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A BIROSAG ITELETE (6t6dik tanacs)
2015. december 9.(*)

.El?zetes dontéshozatal iranti kérelem — Hatodik héairanyelv — Adémentességek — A 13. cikk B.
része d) pontjanak 6. alpontja — Befektetési alapok — Fogalom — Ingatlanbefektetések —
Befektetési alapok kezelése — Fogalom — Ingatlannal val6 tényleges gazdalkodas”

A C?595/13. sz. ugyben,

az EUMSZ 267. cikk alapjan benyujtott el?zetes dontéshozatal iranti kérelem targyaban, amelyet a
Hoge Raad der Nederlanden (holland legfels?bb birésag) a Birésdghoz 2013. november 217?én
érkezett, 2013. november 1?jei hatarozatval terjesztett el? az el?tte

a Staatssecretaris van Financién
és

a Fiscale Eenheid X NV cs

kozott folyamatban Iév? eljarasban,
A BIROSAG (6todik tanacs),

tagjai: T. von Danwitz, a negyedik tanacs elnoke, a 6todik tanacs elndkeként eljarva, D. Svaby, A.
Rosas (el?add), Juhasz E. és C. Vajda birak,

f?tanacsnok: J. Kokott,

hivatalvezet?: M. Ferreira f?tanacsos,

tekintettel az irasbeli szakaszra, és a 2015. marcius 47?i targyalasra,
figyelembe véve a kdvetkez?k altal el?terjesztett észrevételeket:

- a Fiscale Eenheid X NV cs képviseletében T. Scheer advocaat, K. Bruins €s M. Morawski
adviseurs,

- a holland kormany képviseletében M. Bulterman, B. Koopman és H. Stergiou,
meghatalmazotti min?ségben,

- a svéd kormany képviseletében A. Falk, C. Meyer?Seitz, U. Persson, E. Karlsson, L.
Swedenborg, és C. Hagerman, meghatalmazotti min?ségben,

- az Egyesiilt Kirdlysag Kormanya képviseletében L. Christie, meghatalmazotti min?ségben,
segit?je: R. Hill barrister,

- az Europai Bizottsag képviseletében W. Roels és C. Soulay, meghatalmazotti min?ségben,

a f?tandcsnok inditvanyanak a 2015. majus 20?i targyalason tértént meghallgataséat kovet?en,



meghozta a kovetkez?
iteletet

1 Az el?zetes dontéshozatal iranti kérelem az 1991. december 16?1 91/680/EGK tanacsi
iranyelvvel (HL L 376., 1. 0., magyar nyelv? kilénkiadas 9. fejezet, 1. kotet, 160. 0.) mddositott, a
tagallamok forgalmi ad6ra vonatkoz6 jogszabalyainak 6sszehangolasarol — kdzos
hozzaadottértékadd?rendszer: egyseges adoalap?megallapitasrol sz6l6, 1977. majus 1772
77/388/EGK hatodik tanacsi iranyelv (HL L 145., 1. o.; magyar nyelv? kilonkiadas 9. fejezet, 1.
kotet, 23. 0.; a tovabbiakban: hatodik iranyelv) 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak az
értelmezésére iranyul.

2 E kérelmet a Staatssecretaris van Financién (pénzugyi allamtitkar) és a Fiscale Eenheid X
NV cs (a tovabbiakban: X) k6zo6tt folyamatban [év? jogvita keretében nyujtottédk be, amelynek
targya az 199670s év tekintetében az X részére cimzett, hozzdadottérték?ado (a tovabbiakban:
héa) utélagos megdallapitasarol szol6 hatarozat.

Jogi hattér
Az unios jog
A héara vonatkoz6 szabalyozas

3 A hatodik iranyelv 2. cikkének 1. pontja szerint a héa alkalmazandé tobbek kozott ,az
adoalany altal belfoldén ellenszolgaltatas fejében teljesitett [...] szolgaltatasnyujtas[ra]”.

4 A hatodik iranyelv 4. cikke (4) bekezdésének masodik albekezdése szerint ,minden
allamnak jogaban all egyutt, egyetlen addalanyként kezelni azon belfoldon letelepedett alanyokat,
amelyek ugyan jogilag fuggetlenek, de amelyeket kdlcsonds pénzigyi, gazdasagi €s szervezeti
kapcsolatok egymassal szorosan dsszef?znek”.

5 A hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja a kdvetkez?képpen
rendelkezik:

Az egyéb kdzosseégi rendelkezések sérelme nélkil, az altaluk meghatarozott feltételek mellett a
tagéllamok mentesitik az adé aldl a kovetkez?ket, annak érdekében, hogy biztositsak az ilyen
mentességek megfelel? és egyértelm? alkalmazéasat, valamint hogy megakadalyozzék az
adokijatszasokat, az adokikertléseket és az esetleges visszaéléseket:

[...]
d) akovetkez? Ugyletek:

[...]

6. atagéllamok altal meghatarozott kilonleges befektetési alapok [helyesen: a tagallamok &ltal
meghatarozott befektetési alapok] kezelése;



6 A hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjanak a szévege lényegében
megegyezik a k6zos hozzaadottértékadd?rendszerr?l szo6ld, 2006. november 28?i 2006/112/EK
tanécsi iranyelv (HL L 347., 1. 0.) 135. cikke (1) bekezdése g) pontjanak a szovegével, mely utobbi
irdnyelv 2007. januar 1?jei hatallyal hatalyon kivul helyezte a hatodik iranyelvet, és annak helyébe
lépett.

A befektetési alapok fellgyeletére vonatkozé szabalyozas

7 Az atruhazhat6 értékpapirokkal foglalkozo kollektiv befektetési vallalkozasokra (AEKBV)
vonatkozo torvényi, rendeleti és kbzigazgatasi rendelkezések 6sszehangolasarol sz616, 1985.
december 207?i 85/611/EGK tanacsi iranyelv (HL L 375., 3.0.; magyar nyelv? kilonkiadas 6.
fejezet, 1. kotet, 139. o.; a tovabbiakban: AEKBV?iranyelv) az els? és a masodik
preambulumbekezdésében a kdvetkez?ket irja el?:

.mivel az egyes tagéllamok kollektiv befektetési vallalkozasaira vonatkoz6 jogszabalyai
szamottev? eltérést mutatnak, kulonds tekintettel a fenti tarsasagok kotelezettségeire és
ellen?rzésére; figyelemmel tovadbbé arra, hogy ezek a kilonbségek az ilyen tarsasagok kozotti
verseny feltételeinek torzulasat eredményezik, és nem biztositanak azonos védelmet a befektet?k
szamara;

mivel a kollektiv befektetési vallalkozasokat szabalyozé nemzeti jogszabalyokat az ilyen
tarsasagok kozossegi szint? versenyfeltételeinek kozelitése céljabdl [helyesen: az ilyen
tarsasagok versenyfeltételeinek unios szint? kozelitése céljabdl] oly modon kell dsszehangolni,
hogy egyuttal biztosithato legyen a befektet?k hatékonyabb és egységesebb védelme;
figyelemmel tovabba arra, hogy a koordinacié megkonnyiti majd az egyes tagallamok kollektiv
befektetési vallalkozasainak, hogy befektetési jegyeiket a tobbi tagallamban forgalomba hozzak.”

8 Az AEKBV?iranyelv hatalyat annak hatodik preambulumbekezdése a kovetkez?képpen
hatarozza meg:

~mivel a tagallamok jogszabdlyainak 6sszehangolasa soran kezdetben arra kell térekedni, hogy az
— a zart vég? kollektiv befektetési vallalkozasok kivételével — terjedjen ki a kollektiv befektetési
vallalkozasokra, amelyek befektetési jegyeik nyilvanos értékesitését végzik a Kozésségen belll,
és kizarélag az atruhazhato [...] értékpapirokba tortén? befektetéssel foglalkoznak; mivel azonban
az iranyelv altal nem érintett kollektiv befektetési vallalkozasok szabalyozasa szamos olyan
gondot vet fel, amelyeket mas rendelkezések utjan kell szabéalyozni, az ilyen tarsasagok a
kés?bbiekben egyéb koordinacios szabalyozas targyat képezhetik majd; [...]”

9 Az AEKBV?iranyelvnek a 2002. januar 21?i 2001/108/EK eurdpai parlamenti és tanacsi
irdnyelvvel (HL L 41., 35. 0.; magyar nyelv? kilénkiadas 6. fejezet, 4. kotet, 302. 0.) modositott, és
az alapugy tényalldsanak id?pontjdban nem alkalmazandé valtozata az 1. cikkének (1) és (2)
bekezdésében a kovetkez?képpen rendelkezik:

(1) A tagéllamok ezen irdnyelvet a teruletiikon lev? atruhdzhat6 értékpapirokkal foglalkozé
kollektiv befektetési vallalkozasokra (a tovabbiakban: AEKBV) kételesek alkalmazni.

(2) Ezen iranyelv alkalmazasaban és figyelemmel a 2. cikkre, az alabbiak min?siilnek AEKBV?nek:

— amelyek kizardlagos célja a befektet?kt?l nyilvanosan bevont t?ke atruhazhaté értékpapirokba
és/vagy a 19. cikk (1) bekezdésében emlitett egyéb likvid pénzligyi eszkdzékbe tortéen?
befektetése, és amelyek a kockazatmegosztas elvén m?kodnek, és

— amelyek befektetési jegyeiket a tulajdonosok kérésére kozvetlenil vagy kdzvetve eszkozeik



terhére vasaroljak vagy valtjak vissza. Amennyiben az AEKBV intézkedést tesz annak biztositasa
erdekében, hogy befektetési jegyeinek t?zsdei értéke és nettd eszkbzértéke ne térjen el
jelent?sen, ezt a fent emlitett visszavasarlassal vagy visszavaltassal egyenérték?nek kell
tekinteni.”

10 Az AEKBV?iranyelv 5. cikke (2) bekezdése masodik albekezdésének a 2002. januér 21°?i
2001/107/EK europai parlamenti és tanacsi irdnyelvvel (HL L 41., 35. o0.; magyar nyelv?
kulonkiadas 6. fejezet, 4. kotet, 287. 0.) mdodositott, az alapligy id?pontjdban nem alkalmazandd
valtozata szerint ,a befektetési alapok/k6zos alapok és a befektetési vallalkozasok
tevékenységének iranyitasa ezen iranyelv alkalmazasaban tartalmazza a Il. mellékletben emlitett
tevékenységeket, ez a jegyzék nem teljes.”

11 Az emlitett Il. melléklet a ,kollektiv portfélibkezelési tevékenységhez tartoz6 funkciok” kbzott
az alabbiakat emliti:

—  befektetéskezelés,

— igazgatés [helyesen: adminisztracid]:

a) jogi? és a pénzeszkozok kezelésével kapcsolatos szamviteli szolgaltatasok;
b)  Ugyfélszolgélat;

c) értékelés és arképzés (beleértve az addbevallasokat);

d) jogszer? magatartas ellen?rzése;

e) befektetésijegy?tulajdonosok nyilvantartasanak vezetése;

f)  beveétel felosztasa;

g) Dbefektetési jegyek kibocsatasa és visszavaltasa;

h)  szerz?dések elszamolasa (beleértve a bizonylatok megkutldését);
i)  nyilvantartas,

—  marketing.”.

12 A befektetési alapok feliigyeletét meger?sitették az alternativbefektetésialap?kezel?kr?l,
valamint a 2003/41/EK és a 2009/65/EK iranyelv, tovabba az 1060/2009/EK és az 1095/2010/EU
rendelet médositasardl sz6l6, 2011. junius 8?i 2011/61/EU eurdpai parlamenti és tanécsi iranyelv
(HL L 174., 1. 0.) elfogadasaval, amely azonban nem alkalmazandé az alapiigy tényallasara. Ezen
irAnyelv (34) és (58) preambulumbekezdéséb?! kit?nik, hogy az az ingatlanbefektetési alapokra is
alkalmazando.

A holland jog

13 A forgalmi adérol szo6l6 1968. évi torvény (Wet op de Omzetbelasting 1968) alaplgyre
alkalmazando valtozata (a tovabbiakban: héardél sz6l6 térvény) 7. cikkének (4) bekezdése szerint
azok az allami adokrol sz06l6 altalanos térvény [Algemene wet inzake rijksbelastingen] értelmében
vett természetes személyek és szervezetek, akik/amelyek a jelen cikk értelmében véllalkozoknak
min?sulnek, és akiknek/amelyeknek a lak6helye vagy a székhelye vagy allando telephelye
Hollandiaban van, és akik/amelyek a pénziigyi, gazdasagi vagy szervezeti kapcsolataik szerint
egyseéget alkotnak — figgetlendl attél, hogy ezt kdzulik egy vagy tobb kérelmezi-e — az inspecteur



megtamadhaté hatarozata alapjan egyetlen vallalkozénak tekintend?k az azon id?pontot kévet?
honap els? napjatol kezdve, amelynek soran az inspecteur e hatarozatot elfogadta. Az addzasi
egyseg létrejottének, valtozasainak és megsz?nésének a részletes szabalyai miniszteri rendelettel
meghatarozhat6k.

14 A héarol sz06lo torvény 11. cikke (1) bekezdése i) pontjanak 3. alpontja Iényegében azt irja
el?, hogy a befektetési alapok és befektetési vallalkozasok altal kollektiv befektetések céljabdl
gy?jtott vagyon kezelése héa?mentes.

Az alapeljaras és az el?zetes dontéshozatalra el?terjesztett kérdések

15 Az X a héardl szol6 torvény 7. cikkének (4) bekezdése értelmében addzasi egység, azaz a
hatodik iranyelv 4. cikke (4) bekezdésének masodik albekezdésében emlitett addalany.

16 A Beheer NV (a tovabbiakban: A) ezen addalanyhoz tartozik.

17 Az A az 1996%0s év soran harom, Hollandiaban letelepedett tarsasaggal kulénb6z?
szolgaltatasok nyujtasra iranyul6 szerz?déseket kotott. E tarsasagok nem tartoznak az X?hez. Az
emlitett tarsasagokat tébb nyugdijalapbdl hozték Iétre. Az alapitast kdvet?en a tarsasagok
harmadik személyeknek részesedést és letéti igazolasokat biztositottak. A tarsasagok
tevékenységei részesedésekkel és letéti igazolasokkal rendelkez?k szerzéséb?l, ingatlan
adasvételéb?l, és azok kezeléséb?l allnak. A tarsasagok nem foglalkoztatnak személyzetet. A
részvenyesek az emlitett tarsasagoktol osztalékkifizetés formajaban kovetelik az eredmeényeket.

18 Az emlitett szerz?désekb?l az kovetkezik, hogy az A ellenszolgaltatas fejében ezen
tarsasagok szamara az alabbi tevékenységeket végezte:

a) minden olyan tevékenység, amelyet a megbiz6 alapszabaly szerinti igazgatojaként ellatni
koteles;

b)  minden végrehajtasi tevékenység, amelyet a megbizo a jogszabalyok, tarsasagi
szerz?dések, alapszabalyok és kdzigazgatasi hatarozatok alapjan ellatni koteles;

c) amegbiz6 vagyonanak a szerz?dés |. mellékletében meghatarozottak szerinti kezelése;
d) szamviteli nyilvantartas, adatfeldolgozas és bels? kdnyvvizsgalat;

e) amegbizd vagyona feletti rendelkezés, az ingatlanvételt és ?eladast is ideértve;

f)  részesedésekkel, illetve letéti igazolasokkal rendelkez?k szerzése.

19  Afentic) pontban emlitett melléklet a kovetkez?képpen rendelkezik:

A kezelésre vonatkoz6 szolgaltatasok [...] az aldbbaikra terjednek ki:

A. ingatlankezelés:

1. azingatlanok és hasznalatuk felligyelete, valamint a bérl?kkel e célbdl tortén?
kapcsolatfenntartas;

2. Ugynokok igénybevétele a megbizé nevében Uresen allas esetében; a bérl?k értékelése;

3. az esetlegesen meguresed? helyiségek felllvizsgalata és allapotfelmérés készitése;



4. lakbérbehajtas [...] és adoskezelés; thmogatasok feldolgozasa;

5. jelent?sebb helyredllitAsok koltségvetésének elkészitése és szervezése, valamint a
munkalatok kivitelezésének m?szaki értékelése és felllvizsgalata [...];

6. csekélyebb helyredllitAsok szervezése és felllvizsgalata;

7. tovabbi értékesitések és szolgaltatasnyujtdsok szervezése; min?ségik felllvizsgéalata,
valamint a bérl? szamara szamlakibocséatas a tartozasrol;

8. az el?z? pontban emlitettek adminisztrativ feldolgozasa;

9. mindennapos jogi tevékenységek; bérleti dijemelések végrehajtasa és bérleti szerz?dések
hosszabbitésa;.

[.]

20 Minden, az A altal a szerz?dések szerint folytatando tevékenységet maga az A vagy a
megbizasabol és a felel?sségére valamely harmadik személy teljesiti. A fent hivatkozott
tevékenységek vonatkozdsaban az Az alapiigyben érintett valamennyi tarsasagtol dijazasban
részesult, amely az érintett tarsasagok vagyonahoz tartoz6 ingatlanok utan elviekben jar6 éves
bérleti dij 8%?aban kerult megallapitasra.

21 Az X az e harom ingatlanvallalkozastél kapott dijazas utan nem fizetett héat, mivel
allaspontja szerint az altala vagy a felel?sségére valamely harmadik személy altal nyujtott
szolgaltatasok a héarol szolo torvény 11. cikke (1) bekezdése i) pontjanak 3. alpontja szerinti
adomentesség hatalya ala tartozik.

22 A nemzeti adohatdsag inspecteure [ellen?r] azonban megallapitotta, hogy csak a széban
forgo kezelési szerz?dések e) és f) pontjdban emlitett tevékenységek tartoznak e mentesség
korébe, nevezetesen az ingatlanvétel és ?eladas, valamint részesedésekkel és letéti igazolasokkal
rendelkez?k szerzése. Az emlitett inspecteur ezért X részére az 1996. januar 1?jét?l 1996.
december 317?ig tart6 id?szakot érint?en héa utdlagos megallapitasarol szol6 értesitést kuldott.

23 A nemzeti adohat6sag inspecteure az ezen értesitéssel szemben benyujtott jogorvoslati
kérelem eredményeképpen az utbélagosan megallapitott 6sszeget csokkentette, megallapitva,
hogy az A altal nyujtott szolgaltatdsok egy része nem részestl mentességben. Az X a csokkentést
elégtelennek vélte, és a nemzeti adohatésag inspecteurének hatarozata ellen keresetet inditott a
Rechtbank Breda (bredai bir6sag) el?tt. Ezen bir6sag a keresetnek helyt adott, megsemmisitette
az emlitett hatarozatot, €s nagyobb meérték? csokkentést allapitott meg.

24 A nemzeti ad6hat6sag inspecteure ezt kdvet?en a Rechtbank Breda (bredai birésag) itélete
ellen fellebbezést nyuijtott be a Gerechtshof te ‘s Hertogenbosch?hoz (‘s hertogenboschi
fellebbviteli birésag), amely helybenhagyta az els?fokd hatarozatot.

25 A pénzlgyi allamtitkar a Gerechtshof te ‘s Hertogenbosch (‘s hertogenboschi fellebbviteli
bir6séag) ezen itélete ellen felllvizsgalati kérelmet terjesztett el? a Hoge Raad der Nederlanden
(holland legfels?bb bir6sag) el?tt. A Hoge Raad der Nederlanden (holland legfels?bb birésag)
f?tanacsnoka e birésagnak azt javasolta, hogy allapitsa meg a fellebbezés megalapozatlansagat.

26 A Hoge Raad der Nederlanden (holland legfels?bb birésag) részér?l az a kérdés mertiilt fel,
hogy a jelen tigy altal érintetthez hasonlé befektetési alapok, amelyekben tébb mint egy befektet?
révén halmoznak fel t?két ingatlanok vétele, birtoklasa, kezelése és eladasa céljabdl, nyereség



szerzése érdekében, és e nyereségb?l minden részesedéssel rendelkez? osztalékfizetés
formajaban részesul, valamint a részesedéssel rendelkez?k a részesedés értékének ndvekedése
révén is el?nyhoz jutnak, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja szerinti
.KUlonleges befektetési alapoknak [helyesen: befektetési alapoknak]” tekintend?k?e. Kilondsen az
a kérdés mertil fel e tekintetben, hogy az a kériilmény, hogy ingatlanokba torténik a befektetés,
megakadalyozza?e az emlitett iranyelvi rendelkezés alkalmazasat. Konkrétabban arra keres
valaszt, hogy az, hogy a pénzeszkdzoket ingatlanba fektetik, akadalyozza?e ezen rendelkezés
alkalmazasat.

27  Abban az esetben, ha a széban forgo tarsasagok a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d)
pontjanak 6. alpontja szerinti ,kulonleges befektetési alapoknak [helyesen: befektetési alapoknak]”
tekintend?k, a Hoge Raad der Nederlanden (holland legfels?bb birésag) részér?l az a kérdés
merUlt fel, hogy az ingatlanokkal tértén? olyan tényleges gazdalkodas, ideértve az azok
bérbeadasaval és karbantartasaval kapcsolatos valamennyi tevékenységet, amelyet e tarsasagok
harmadik személyre, azaz, A?ra biztak, e rendelkezés értelmében ,kezelésnek” tekintend??e.

28  E korulmények kdzott a Hoge Raad der Nederlanden (holland legfels?bb biréséag) ugy
hatarozott, hogy az eljarast felfliggeszti, és el?zetes dontéshozatal céljabdl a kovetkez?
kérdéseket terjeszti a Birésag elé:

1) Ugy kell?e értelmezni a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat, hogy a
tébb befektet?b?l allé olyan tarsasag, amelyet kizarélag az 6sszegy?jtott vagyon ingatlanokba
tortén? befektetése céljabdl alapitottak, az e rendelkezés szerinti befektetési alapnak tekinthet??

2) Amennyiben az 1. kérdésre adott valasz igenl?: ugy kell?e értelmezni a hatodik iranyelv 13.
cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat, hogy a »kezelés« fogalma ala tartozik a tarsasag
ingatlanaival tértén?, a tarsasag altal harmadik személyre bizott tényleges gazdalkodas is?

Az el?zetes dontéshozatalra el?terjesztett kérdésekr?l
Az els?, a befektetési alap fogalmara vonatkozo6 kérdésr?|

29 Amint az el?zetes dontéshozatalra utaldé hatarozatbdl kit?nik, a kérdést el?terjeszt? bir6sag
az els? kérdésével Iényegében arra var valaszt, hogy a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d)
pontjanak 6. alpontjat ugy kell?e értelmezni, hogy az olyan tarsasag, mint amely az alapugy
targyat képezi, amelyben tébb befektet? t?két halmoz fel ingatlanok vétele, birtoklasa, kezelése és
eladasa céljabdl, nyereség szerzése érdekében, és e nyereségh?l minden részesedéssel
rendelkez? osztalékfizetés formajaban részesiil, valamint a részesedéssel rendelkez?k a
részesedeés értékének ndvekedése révén is el?nyhoz jutnak, e rendelkezés értelmében
.Kllonleges befektetési alapoknak [helyesen: befektetési alapoknak]” tekinthet??e.

30  El?szor is emlékeztetni kell arra, hogy az allando itélkezeési gyakorlat szerint a tobbek kdzott
a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban foglalt adémentességek az uniés
jog autondm fogalmai, amelyeket a héarendszer egyes tagallamokban tértén? eltér?
alkalmazaséanak elkerillése céljabdl f?szabaly szerint egységesen kell meghatarozni, és ebb?l
kovetkez?en a tagallamok nem maodosithatjak az adomentességek tartalmat, azonban mas a
helyzet akkor, ha az Eurdpai Unio jogalkotdja a tagallamokra bizta valamely adémentesség egyes
kifejezéseinek meghatarozasat (lasd ebben az értelemben: Abbey National itélet, C?169/04,
EU:C:2006:289, 38. és 39. pont; JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The
Association of Investment Trust Companies itélet, C?363/05, EU:C:2007:391, 19. és 20. pont;
Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet, C?424/11, EU:C:2013:144, 16. pont;
ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 40. pont).



31 Marpedig a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja a tagallamokra
ruhdzza a ,befektetési alapok” fogalmanak meghatarozasara vonatkozo6 hataskoért (lasd: Wheels
Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet, C?424/11, EU:C:2013:144, 16. pont; ATP
PensionService, C?464/12, EU:C:2014:139, 40. pont).

32  Atagallamok szamara ily médon elismert fogalommeghatarozasi hatadskérnek azonban
korlatjat jelenti az uniés jogalkotd altal a mentességre alkalmazott fogalmak sérelmének tilalma. A
tagéllam nevezetesen nem valaszthatja ki a befektetési alapok kdzil azokat, amelyek
adomentességet élveznek, és azokat, amelyek nem, anélkil hogy ne hagyna figyelmen kivul
magéat a ,befektetési alapok” kifejezést. Az emlitett rendelkezés tehat nem hatalmazza fel arra,
hogy bels? jogdban hatdrozza meg a ,befektetési alapok” fogalmanak megfelel? alapokat (lasd
ebben az értelemben: JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of
Investment Trust Companies itélet, C?363/05, EU:C:2007:391, 41-43. pont; Wheels Common
Investment Fund Trustees és tarsai itélet, C?424/11, EU:C:2013:144, 17. pont; ATP
PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 41. pont).

33 A ,befektetési alapok” fogalmanak meghatarozaséara vonatkoz6an a tagallamok szamara
elismert hataskort tovabbéa a hatodik iranyelv céljainak, valamint k6zos héarendszerre iranyadé
adosemlegesség elvének tiszteletben tartdsaval kell gyakorolni (lasd ebben az értelemben: JP
Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust
Companies itélet, C?363/05, EU:C:2007:391, 22. és 43. pont; Wheels Common Investment Fund
Trustees és tarsai itélet, C?424/11, EU:C:2013:144, 18. pont; ATP PensionService itélet,
C?464/12, EU:C:2014:139, 42. pont).

34  E tekintetben arra kell ramutatni, hogy a befektetési alapok kezeléséhez kapcsolddo
ugyletek adémentességének célja kilondsen az, hogy a héa kdltségeinek kizarasaval, a
befektetési vallalkozasok altal megkonnyitse a befektet?k szamara az értékpapirok vasarlasat, és
ily modon biztositsa, hogy a k6z6s héarendszer addzasi szempontbdl semlegesen kezeli az
értékpapirokba tortén? kozvetlen befektetés és a kollektiv befektetési vallalkozasok kozvetitésével
tortén? befektetés kozotti valasztasra vonatkoz6 dontéseket (lasd: JP Morgan Fleming
Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust Companies itélet,
C?363/05, EU:C:2007:391, 45. pont; Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet,
C?424/11, EU:C:2013:144, 19. pont; ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 43.
pont).

35 Meg kell tehat hatarozni a hatodik iranyelv alkalmazasa tekintetében azt, hogy azok a
tarsasagok, amelyek ugyanazokkal a jellemz?kkel rendelkeznek, mint az alaplgy targyat képez?
tarsasagok, amelyeket tébb befektet? hozott Iétre azzal a kizarélagos céllal, hogy az altaluk
felhalmozott vagyont ingatlanokba fektessék, az ezen iranyelv 13. cikke B. része d) pontja 6.
alpontjanak értelmében vett ,kulonleges befektetési alapoknak [helyesen: befektetési alapoknak]”
tekinthet?k?e.

36  E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az AEKBV?iranyelv értelmében atruhazhat6
ertékpapirokkal foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasoknak min?sil? alapok befektetési
alapoknak min?siinek (lasd ebben az értelemben tobbek kozott: Deutsche Bank itélet, C?44/11,
EU:C:2012:484, 32. pont; Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet, C?424/11,
EU:C:2013:144, 23. pont; ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 46. pont). Amint
az emlitett iranyelv 1. cikkének (2) bekezdéséb?l kit?nik, az atruhdzhato6 értékpapirokkal
foglalkozé kollektiv befektetési vallalkozasok olyan vallalkozasok, amelyek kizarélagos célja a
befektet?kt?l nyilvdnosan bevont t?ke atruhazhat6 értékpapirokba tortén? befektetése, és amelyek
a kockazatmegosztas elvén m?kddnek, valamint amelyeknek kizarélagos célja az atruhazhato
értékpapirokba valo kollektiv befektetés, és amelyek befektetési jegyeiket a tulajdonosok kérésére



kozvetlenil vagy kdzvetve e vallalkozasok eszkdzeik terhére vasaroljak vagy valtjak vissza.

37  Ezenkivll szintén befektetési alapoknak kell min?siteni azon alapokat, amelyek anélkiil,
hogy az AEKBV?iranyelv értelmében vett kollektiv befektetési vallalkozasoknak min?siilnének, az
utobbiakkal azonos jellemz?kkel rendelkeznek, és ily médon ugyanazon m?veleteket végzik, vagy
legaladbb oly mértékben hasonlé vonasokat mutatnak, hogy versenyhelyzetbe kertilnek veltk (lasd
ebben az értelemben: Abbey National itélet, C?169/04, EU:C:2006:289, 53-56. pont; JP Morgan
Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust Companies itélet,
C?363/05, EU:C:2007:391, 48-51. pont; Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai
itélet, C?424/11, EU:C:2013:144, 24. pont; ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139,
47. pont).

38  Maérpedig meg kell allapitani, hogy az olyan tarsasagok, mint amelyek az alaplgy targyat
képezik, amelyeket tobb befektet? hozott Iétre azzal a kizarélagos céllal, hogy az altaluk
felnalmozott vagyont ingatlanokba fektessék, az AEKBV?iranyelv értelmében nem tekinthet?k
kollektiv befektetési vallalkozasoknak. A kizardlag ingatlanokbdl allé befektetés ugyanis nem
tartozik az AEKBV?iranyelv hatalya ala, mivel az az 1. cikkének (1) és (2) bekezdése értelmében
kizarblag az atruhazhaté értékpapirokba valé befektetésekre alkalmazandé.

39 Kovetkezésképpen az olyan tarsasagoknak, mint amelyek az alapigy targyéat képezik,
ahhoz, hogy a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak értelmében
mentességben részesul? befektetési alapoknak min?stljenek, a kollektiv befektetési
véllalkozasoknak az AEKBV?iranyelvben meghatarozott jellemz?ivel kell rendelkezniuk, és
ugyanazon m?veleteket kell végeznilik, mint azok, vagy legalabb oly mértékben hasonlé
vonasokat kell mutatniuk, hogy versenyhelyzetbe keriljenek vellk.

40 E tekintetben el?szo6r is meg kell allapitani, hogy amint azt a f?tanacsnok az inditvanyanak a
22-29. pontjaban megdllapitotta, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban
el?irt mentesség azokra a befektetési vallalkozasokra vonatkozik, amelyek sajatos nemzeti szint?
allami feligyelet targyat képezik.

41  Amint azt a Bir6sag a befektetési alapok kezelésére vonatkoz0, és az emlitett rendelkezés
értelmében el?irt mentesség értelmezése keretében mar tobb alkalommal megallapitotta, a héa
szabdalyozasanak harmonizacioja korabban tortént meg, mint a befektetési alapok
engedélyezésére és felligyeletére vonatkozod szabalyozas harmonzacidja, és kiléndsen az
AEKBV?iranyelv elfogadasa (Abbey National itélet C?169/04, EU:C:2006:289, 55. pont; JP
Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust
Companies itélet, C?363/05, EU:C:2007:391, 32. pont).

42  Amint azt a f?tanacsnok az inditvanyanak 21. pontjdban megallapitotta, a tagallamok
eredetileg azokat az alapokat hataroztak meg befektetési alapokként, amelyek nemzeti szint?
szabdlyozas targyat képezték, és amelyek ennek megfelel?en engedélyezési és felligyeleti
szabdlyok hatélya al& tartoztak, nevezetesen ideértve a hatésagok engedélyét, valamint a
kilénosen a befektet?k vedelme érdekében végzett ellen?rzést. A befektetési alapok fogalmanak
meghatarozasa tekintetében a tagallamok nemzeti jogara valo hivatkozas igy lehet?ve tette azt,
hogy a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban el?irt mentességet azon
befektetések szamara tartsak fenn, amelyek sajatos allami feliigyelet targyat képezik.

43 Az AEKBV?iranyelv els? és masodik preambulumbekezdéséb?| kit?nik, hogy az egyes
tagallamok kollektiv befektetési vallalkozasaira vonatkozé jogszabalyainak az eltéréseire
tekintettel — kilonos tekintettel e tarsasagok kotelezettségeire és ellen?rzésére — az unios
jogalkoté koordinalni kivanta az emlitett jogszabalyokat abbdl a célbdl, hogy az ilyen tarsasagok
versenyfeltételeit unios szinten kozelitse, a befektet?k hatékonyabb és egységesebb védelmét



biztositsa, valamint megkonnyitse az egyes tagallamok kollektiv befektetési vallalkozasainak,
hogy befektetési jegyeiket a tébbi tagallamban forgalomba hozzak.

44 Az AEKBV?iranyelv tehat az egyes tagallamok kollektiv befektetési vallalkozasai
tekintetében k6zds minimumszabalyokat hatarozott meg az engedélyezésikre, szervezeti
felépitésukre, tevékenységikre, valamint az altaluk kételez?en nyilvanossagra hozandé
informaciokra vonatkozoan.

45 A befektetési alapok tekintetében a felligyeletre vonatkozé szabdalyozas els? elemeinek az
AEKBV?iranyelv altali unioés szint? bevezetése korlatozta azt a mérlegelési mozgaskort, amely a
tagallamokat a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak értelmében vett
befektetési alap meghatarozasa tekintetében megilleti.

46 A befektetési alapok felligyeletére vonatkozé szabalyozasnak az unids szint? koordinécidja
tehat korlatot teremetett a tagallamok meghatarozéasi jogkorére. A hatodik iranyelv 13. cikke B.
része d) pontja 6. alpontjanak értelmében a ,kllonleges befektetési alap [helyesen: befektetési
alap]” fogalméat tehat az unids jog és a nemzeti jog egyidej?leg hatdrozza meg.

47 A Bir6sag igy megallapitotta, hogy az e rendelkezés értelmében mentességben részesul?
befektetési alapoknak min?siilnek egyrészt az AEKBV?iranyelv hatalya ala tartozo és az ennek
keretében sajatos allami felligyelet ala tartoz6 befektetési alapok, és masrészt az olyan alapok,
amelyek anélkil, hogy az ezen iranyelv értelmében vett kollektiv befektetési vallalkozasoknak
min?siinének, az utdbbiakkal azonos jellemz?kkel rendelkeznek, és ily médon ugyanazon
m?veleteket végzik, vagy legalabb oly mértékben hasonlé vonasokat mutatnak, hogy
versenyhelyzetbe kertlnek velik (Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet,
C?424/11, EU:C:2013:144, 23. és 24. pont; ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139,
46. és 47. pont).

48  Méarpedig, amint azt a f?tanacsnok az inditvanyanak a 27. pontjaban megallapitotta,
kizarolag sajatos allami feligyelet alatt allo befektetési alapok tudnak azonos versenyfeltételek
kozott m?kodni €és azonos befektet?i kdrt megszélitani. Az ilyen mas tipusu befektetési alapok
tehéat f?szabaly szerint akkor részesilhetnek a hatodik irdnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6.
alpontjaban el?irt mentességben, ha a tagallamok ezek tekintetében el?irnak sajatos allami
feligyeletet.

49  Kovetkezésképpen az alapiligy vonatkozasaban az olyan befektetési alap, amely kizarélag
ingatlanokba fektet, és amelyre nem terjed ki az 1996?ban alkalmazandé uniés — nevezetesen az
AEKBV?iranyelv — ltal el?irt feluigyeleti szabalyok hatalya, a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d)
pontja 6. alpontjanak értelmében csak akkor tekinthet? befektetési alapnak, ha a nemzeti jog az
ilyen alapokra sajatos allami fellgyeletet ir el?.

50 Mivel a kérdést el?terjeszt? birosag altal kozolt adatokbdl nem allapithaté meg, hogy ez az
alapugyben fennall?e, ezen értékelést e birdsagnak kell elvégeznie.

51 Abban az esetben ha a kérdést el?terjeszt? birésag azt allapitja meg, hogy a harom
tarsasag, amelyek szamara az A kilonbdz? szolgaltatasokat nyujtott, sajatos allami feliigyelet alatt
all, meg kell vizsgalni tovabba azt, hogy e tarsasagok rendelkeznek?e azokkal az egyéb
jellemz?kkel, amelyek alapjan azok olyan befektetési alapoknak tekinthet?k, amelyek a hatodik
iranyelv 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak célja, valamint az adésemlegesség elve
alapjan mentességben részesilhetnek.

52  E tekintetben az X és az EuroOpai Bizottsag ugy véli, hogy az alapugy targyat képez?
tarsasagok jellemz?i megfelelnek a befektetési alapoknak a Birdsag itélkezési gyakorlatabdl



kovetkez? jellemz?inek. Valamely befektetési alap abban az esetben hasonl6 az
AEKBV?iranyelvben meghatarozott kollektiv befektetési vallalkozasokhoz, ha ezen alap
részesedeési jogait valamely személyek megvasaroltak, az ily médon altaluk eszkdzolt befektetés
nyeresége azoknak a befektetéseknek az eredményeit?| filgg, amelyeket az alap kezel?i azon
id?szak soran eszk6zoltek, amelynek soran e személyek a részesedési jogokkal rendelkeznek, és
a részesedéssel rendelkez?k részesilnek az alap kezeléséhez kapcsolédod nyereségben, illetve
viselik az ahhoz kapcsolédé kockazatot (lasd ebben az értelemben: Wheels Common Investment
Fund Trustees és tarsai itélet, C?424/11, EU:C:2013:144, 27. pont). A Birésag ugyanebben az
értelemben megallapitotta, hogy befektetési alapoknak min?silhetnek a vallalati nyugdijalapok, ha
azokat a nyugdijjogosultak finanszirozzak, ha a megtakaritasok a kockdzatmegosztas elve alapjan
kerllnek befektetésre, és ha a nyugdijjogosultak viselik a befektetések kockazatait (ATP
PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 59. pont).

53 A kérdést el?terjeszt? birésag altal kozolt informaciok és a Birdsag el?tti iratok alapjan ugy
t?nik, hogy ez a helyzet all fenn az alapugy targyat képez? tarsasagok esetében.

54  E tarsasagok kilonbdz? nyugdijalapokbdl szarmazo t?két halmoznak fel, és a céljuk
ingatlanok vétele, birtoklasa, kezelése és eladasa a lehet? legnagyobb mérték? nyereség
szerzése érdekében. Az emlitett tarsasagok letéti igazolasokat bocsatottak ki, amely az ezen
igazolasok tulajdonosai szamara osztalék formajaban biztositja az igazolasok utan jaré nyereség
aranyos részéhez valo jogot. Az emlitett letéti igazolasok tulajdonosai tovabba jogosultak az
érintett tarsasagnak a részesedeések ertekének ndvekedése kovetkezteben keletkezett
nyereségében valo részesulésre is. A befektetések kockazatait a részesedéssel rendelkez?k
viselik. Azok a befektet?k, akik az eszkozeiket e tarsasagok egyikének a t?kéjébe fektették, viselik
a tarsasagban felhalmozott eszk6zok kezeléséhez kapcsolodo kockazatokat. Az emlitett
befektet?k osztalék formajaban kiosztott nyeresége az érintett tarsasag eszkozeinek a
jovedelmez?ségét?l fligg. Az alaplgy targyat képez? tarsasagok t?kéje nyitott a kilonb6z?
befektet?k szamara, akiknek lehet?ségik van arra, hogy a letéti igazolasaikat kivansaguk szerint
harmadik személyeknek eladjak. Ezenfelll az 0j befektet?k is csatlakozhatnak, akik tovabbi
t?kével jarulnak hozza az érintett tarsasaghoz..

55  Meg kell &llapitani, hogy nem lehet helyt adni a svéd kormany altal el?terjesztett, a
kockdzatmegosztadsnak az ingatlanalapokban fennallé hianyara vonatkozo érvnek.

56 E tekintetben az alapugy targyat képez? tarsasagok tekintetében a targyalas soran
rendelkezésre bocsatott informéciokbol és a Birdséag el?tti iratokbol az t?nik ki, hogy a felhalmozott
vagyon a kockdzatmegosztas elve alapjan fektetik be. A pénzisszegeket ingatlanok kilonbdz?
kategoriaiba — lakoingatlanokba és kereskedelmi ingatlanokba —, és szintén kulénb6z? foldrajzi
régidkon belll fektetik be.



57  Amint azt a Bizottsag hangsulyozza, az, hogy a jelen Ggyben ingatlanbefektetésekr?l van
sz0, semmilyen kdvetkezménnyel nem jar az alapugy targyat képez? harom tarsasag
tevékenységeinek a jellegére — azaz az alapok kollektiv kezelésére — nézve. A hatodik iranyelv 13.
cikke B. része d) pontjanak 6. alpontja ugyanis altalanosan hivatkozik a ,kilénleges befektetési
alapokra [helyesen: befektetési alapokra]”, anélkil hogy a befektetések valamely konkrét formajat
emlitené, vagy kulonbséget tenne azon eszkozok szerint, amelyekbe a pénzdsszegeket fektetik.
Semmi nem utal tehat arra, hogy az e rendelkezésben el?irt mentesség csak az értékpapirokba
valo befektetésekre vonatkozik, és a befektetések mas formai abbdl ki lennének zarva. Sem a
hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak a kontextusa, sem annak szévege, sem
pedig e rendelkezés célja nem utal arra, hogy az unios jogalkoté szandéka arra iranyult volna,
hogy az emlitett rendelkezés alkalmazaséat az olyan kollektiv befektetési vallalkozasokra
korlatozza, amelyek atruhdzhato értékpapirokba fektetnek be.

58 A kérdést el?terjeszt? birésadg azonban azt kérdezi, hogy az ezen rendelkezésben el?irt
mentességnek a Birdsag altal megfogalmazott célja elérhet??e abban az esetben, ha
ingatlanokrol van sz, és hangsulyozza tobbek kdzott, hogy a Birésagnak az ezen mentességre
vonatkozg itélkezési gyakorlata csupan az atruhazhat6 értékpapirokba valo befektetésekhez
kapcsolodik.

59 E tekintetben meg kell allapitani, hogy amint azt az X kifejti, az, hogy a Birésag meglév?
itelkezési gyakorlata olyan helyzetekre vonatkozik, amelyekben a kollektiv vagyont értékpapirokba
fektették be, azzal magyarazhatd, hogy a Birdsag el?tt eddig ebben a targykorben folytattak
eljarasokat, mivel a Birésagtol még nem kérték, hogy mas eszkdzokbe vald befektetéseket
érint?en elemezze a tényeket.

60 Marpedig amint azt az AEKBV?iranyelv hatodik preambulumbekezdése és 24. cikke jelzi, és
amint az az ugyanezen iranyelvnek az alaptigy tényallasara nem alkalmazandd, 2002. januar 217i
2001/108 irdnyelvvel modositott valtozatdban foglalt 19. cikk (1) bekezdéséb?l kit?nik, a
feliigyelettel kapcsolatos szabéalyozas koordinéacidja nem csak az AEKBV?kre, hanem egyéb
kollektiv befektetési vallalkozasokra is kiterjed (lasd ebben az értelemben: JP Morgan Fleming
Claverhouse Investment Trust és The Association of Investment Trust Companies itélet,
C?363/05, EU:C:2007:391, 32. és 34. pont). Az atruhdzhato értékpapirokba tértén? befektetés
tehat a szabalyozott befektetésnek csupan az egyik formaja.

61 Az, hogy a 2011/61 iranyelv, amely a befektetési alapok sajatos allami felligyeletének unios
szint? harmonizacioja tekintetében a kdvetkez? lépcs?fokot jelenti, tobbek kdzott az ezen iranyelv
(34) preambulumbekezdésének tanlséga szerint az ingatlanbefektetési alapokra is alkalmazando,
meger?siti ezt az értelmezést.

62 Ebben az 6sszefliggésben az addsemlegesség elvével ellentétes lenne, ha az olyan
ingatlanvéllalkozasok, mint amelyek az alapuligy targyat képezik, nem részesilhetnének a hatodik
irAnyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjaban el?irt mentességben amiatt, hogy a kezelés
ingatlanokat érint.

63  Mivel a befektetési alapok, akar értékpapirokba, akar ingatlanokba val6 befektetésekr?l van
sz0, hasonl6 sajatos allami feligyelet ala tartoznak, e befektetési formak kozott kozvetlen verseny
all fenn. A befektet? szamara mindkét esetben az az érdek fontos, hogy e befektetések
nyereséget termeljenek. Marpedig az allandé itélkezési gyakorlat szerint a héasemlegesség elve
tiltja, hogy a hasonlo szolgaltatasnyujtasokat, amelyek tehat egymassal versenyeznek, a héa
szempontjabol eltér?en kezeljék (lasd: Wheels Common Investment Fund Trustees és tarsai itélet,
C?424/11, EU:C:2013:144, 21. pont, valamint az ott hivatkozott itélkezési gyakorlat).



64  Kovetkezésképpen az els? kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy a hatodik iranyelv 13. cikke
B. része d) pontjanak 6. alpontjat ugy kell értelmezni, hogy az olyan tarsasagok, mint amelyek az
alapugy targyat képezik, amelyekben tébb olyan befektet? halmoz fel t?két, akik viselik az azon
eszk6zok kezeléséhez kapcsolodo kockazatokat, amelyeket e tarsasagokban ingatlanok vétele,
birtoklasa, kezelése és eladasa céljabol halmoztak fel nyereség szerzése érdekében, és e
nyereségb?l minden részesedéssel rendelkez? osztalékfizetés forméjaban részesiil, valamint a
részesedéssel rendelkez?k a részesedés értékének ndvekedése révén is el?nyhoz jutnak, e
rendelkezés értelmében ,kuldnleges befektetési alapoknak [helyesen: befektetési alapoknak]”
tekinthet?k abban az esetben, ha az érintett tagallam e tarsasagokra vonatkozéan sajatos allami
fellgyeletet alkalmaz.

A masodik, a ,kezelés” fogalmara vonatkozo6 kérdésr?|

65 A kérdést el?terjeszt? bir6sdg a masodik kérdésével Iényegével arra var valaszt, hogy hogy
a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat ugy kell?e értelmezni, hogy a
.kezelésnek” az e rendelkezésben foglalt fogalmaba beletartozik a valamely befektetési alap
ingatlanaival tortén? tényleges gazdélkodas, amelyet ezen alap harmadik személyekre bizott.

66 Az el?zetes dontéshozatalra utalé hatarozat indokolasabdl kit?nik egyrészt az, hogy a
harmadik személyek alatt az A?t kell érteni, amely a kezelési feladatok 6sszességét atvallalta,
ideértve az alapigy targyat képez? harom tarsasag esetében az iranyitast is, és masrészt az,
hogy a valamely ingatlannak val6 tényleges gazdalkodas konkrétan magaban foglalja annak bérbe
adasat, a meglév? bérletek kezelését, valamint mas harmadik személyek megbizasat és a
karbantartasi intézkedések ellen?rzéseét.

67  Meg kell tehat hatarozni, hogy a hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak
értelmében a kezelés kizarodlag az érintett ingatlanok megvételére és eladasara vonatkozik?e,
vagy az azokkal valo tényleges gazdalkodasra is.

68 E tekintetben emlékeztetni kell arra, hogy az allandé itélkezési gyakorlat értelmében a
hatodik iranyelv 13. cikkében emlitett adomentességek leirasara hasznalt kifejezéseket szigorian
kell értelmezni. Mindazonaltal e kifejezések értelmezésének dsszhangban kell allnia a fent emlitett
mentességek altal elérni kivant célokkal, és tiszteletben kell tartania a kozos héarendszer alapjat
képez? adésemlegesség elvének kdvetelmeényeit. A szigoru értelmezés e szabalya tehat nem
jelenti azt, hogy az emlitett 13. cikkben szerepl? adémentességek meghatarozasara hasznalt
kifejezéseket oly madon kell értelmezni, hogy azok ne tudjak kifejteni hatasukat (lasd tobbek
kozo6tt: Zimmermann itélet, C?174/11, EU:C:2012:716, 22. pont, valamint az ott hivatkozott
itélkezési gyakorlat, Mapfre asistencia és Mapfre warranty, C?584/13, EU:C:2015:488, 26. pont).

69  Amint azt a Bir6sag mar megéllapitotta, a befektetési alapoknak a hatodik iranyelv 13. cikke
B. része d) pontjanak 6. alpontjaban emlitett ,kezelésére” vonatkozo kifejezés az unios jog
autonom fogalma, amelynek tartalmat a tagallamok nem maédosithatjak (Abbey National itélet,
C?169/04, EU:C:2006:289, 43. pont).

70  E fogalmat az uniés jogalkoté nem hatarozta meg.

71 A Birésag azonban pontositotta, hogy a befektetési alapok kezelését érint? mentesség
keretébe tartoz6 tgyletek azok, amelyek specialisan a kollektiv befektetési vallalkozasok
tevékenységeire jellemz?ek (Abbey National itélet, C?169/04, EU:C:2006:289, 63. pont; Deutsche
Bank itélet, C?44/11, EU:C:2012:484, 31. pont; és ATP PensionService, C?464/12,
EU:C:2014:139, 65. pont). Ami kulonésen a harmadik személy alapkezel? altal nyujtott kezelési
szolgaltatasokat illeti, a Birésag ugy itélte meg, hogy ezen lgyletek atfogoan értékelve 6nallé



egyseéget kell hogy alkossanak, és a befektetési alapok kezelésére jellemz? és annak lényegéhez
tartozo tényez?knek kell hogy min?suiljenek (ATP PensionService itélet, C?464/12,
EU:C:2014:139, 65. pont).

72 A portfélidkezelési tigyleteken tulmen?en specialisan a kollektiv befektetési vallalkozasok ra
jellemz? feladatok a maguknak a kollektiv befektetési vallalkozasoknak az adminisztralaséara
vonatkozo, az AEKBV?iranyelv |l. mellékletének ,igazgatas [helyesen: adminisztracié]” rovata alatt
felsoroltakhoz hasonlo tevékenységek (ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 66.
pont).

73 A Birésag tehét ugy itélte meg, hogy nem csak a befektetésnek a kezelés targyat képez?
eszkdzOk megvalasztisat és atruhdzasat érint? kezelése tartozik a hatodik iranyelv 13. cikke B.
része d) pontja 6. alpontjanak értelmében a befektetési alapok ,kezelésének” fogalmaba, hanem
az adminisztracios és szamviteli feladatok is, kilbndsen a jovedelem 6sszegének, és a befektetési
jegyek, illetve az alapok részvényei ardnak kiszamitasaval, vagyonértékeléssel, szamvitellel, a
jovedelem szétosztasara vonatkozé bevallasok elkészitésével, a rendszeres szamlazarasra
vonatkozg, illetve az addbevalldsokat, és statisztikai célu vagy héaval kapcsolatos bevallasokat
érint? adatok és iratok szolgaltatasaval, valamint jdvedelem?el?rejelzések elkészitésével
kapcsolatos szolgaltatasok. (lasd: Abbey National itélet, C?169/04, EU:C:2006:289, 26., 63. és 64.
pont; ATP PensionService itélet, C?464/12, EU:C:2014:139, 68. pont).

74 A Birésag ugyanakkor mar azt is megallapitotta, hogy a kollektiv befektetési vallalkozasok
letétkezel?i tevékenységei, €s a pusztan anyagi vagy technikai jelleg? szolgaltatasok, mint példaul
valamely informatikai rendszernek a bevezetése, nem tartoznak a hatodik iranyelv 13. cikke B.
része d) pontja 6. alpontjanak hatalya ala (Abbey National itélet, C?169/04, EU:C:2006:289, 65. és
71. pont).

75 Az észrevételeket el?terjeszt? kormanyoknak az a véleménye, hogy bar az alapugy targyat
képez? ingatlanvallalkozasokat a hatodik irAnyelv 13. cikke B. része d) pontja 6. alpontjanak
értelmében befektetési alapoknak kell tekinteni, a kezelésnek az e rendelkezés értelmében vett
fogalma a befektetések kezelését foglalja magaban, kiléndsen ideértve a befektetés targyanak a
megvasarlasara és eladaséara vonatkoz6 dontéseket, valamint az AEKBV?iranyelv 1.
mellékletének ,igazgatas [helyesen: adminisztracio]” rovata alatt felsoroltakhoz hasonlo
szolgaltatasokat. A pusztan anyagi vagy technikai jelleg? szolgéaltatasok azonban, mint példaul
valamely informatikai rendszernek a bevezetése vagy az érintett tarsasag ingatlanjainak a
tényleges kezelése, nem tartoznak bele ebbe a fogalomba.

76 Az X és a Bizottsag ezzel szemben azzal érvel, hogy az A altal a harom szerz?déses
partnere javara végzett tevekenységek, melyeket a jelen itélet 19. pontja ir le, a befektetési alap
.kezelésének” a fogalméba tartoznak. E tevékenységek kozil valamennyi az A harom
szerz?déses partnere t?kéjét alkoto ingatlanok kezelésének az optimalizalasat, és
kovetkezésképpen a befektet?k befektetési alapban fennallé részesedése értékének a névelését
célozza.

77  E tekintetben meg kell allapitani, hogy a befektetési alapokra specialisan jellemz?
tevékenység a felhalmozott t?ke kollektiv befektetésében all (lasd ebben az értelemben: GfBk
itélet, C?275/11, EU:C:2013:141, 22. és 24. pont). Amennyiben tehat az ilyen alap eszkozei
ingatlanokbdl allnak, az arra specialisan jellemz? tevékenység magaban foglalja egyrészt az
ingatlanok megvalasztasara, megvételére és eladasara vonatkoz6 dontéseket, és masrészt a jelen
itélet 73. pontjaban emlitett adminisztracios és szamviteli feladatokat.

78  Ezzel szemben az ingatlanokkal valé tényleges gazdalkodas nem min?sil a befektetési alap
m?kodtetésére specialisan jellemz?nek, mivel tdllépi a felhalmozott t?ke kollektiv befektetéséhez



kapcsolodo tevékenysegek korét. Tekintve, hogy az ingatlanokkal val6 tényleges gazdalkodas a
befektetett vagyon meg?rzését és novelését célozza, annak célja nem a befektetési alap
tevékenységének specialis jellemz?je, hanem mindenfajta befektetési tipusra jellemz?.

79 A fenti megfontolasokra tekintettel a masodik kérdésre azt a valaszt kell adni, hogy a
hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat gy kell értelmezni, hogy a
.kezelésnek” az e rendelkezésben foglalt fogalmaba nem tartozik bele a valamely befektetési alap
ingatlanaival tértén? tényleges gazdalkodas.

A koltségekr?l

80  Mivel ez az eljarés az alapeljarasban részt vev? felek szaméra a kérdést el?terjeszt?
birésag el?tt folyamatban 1év? eljaras eqgy szakaszat képezi, ez a birésag dont a koltségekr?l. Az
észrevételeknek a Birdsag elé terjesztésevel kapcsolatban felmerdlt koltségek, az emlitett felek
koltségeinek kivételével, nem térithet?k meg.

A fenti indokok alapjan a Biréséag (6todik tanacs) a kdvetkez?képpen hatarozott:

1) Az 1991. december 16%?i 91/680/EGK tanécsi irAnyelvvel médositott, a tagallamok
forgalmi addra vonatkoz6 jogszabalyainak 6sszehangolaséarol — k6zos
hozzdadottértékadd?rendszer: egységes adbéalap?megallapitasrol sz616, 1977. majus 177?i
77/388/EGK hatodik tanacsi iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat ugy kell
értelmezni, hogy az olyan tarsasagok, mint amelyek az alapligy targyat képezik,
amelyekben tobb olyan befektet? halmoz fel t?két, akik viselik az azon eszk6z6k
kezeléséhez kapcsoldédo kockazatokat, amelyeket e tarsasagokban ingatlanok vétele,
birtoklasa, kezelése és eladasa céljabdl halmoztak fel nyereség szerzése érdekében, és e
nyereségb?l minden részesedéssel rendelkez? osztalékfizetés formajaban részesiil,
valamint a részesedéssel rendelkez?k a részesedés értékének névekedése réveén is
el?nyho6z jutnak, e rendelkezés értelmében ,kilénleges befektetési alapoknak [helyesen:
befektetési alapoknak]” tekinthet?k abban az esetben, ha az érintett tagallam e
tarsasdgokra vonatkozéan sajatos allami feligyeletet alkalmaz.

2) A 77/388 hatodik iranyelv 13. cikke B. része d) pontjanak 6. alpontjat ugy kell
értelmezni, hogy a ,kezelésnek” az e rendelkezésben foglalt fogalmaba nem tartozik bele a
valamely befektetési alap ingatlanaival tortén? tényleges gazdéalkodas.

Alairasok

* Az eljaras nyelve: holland.



