annetun direktiivin johdanto-osan perustelukappaleista ja
kyseisessa direktiivissa kaytetyista termeista ilmenee, ettéd sen tavoitteena on sovittaa yhteen
yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia koskevat kansalliset lainsdadannot, on kuitenkin niin,
ettd — kuten julkisasiamies totesi ratkaisuehdotuksensa 22 kohdassa — kuudennen direktiivin
antamisajankohtana sijoitusrahastoja koskevaa yhteisén terminologiaa ei ollut viela
yhdenmukaistettu, silla yhteissijoitusyrityksistéa annettu direktiivi, jonka 1 artiklan 3 kohdassa
annetaan yhteison oikeuden maaritelma yhteissijoitusyrityksille, annettiin vasta vuonna 1985 (ks.
em. asia Abbey National, tuomion 55 kohta).

33  Lisaksi vaikka tietyissa yhteissijoitusyrityksista annetun direktiivin 1 artiklan 3 kohdan
kieliversioissa, kuten espanjan-, ranskan-, italian- ja portugalinkielisissa versioissa, kaytetdan
viitattaessa sopimusoikeudellisten sdanndsten nojalla perustettuihin yhteissijoitusyrityksiin samaa
ilmaisua "sijoitusrahastot” kuin kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6
alakohdassa kuvaamaan sopimusoikeudellisten séanndsten nojalla perustettuja avoimia rahastoja
— erotuksena trusteja koskevien sdannosten tai yhtidoikeuden nojalla perustetuista rahastoista —
nain ei menetella tAiméan sdanndksen muissa, muun muassa englannin-, tanskan- ja
saksankielisissa versioissa (ks. vastaavasti em. asia Abbey National, tuomion 55 kohta).

34 Ei mydskaan voida vaittaa, ettéa yhteissijoitusyrityksistd annetulla direktiivilla toteutettu
yhdenmukaistaminen ei ulottuisi suljettuihin rahastoihin. Taltd osin on todettava, etté kuten
komissio korostaa, suljettuja rahastoja ei ole jatetty lopullisesti tassa direktiivissa saadettyjen
yhteensovittamistoimenpiteiden ulkopuolelle. Kyseisen direktiivin johdanto-osan kuudennesta
perustelukappaleesta nimittéain ilmenee, ettd nama rahastot on sivuutettu direktiivilla toteutettavan
yhteensovittamisen osalta ainoastaan tilapéaisesti. On taten mahdollista, etta suljettuja
sijoitusrahastoja koskeva yhdenmukaistaminen toteutetaan myéhemmin.

35 Kaikesta edelld esitetysté seuraa, ettd ITC:n kaltainen suljettu sijoitusyhti6, joka kayttaa
kolmannen osapuolen hallinnointipalveluja, voi kuulua kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan
d alakohdan 6 alakohdassa olevan kasitteen “erityiset sijoitusrahastot” alaan.

36  Tata tulkintaa ei kumota silla, ettd suljetut rahastot eivat ole velvollisia kayttamaan
ulkopuolista rahastonhoitajaa, vaan ne voivat yhta hyvin hallinnoida itse itsedaan. Se seikka, etta
ITC:iden kaltaisilla suljetuilla rahastoilla on toisin kuin OEIC:illa mahdollisuus hallinnoida itse



itseaan ja etta niilla ei ole velvollisuutta kayttda ulkopuolista rahastonhoitajaa, ei vaikuta millaén
tavalla sellaisen ITC:n tilanteeseen, joka paattaa kayttaa ulkopuolista rahastonhoitajaa. Siltd osin
kuin tallainen rahasto paattaa kayttaa ulkopuolista rahastonhoitajaa, se on objektiivisesti samassa
tilanteessa kuin OEIC:n kaltainen avoin rahasto, jolla on velvollisuus kayttaa ulkopuolista
rahastonhoitajaa.

37 Nain ollen ensimmaéiseen kysymykseen on vastattava, ettéd kuudennen direktiivin 13 artiklan
B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa on tulkittava siten, ett kyseisessa sdannoksessa oleva kasite
"erityiset sijoitusrahastot” voi sisaltaa suljetut sijoitusrahastot, kuten ITC:t.

Toinen ja kolmas kysymys

38 Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin tiedustelee toisessa ja kolmannessa
kysymyksessaan, mik& on kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa
olevan ilmaisun "jasenvaltioiden maarittelemat” soveltamisala.

39 Paaasian valittajat ja komissio katsovat, etta jasenvaltioiden on sallittua ainoastaan yksil6ida
alueeltaan ne rahastot, jotka tayttavat "erityisten sijoitusrahastojen” maaritelméan. Komission
mukaan sen jalkeen, kun rahaston on todettu olevan sijoitusrahasto, sen on voitava saada
kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa saadetty vapautus
arvonlisaverosta. Jasenvaltioiden harkintavalta ei ndin ollen ulotu siihen, sovelletaanko
arvonlisaverojarjestelméaa tosiasiassa vai ei. Komissio huomauttaa liséksi, etté rahastojen
yksiléinnin on tapahduttava yhteissijoitusyrityksista annetun direktiivin sd&dnnékset huomioon
ottaen.

40  Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus puolestaan vaittaa, etta kuudennen direktiivin 13
artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa olevan kasitteen "erityiset sijoitusrahastot” laajaan
tulkintaan on valttamatta yhdistettava ilmaisun "jasenvaltioiden maarittelemat” tulkinta, jonka
mukaan jasenvaltioille annetaan laaja harkintavalta niiden rahastojen valinnan osalta, joille on
myonnettava vapautus arvonlisdverosta.

41  Heti alkuun on huomautettava, etté se, etta jasenvaltioiden tehtdvana on méaaritella
kasitteen "erityiset sijoitusrahastot” sisaltd, ei merkitse sen sallimista, etta jasenvaltiot valitsevat
tiettyja alueellaan olevia rahastoja, joille myonnetdan vapautus arvonlisaverosta, ja jattavat muut
rahastot vapautuksen soveltamisalan ulkopuolelle. Taman tuomion 21 kohdasta nimittain ilmenee,
ettd ilmaisun “erityiset sijoitusrahastot” on oltava jasenvaltioille annetun harkintavallan
l&ahtokohtana.

42  Tulkinnassa, jonka mukaan jasenvaltioiden tehtéavana on valita erityiset sijoitusrahastot,
joihin sovelletaan verovapautusta, ja jattdd muut sijoitusrahastot sen ulkopuolelle, on kuitenkin
kyse siita, etta hylatdan kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan
ilmaisu "erityiset sijoitusrahastot”, jolla on tavoitteena se, etta valtetd&dn eroavuudet
arvonlisaverojarjestelman soveltamisessa tallaisiin rahastoihin.

43  Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa myonnetaéan siis
jasenvaltioille ainoastaan valtuudet méaaritella kansallisessa oikeudessaan rahastot, jotka kuuluvat
kasitteen “erityiset sijoitusrahastot” soveltamisalaan. Naita valtuuksia kaytettdessa on
noudatettava, kuten taman tuomion 22 kohdasta ilmenee, kuudennen direktiivin tavoitteita ja
yhteisen arvonlisaverojarjestelman neutraalisuuden periaatetta.

44  Nain ollen on tutkittava, pysytaanko jasenvaltioille kuudennen direktiivin 13 artiklan B
kohdan d alakohdan 6 alakohdassa mydnnettyjen valtuuksien rajoissa silloin, kun verovelvollinen
pyytaa tassa saannoksessa saadetyn vapautuksen arvonlisaverosta saadakseen, etta sille



suoritettujen hallinnointipalvelujen katsottaisiin kuuluvan sijoitusrahaston hallinnointiin.

45  Talta osin on huomautettava yhtaalta, etta kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d
alakohdan 6 alakohdassa saadetyn, sijoitusrahastoihin liittyvien liikketoimien verosta vapauttamisen
tavoitteena on muun muassa helpottaa sijoittajien sijoitusyritysten avulla harjoittamaa
arvopaperisijoittamista siten, etta arvonlisaverosta aiheutuvat kustannukset jaavat pois. Talla
saannoksellda nimittain pyritaan varmistamaan, etta yhteinen arvonlisdverojarjestelma on
verotuksellisesti neutraali tilanteissa, joissa on valittava, tehdaankd sijoitus suorana sijoituksena
arvopapereihin vai yhteissijoitusyrityksen valityksella (em. asia Abbey National, tuomion 62 kohta).

46  Toisaalta yhteisen arvonlisdverojarjestelman neutraalisuuden periaatteen osalta
muistutetaan, ettd taman periaatteen vastaista on se, ettd samoja lilkketoimia suorittavia
taloudellisia toimijoita kohdellaan arvonlisdveron kantamisessa eri tavalla. Kyseinen periaate ei
kuitenkaan edellyt, etta kyse on taysin samanlaisista liketoimista. Vakiintuneesta
oikeuskaytannosta nimittain ilmenee, ettd mainitun periaatteen vastaista on se, etta
samankaltaisten ja siis kesken&an kilpailevien palvelujen suorittamista kohdellaan
arvonlisaverotuksessa eri tavoin (ks. mm. asia C-109/02, komissio v. Saksa, tuomio 23.10.2003,
Kok. 2003, s. I-12691, 20 kohta; yhdistetyt asiat C-453/02 ja C-462/02, Linneweber ja Akritidis,
tuomio 17.2.2005, Kok. 2005, s. I-1131, 24 kohta; em. asia Kingscrest Associates ja Montecello,
tuomion 54 kohta; asia C-106/05, L.u.P., tuomio 8.6.2006, Kok. 2006, s. I-5123, 32 kohta; em. asia
Turn- und Sportunion Waldburg, tuomion 33 kohta ja em. yhdistetyt asiat Solleveld ja van den
Hout-van Eijnsbergen, tuomion 39 kohta).

47  Verotuksen neutraalisuuden periaatteeseen sisaltyy arvonlisdverotuksessa toteutetusta
eriytetysta kohtelusta seuraavien kilpailun vaaristymien poistamisen periaate (ks. vastaavasti asia
C-481/98, komissio v. Ranska, tuomio 3.5.2001, Kok. 2001, s. 1-3369, 22 kohta). Kilpailun
vaaristyminen on ndain ollen naytetty toteen heti, kun todetaan, ettd keskenaan kilpailevia
palvelujen suorituksia, jotka ovat keskenaan kilpailevia, ei kohdella arvonlisaverotuksessa
tasapuolisesti (ks. vastaavasti asia C-404/99, komissio v. Ranska, tuomio 29.3.2001, Kok. 2001, s.
I-2667, 45-47 kohta). Talta osin ei ole merkitysta silla, onko aiheutunut kilpailun vaaristyminen
merkittava.

48  Edella esitetysta seuraa, etta sellaisen kansallisen lainsaadannon soveltaminen, jonka
mukaan suljettujen sijoitusrahastojen hallinnointi jatetddn kuudennen direktiivin 13 artiklan B
kohdan d alakohdan 6 alakohdan vapautuksen soveltamisalan ulkopuolelle, on ristiriidassa taman
saannoksen tavoitteen ja verotuksen neutraalisuuden periaatteen kanssa, jos ndma suljetut
rahastot ovat yhteissijoitusyrityksia, joiden valityksella sijoittajat voivat sijoittaa arvopapereihin, ja
jos mainitut rahastot kilpailevat arvonlisdverosta vapautettujen rahastojen kanssa.

49  Kansallisen tuomioistuimen asiana on tutkia tdssa tuomiossa esitetyn ohjeistuksen valossa,
onko paaasiassa kyseessa olevan kansallisen lainsd&adanndn soveltaminen sopusoinnussa
kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan ja verotuksen
neutraalisuuden periaatteen kanssa.

50 Talta osin ennakkoratkaisua pyytaneelle tuomioistuimelle on mahdollista esittaa joitakin
lisdohjeita, kun otetaan huomioon sen yhteis6jen tuomioistuimelle toimittamat tiedot. Yhteisdjen
tuomioistuin toteaa taten, ettda AUT:iden ja OEIC:iden osalta, jotka ovat yhteissijoitusyrityksista
annetussa direktiivissa maariteltyja yhteissijoitusyrityksia, hallinnointi on joka tapauksessa
vapautettu arvonlisdverosta Yhdistyneessa kuningaskunnassa. Vaikka ITC:t eivat ole talla hetkella
yhteissijoitusyrityksistd annetussa direktiivissa tarkoitettuja yhteissijoitusyrityksia, on kuitenkin niin,
ettd AUT:issd, OEIC:issé ja ITC:issa on kyse, kuten ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin
toteaa, kolmesta riskia hajauttavasta yhteissijoitusmuodosta. Liséksi ennakkoratkaisua pyytanyt
tuomioistuin katsoo, ettd ITC:t, kuten AUT:t ja OEIC:tkin, mahdollistavat arvopaperisijoittamisen



yhteissijoitusyrityksen valityksell&, jolloin yksityiset sijoittajat voivat vahentdd osakemarkkinariskia
sijoittamalla laajalti hajautettuun sijoitussalkkuun.

51  Yhteis6jen tuomioistuimelle esitetyista toteamuksista ilmenee siten, etta ITC:iden hallinnointi
kuuluu kuudennen direktiivin tavoitteen alaan ja etta ITC:t ovat kdsitteeseen "erityiset
sijoitusrahastot” sisaltyvien AUT:iden ja OEIC:iden kaltaisia sijoitusrahastoja. Nain ollen se, etta
ITC:t on jatetty kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa saadetyn
vapautuksen ulkopuolelle, ei vaikuta kyseisen sdanndksen tavoitteen ja verotuksen
neutraalisuuden periaatteen valossa perustellulta.

52  Se, seuraako tasta tulkinnasta, ettd kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan
6 alakohdassa sé&adetty vapautus ulottuu my6s muihin kuin paaasiassa kyseessa oleviin
rahastoihin, ei ole, kuten komissio toteaa, yhteiséjen tuomioistuimelle esitettyjen
ennakkoratkaisukysymysten kohteena.

53  On liséksi todettava, etta se, kuinka "erityiset sijoitusrahastot” luokitellaan kansallisessa
oikeudessa, ei riitd perusteeksi sille, ettd ne saavat paaasiassa kyseessé olevan kaltaisen
yhteis6n oikeuden mukaisen vapautuksen. Lisaksi vaaditaan, ettéd kyse on rahastoista, jotka
sisaltyvat kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa tarkoitettuun
kasitteeseen "erityiset sijoitusrahastot” ja jotka voidaan taman direktiivin tavoitteen ja verotuksen
neutraalisuuden periaatteen valossa vapauttaa verosta.

54  Edella esitetyn perusteella toiseen ja kolmanteen kysymykseen on vastattava, etta
kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa on tulkittava siten, etté siina
annetaan jasenvaltioille harkintavalta maaritella, mitka niiden alueella olevat rahastot sisaltyvat
kasitteeseen "erityiset sijoitusrahastot” kyseisessa saannoksessa saadettyd vapautusta varten.
Jasenvaltioiden on kuitenkin harkintavaltaansa kayttdessaan noudatettava tavoitetta, johon
mainitulla sdénnoksella pyritddn ja joka on helpottaa sijoittajien sijoitusyritysten avulla
harjoitettavaa arvopaperisijoittamista, ja niiden on taattava samalla, ettéd verotuksen
neutraalisuuden periaate toteutuu kannettaessa arvonlisaveroa sellaisten sijoitusrahastojen
hallinnoinnista, jotka kilpailevat muiden sijoitusrahastojen, kuten yhteissijoitusyrityksista annetun
direktiivin soveltamisalaan kuuluvien rahastojen, kanssa.

Neljas kysymys

55  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin tiedustelee neljannessa kysymyksessééan, onko
kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdalla véliton oikeusvaikutus.

56  Paaasian valittajat katsovat, etta niilla on oikeus vedota tdhan sdannokseen. Pelkastaan se
seikka, ettd kyseisessa sddnnoksessa naytetddn jatettavan jasenvaltioille jonkin verran
harkintavaltaa sen osalta, miten ne maarittelevat sijoitusrahastot, ei voi estaa vetoamasta tahan
saannokseen, kun tata sddnnosté koskevilla kansallisilla taytantdonpanotoimenpiteilla ylitetaan
taman harkintavallan rajat silta osin, ettd ndma taytantdonpanotoimenpiteet ovat ristiriidassa
verotuksen neutraalisuuden periaatteen ja/tai mainitussa saannoksessa saadetylla vapautuksella
olevan tavoitteen kanssa. Komissio on samaa mieltd, ja se huomauttaa liséksi, ettd kuudennen
direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaan voidaan vedota valittémasti, koska
jasenvaltioiden harkintavallan rajat ovat selvat, tasmalliset ja riittdavan ehdottomat.

57  Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus katsoo sita vastoin, etta kuudennen direktiivin 13
artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdalla ei ole valitonta oikeusvaikutusta siltd osin kuin siin&
edellytetaan, etta jasenvaltiot panevat sddnnoksen taytantoon taydentavasti.

58  Vakiintuneesta oikeuskaytannosta ilmenee talta osin, etta aina kun direktiivin saéannokset



ovat sisalléltaan ehdottomia ja riittavan tasmallisia ja kun toimenpiteita direktiivin panemiseksi
taytantoon ei ole toteutettu maaraajassa, naihin direktiivin sdanndksiin voidaan vedota kaikkia
direktiivin vastaisia kansallisia sdanndksia vastaan tai silté osin kuin naissa direktiivin
saannoksissa maaritellaan oikeuksia, joihin yksityiset voivat vedota suhteessa valtioon (ks. asia
8/81, Becker, tuomio 19.1.1982, Kok. 1982, s. 53, Kok. Ep. VI, s. 295, 25 kohta; asia C-141/00,
Klgler, tuomio 10.9.2002, Kok. 2002, s. 1-6833, 51 kohta; yhdistetyt asiat C-465/00, C-138/01 ja C-
139/01, Osterreichischer Rundfunk ym., tuomio 20.5.2003, Kok. 2003, s. 1-4989, 98 kohta ja em.
yhdistetyt asiat Linneweber ja Akritidis, tuomion 33 kohta).

59 Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdan sisallén osalta on
todettava, etta siina ilmaistaan riittavan tdsmallisesti ja ehdottomasti, etté sijoitusrahastojen
hallinnointi on vapautettava verosta.

60  Silla, ettd tassd saannoksessa vahvistetaan, etta jasenvaltioilla on harkintavaltaa, ei voida
kyseenalaistaa tatéa tulkintaa, mikali riidanalainen palvelu on objektiivisten perusteiden mukaan
mainitussa vapautuksessa tarkoitettujen ehtojen mukainen (ks. vastaavasti asia C-45/01, Dornier,
tuomio 6.11.2003, Kok. 2003, s. I-12911, 81 kohta).

61  Ta&sta seuraa, ettd se, ettd kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6
alakohdassa annetaan jasenvaltioille harkintavaltaa, kun siin& tdsmennet&én ettd jasenvaltiot ovat
toimivaltaisia maarittelemaan, mitka ovat sijoitusrahastoja, ei estd asianomaisia vetoamasta tahan
saannodkseen valittomasti (ks. vastaavasti em. asia Dornier, tuomion 81 kohta), kun jasenvaltio,
joka kayttaa harkintavaltaansa, on antanut kansallisia sddnnoksia, jotka eivat ole taman direktiivin
mukaisia (ks. vastaavasti em. yhdistetyt asiat Linneweber ja Akritidis, tuomion 36 ja 37 kohta).

62  Nain ollen neljanteen kysymykseen on vastattava, etta kuudennen direktiivin 13 artiklan B
kohdan d alakohdan 6 alakohdalla on valitén oikeusvaikutus siltéa osin, etta verovelvollinen voi
vedota siihen kansallisessa tuomioistuimessa vastustaakseen sellaisen kansallisen lainsaadannon
soveltamista, joka on ristiriidassa kyseisen saannoksen kanssa.

Oikeudenkayntikulut

63  P&&asian asianosaisten osalta asian kasittely yhteisdjen tuomioistuimessa on valivaihe
kansallisessa tuomioistuimessa vireill& olevan asian kasittelyssd, minka vuoksi kansallisen
tuomioistuimen asiana on paattaa oikeudenkayntikulujen korvaamisesta. Oikeudenkayntikuluja,
jotka ovat aiheutuneet muille kuin néaille asianosaisille huomautusten esittamisesta yhteisdjen
tuomioistuimelle, ei voida méaérata korvattaviksi.

Nailla perusteilla yhteisojen tuomioistuin (kolmas jaosto) on ratkaissut asian seuraavasti:

1) Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsaadanndn yhdenmukaistamisesta — yhteinen
arvonlisaverojarjestelméa: yhdenmukainen maaraytymisperuste — 17.5.1977 annetun
kuudennen neuvoston direktiivin 77/388/ETY 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa
on tulkittava siten, ettd kyseisessa sdadanntksessé oleva kasite "erityiset sijoitusrahastot”
voi siséltda suljetut sijoitusrahastot, kuten sijoitustrustiyhtiét (Investment Trust
Companies).

2)  Kuudennen direktiivin 77/388/ETY 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa on
tulkittava siten, ettd siind annetaan jasenvaltioille harkintavalta maaritella, mitka niiden
alueella olevat rahastot sisaltyvat kasitteeseen ”erityiset sijoitusrahastot” kyseisessa
sddnndksessa saadettya vapautusta varten. Jasenvaltioiden on kuitenkin harkintavaltaansa
kayttdessaan noudatettava tavoitetta, johon mainitulla saanndksella pyritaan ja joka on
helpottaa sijoittajien sijoitusyritysten avulla harjoittamaa arvopaperisijoittamista, ja niiden
on taattava samalla, etta verotuksen neutraalisuuden periaate toteutuu kannettaessa
arvonlisaveroa sellaisten sijoitusrahastojen hallinnoinnista, jotka kilpailevat muiden



sijoitusrahastojen, kuten arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia
yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maaraysten
yhteensovittamisesta 20.12.1985 annetun neuvoston direktiivin 85/611/ETY, sellaisena kuin
se on muutettuna 9.3.2005 annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla
2005/1/EY, soveltamisalaan kuuluvien rahastojen kanssa.

3) Kuudennen direktiivin 77/388 13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohdalla on
valiton oikeusvaikutus siltd osin, ettd verovelvollinen voi vedota siihen kansallisessa
tuomioistuimessa vastustaakseen sellaisen kansallisen lainsdddannon soveltamista, joka
on ristiriildassa kyseisen saannoksen kanssa.

Allekirjoitukset

* Oikeudenkayntikieli: englanti.



