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OPINIA RZECZNIKA GENERALNEGO

M. POIARESA MADURA

przedstawiona w dniu 18 maja 2004 r. (1)

Sprawa C?8/03

Banque Bruxelles Lambert SA (BBL)

przeciwko

Belgii

[wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym z?o?ony przez Tribunal de première 
instance de Bruxelles (Belgia)]

Szósta dyrektywa VAT – Poj?cie podatnika – Miejsce ?wiadczenia us?ug – Zwolnienie 
zarz?dzania funduszami powierniczymi – SICAV (spó?ki inwestycyjne o zmiennym kapitale 
zak?adowym)

1.        Do Trybuna?u Sprawiedliwo?ci po raz pierwszy wp?yn?? wniosek o wydanie orzeczenia w 
trybie prejudycjalnym dotycz?cy stosowania wspólnego systemu podatku od warto?ci dodanej do 
przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto?ciowe. Nale?y zauwa?y?, ?e 
podmioty te by?y ostatnio przedmiotem uwagi prawodawcy wspólnotowego. Dwie dyrektywy 
2001/107/WE oraz 2001/108/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 stycznia 2002 r. (2), 
zmieniaj?ce dyrektyw? Rady 85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r. (3), mia?y na celu u?ci?lenie 
warunków dzia?alno?ci tych podmiotów oraz zarz?dzania nimi. Niemniej jednak w niniejszej 
sprawie do Trybuna?u Sprawiedliwo?ci wniesiono o orzeczenie g?ównie z punktu widzenia szóstej 
dyrektywy Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji ustawodawstw 
Pa?stw Cz?onkowskich w odniesieniu do podatków obrotowych – wspólny system podatku od 
warto?ci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku (4) (zwanej dalej „szóst? dyrektyw?”).

I –    Post?powanie przed s?dem krajowym i pytania prejudycjalne

2.        Stan faktyczny sprawy przedstawia si? nast?puj?co. Banque Bruxelles Lambert SA (zwana 
dalej „BBL”) ?wiadczy? us?ugi pomocy, informowania i doradztwa spó?kom inwestycyjnym o 
zmiennym kapitale zak?adowym (zwanymi dalej „spó?kami inwestycyjnymi”) maj?cym siedzib? w 
Luksemburgu. BBL nie pobiera?a od ?wiadczonych us?ug podatku od warto?ci dodanej (zwanego 
dalej „podatkiem VAT”) z uwagi na okoliczno??, i? Wielkie Ksi?stwo Luksemburga wy??czy?o 
spó?ki inwestycyjne z zakresu zastosowania podatku VAT. W wyniku kontroli przeprowadzonej w 
1998 r. belgijska administracja podatkowa skierowa?a przeciwko BBL nakaz p?atniczy w celu 
odzyskania podatku VAT nale?nego z tytu?u us?ug ?wiadczonych na rzecz spó?ek 
inwestycyjnych w okresie od 1993 r. do 1997 r.

3.        W tym celu administracja podatkowa opar?a si? na belgijskim kodeksie VAT. Zgodnie z art. 



21 ust. 2 tego kodeksu „za miejsce ?wiadczenia us?ug uwa?ane jest miejsce, gdzie ?wiadcz?cy 
us?ug? posiada swoj? siedzib? lub sta?e przedsi?biorstwo, z którego us?ugi s? ?wiadczone, a w 
braku takiej siedziby lub sta?ego przedsi?biorstwa, miejsce jego sta?ego pobytu lub miejsce, w 
którym zazwyczaj przebywa”. Niemniej jednak zasadzie tej towarzyszy wyj?tek ustanowiony w art. 
21 ust. 3 tego kodeksu, zgodnie z którym za miejsce ?wiadczenia us?ug uwa?ane jest miejsce, w 
którym nabywca us?ugi posiada swoj? siedzib? lub sta?e przedsi?biorstwo wówczas, gdy zosta?y 
spe?nione nast?puj?ce przes?anki: us?ugobiorca jest podatnikiem utworzonym wewn?trz 
Wspólnoty, lecz poza pa?stwem us?ugodawcy, a przedmiotem ?wiadczonych us?ug s? prace o 
charakterze umys?owym wykonywane przez konsultantów prawnych lub operacje bankowe, 
finansowe i ubezpieczeniowe. Zgodnie z art. 9 szóstej dyrektywy ustawodawstwo belgijskie 
nakazuje zatem, przed okre?leniem miejsca ?wiadczenia danych us?ug, zbada? posiadanie 
przymiotu podatnika przez us?ugobiorc?.

4.        Z postanowienia odsy?aj?cego wynika, ?e administracja belgijska zinterpretowa?a te 
przepisy w ni?ej opisany sposób. Z uwagi na to, ?e spó?ka inwestycyjna, jako us?ugobiorca, 
zgodnie z ustawodawstwem luksemburskim nie by?a podatnikiem podatku VAT, w niniejszej 
sprawie zosta?a wy??czona szczególna zasada ustalania miejsca ?wiadczenia us?ug 
przewidziana w art. 21 ust. 3 belgijskiego kodeksu VAT. W zwi?zku z tym za miejsce ?wiadczenia 
us?ug na rzecz spó?ek inwestycyjnych zosta?a uznana Belgia, pa?stwo siedziby przedsi?biorstwa 
us?ugodawcy. A zatem ustawodawstwo belgijskie obowi?zuj?ce w chwili wyst?pienia okoliczno?ci 
faktycznych wy??cza mo?liwo?? zwolnienia tych us?ug z podatku VAT. Wed?ug administracji 
belgijskiej z powy?szego wynika, i? BBL jest zobowi?zana do zap?aty podatku VAT od us?ug 
?wiadczonych na rzecz luksemburskich spó?ek inwestycyjnych.

5.        BBL zakwestionowa?a tak? interpretacj? jako sprzeczn? z przepisami szóstej dyrektywy. W 
zwi?zku z tym skierowa?a skarg? do Tribunal de première instance de Bruxelles (Belgia) wnosz?c 
o stwierdzenie niewa?no?ci wydanego przeciwko niej nakazu p?atniczego. BBL utrzymuje, po 
pierwsze, ?e spó?ki inwestycyjne s? podatnikami podatku VAT w rozumieniu art. 4 szóstej 
dyrektywy niezale?nie od kwalifikacji przyj?tej przez prawa krajowe oraz, po drugie, ?e 
?wiadczone w tym przypadku us?ugi zosta?y zawarte w art. 13 tej dyrektywy, który przewiduje ich 
zwolnienie.

6.        Z owego szczególnego sposobu wszcz?cia post?powania wynikaj? dwa pytania 
prejudycjalne skierowane do Trybuna?u Sprawiedliwo?ci przez Tribunal de première instance de 
Bruxelles. Przez swoje pierwsze pytanie s?d ten zmierza do uzyskania odpowiedzi, czy spó?ki 
inwestycyjne posiadaj? przymiot podatnika w rozumieniu art. 4 szóstej dyrektywy z tym skutkiem, 
?e za miejsce ?wiadczenia us?ug na ich rzecz powinno si? uwa?a? miejsce siedziby spó?ki 
inwestycyjnej. Drugie pytanie zosta?o sformu?owane ewentualnie, na wypadek odpowiedzi 
negatywnej na pierwsze pytanie. W takim przypadku s?d odsy?aj?cy pyta, czy w celu 
zastosowania art. 13 szóstej dyrektywy, który przewiduje zwolnienie z podatku VAT us?ug 
zarz?dzania funduszami powierniczymi, nale?y dokona? rozró?nienia pomi?dzy us?ugami 
pomocy i doradztwa w zarz?dzaniu a us?ugami zarz?dzania w ?cis?ym tego s?owa znaczeniu, 
poniewa? us?ugi te, w odró?nieniu od pozosta?ych, wi??? si? z uprawnieniem do podejmowania 
decyzji zarz?dczych w zakresie administrowania oraz alokacji zarz?dzanych aktywów.

II – Posiadanie przez spó?ki inwestycyjne przymiotu podatnika

7.        Podczas gdy w trakcie post?powania przed s?dem krajowym strony w sprawie 
prezentowa?y odmienne stanowiska w kwestii, czy spó?ki inwestycyjne s? podatnikami podatku 
VAT, wszystkie strony, które przedstawi?y uwagi Trybuna?owi, wydaj? si? by? zgodne co do 
odpowiedzi twierdz?cej na pierwsze pytanie. BBL, Komisja, rz?d belgijski oraz rz?d grecki 
uwa?aj?, ?e spó?ki inwestycyjne posiadaj? przymiot podatnika na podstawie prawa 



wspólnotowego. Wyst?puj? ró?nice jedynie w zakresie sposobu doj?cia do takiego wniosku oraz 
konsekwencji, które nale?y z niego wyci?gn??.

A –    Kwalifikacja spó?ek inwestycyjnych w ?wietle wspólnotowych norm dotycz?cych podatku 
VAT

8.        Nale?y przypomnie?, ?e zgodnie z art. 4 szóstej dyrektywy jedynie dzia?alno?? maj?ca 
przymiot dzia?alno?ci gospodarczej zosta?a obj?ta zakresem zastosowania wspólnego systemu 
podatku VAT. W przepisie tym poj?cie podatnika obejmuje ka?d? osob? „wykonuj?c? 
samodzielnie i niezale?nie od [jej] miejsca dzia?alno?? gospodarcz? okre?lon? w ust. 2, bez 
wzgl?du na cel czy rezultaty takiej dzia?alno?ci”. Artyku? 4 ust. 2 stanowi, ?e taka dzia?alno?? 
gospodarcza obejmuje wszelk? dzia?alno?? producentów, handlowców i osób ?wiadcz?cych 
us?ugi, a w szczególno?ci dzia?alno?? polegaj?c? na wykorzystywaniu, w sposób ci?g?y, 
w?asno?ci dóbr materialnych lub niematerialnych do celów zarobkowych.

9.        W tej kwestii Trybuna? Sprawiedliwo?ci w wyroku w sprawie Polysar Investments 
Netherlands (5) dokona? rozró?nienia pomi?dzy zwyk?ym dzier?eniem dóbr lub udzia?ów w 
spó?ce, wi???cego si? z uzyskiwaniem po?ytków wynikaj?cych z w?asno?ci dóbr inwestycyjnych 
a poj?ciem dzia?alno?ci gospodarczej w rozumieniu szóstej dyrektywy. Nast?pnie stwierdzi?, ?e w 
zakresie inwestycji finansowych zwyk?e wykonywanie prawa w?asno?ci przez osob?, której ono 
przys?uguje, nie mo?e by? uwa?ane samo w sobie za dzia?alno?? gospodarcz? (6). Wynika z 
tego, ?e dzia?alno?? inwestycyjna porównywalna z dzia?alno?ci? prywatnego inwestora 
zarz?dzaj?cego swoim w?asnym maj?tkiem, co do zasady nie mo?e by? tak zaklasyfikowana. W 
niniejszej sprawie nale?y wzi?? pod uwag? równie? i to, ?e pos?ugiwanie si? spó?kami 
doradczymi nie stanowi wi???cego kryterium rozró?nienia pomi?dzy dzia?alno?ci? inwestora 
prywatnego, znajduj?c? si? poza zakresem zastosowania dyrektywy, a dzia?alno?ci? inwestora 
b?d?cego podatnikiem (7). Zdaniem Trybuna?u, w rzeczywisto?ci podleganie podatkowi VAT 
zak?ada prowadzenie dzia?alno?ci w ramach przedsi?biorstwa lub w celu komercyjnym, który 
charakteryzuje si? przede wszystkim trosk? o uczynienie zainwestowanego kapita?u rentownym 
(8).

10.      W my?l tego orzecznictwa dzia?alno?? gospodarcza powinna by? rozumiana jako 
dzia?alno??, która mo?e by? wykonywana na rynku przez prywatne przedsi?biorstwo, 
zorganizowane w ramach dzia?alno?ci zawodowej i prowadzone w celu osi?gania zysku. Nale?y 
zauwa?y?, ?e poj?cie cechuje odmienno??, je?li si? je porówna z interpretacj? nadan? mu w 
innych dziedzinach, takich jak prawo konkurencji, w którym s?u?y ono równie? okre?leniu zakresu 
zastosowania prawa wspólnotowego (9). W dziedzinie podatków oparte ono zosta?o na dwóch 
kryteriach, nie tylko na funkcjonalnym kryterium dzia?alno?ci, ale tak?e i przede wszystkim na 
strukturalnym kryterium organizacji. Definicja taka jest zgodna z celem, jakiemu s?u?y wspólny 
system podatku VAT, który polega na identycznym traktowaniu dla celów podatkowych wszystkich 
dzia?aj?cych podmiotów maj?cych siedzib? na terytorium Wspólnoty (10).

11.      Wed?ug tych kryteriów nie wydaje si? budzi? w?tpliwo?ci to, ?e transakcje dokonywane 
przez spó?ki inwestycyjne powinny by? uwa?ane za dzia?alno?? gospodarcz? w rozumieniu 
szóstej dyrektywy. Spó?ki inwestycyjne s? podmiotami zbiorowego inwestowania typu 
statutowego. W przeciwie?stwie do funduszy powierniczych spó?ki inwestycyjne posiadaj? 
osobowo?? prawn? odr?bn? od inwestorów. Zawdzi?czaj? one swoj? nazw? okoliczno?ci, i? ich 
kapita? mo?e si? stale zmienia? w zale?no?ci od subskrypcji i odkupu udzia?ów, a tak?e wyceny 
aktywów (11).

12.      Artyku? 1 dyrektywy 85/611 definiuje przedmiot dzia?alno?ci tych spó?ek jako zbiorowe 
inwestowanie w papiery warto?ciowe kapita?u pochodz?cego od obywateli oraz postanawia, ?e 
ich dzia?anie podlega zasadzie dywersyfikacji ryzyka. W ten sposób ich dzia?alno?? polega na 



powtarzaj?cych si? czynno?ciach zakupu i sprzeda?y maj?cych charakter zawodowy na rzecz 
osób trzecich (uczestnicz?cych inwestorów) (12). Dzia?alno?? taka mo?e by? prosto okre?lona 
jako zorganizowane i posiadaj?ce komercyjny charakter „wykorzystywanie” kapita?u na rynku 
zbywalnych papierów warto?ciowych (13). Ca?o?ciowe rozwa?enie tych kryteriów wystarcza, aby 
uzna?, ?e spó?ki inwestycyjne maj? przymiot podatnika w rozumieniu szóstej dyrektywy.

13.      W ka?dym razie nie mo?na zaprzeczy? temu pogl?dowi, podnosz?c argument o 
porównywalnym charakterze dzia?alno?ci prowadzonej przez spó?ki inwestycyjne i dzia?alno?ci? 
holdingów, które zgodnie z orzecznictwem Trybuna?u nie posiadaj? co do zasady przymiotu 
podatnika (14). Zasadniczo spó?ka holdingowa ogranicza si? do zarz?dzania udzia?ami 
finansowymi w innych spó?kach, bez d??enia do osi?gania innych zysków poza tymi, które 
wynikaj? ze zwyk?ego zarz?du ich inwestycjami. Z kolei g?ównym zadaniem spó?ki inwestycyjnej 
jest dokonywanie inwestycji w celu komercyjnym, z zamiarem osi?gania zysku. Ma?e znaczenie 
ma to, ?e udzia? w kapitale tego samego emitenta jest ograniczony przez przepisy w celu 
zagwarantowania rozs?dnej dywersyfikacji ryzyka (15). W tym zakresie wystarczy stwierdzenie, i? 
spó?ka inwestycyjna jest prowadzona w celu uczynienia zainwestowanego kapita?u rentownym, w 
ten sposób, ?e ponoszone ryzyko jest zawsze okre?lone (16). Ponadto nie ma konieczno?ci 
dokonywania rozró?nienia pomi?dzy czynnym i biernym zarz?dem instrumentami finansowymi 
(17). Oczywistym jest, ?e zwyk?y zarz?d maj?tkiem mo?e wymaga? od jego dzier?yciela wi?kszej 
aktywno?ci. To, co odró?nia spó?ki inwestycyjne od holdingu, to przede wszystkim cel, jaki jej 
przy?wieca, oraz sposób post?powania, jaki j? charakteryzuje: podczas gdy holding zasadniczo 
prezentuje postaw? w?a?ciciela zainteresowanego wy??cznie w pobieraniu po?ytków ze swojej 
w?asno?ci (18), spó?ka ta zachowuje si? jak przedsi?biorca usi?uj?cy uzyska? jak najwy?szy 
zwrot z inwestycji na rynkach finansowych, z uwzgl?dnieniem przyj?tej polityki inwestycyjnej.

14.      Czy nale?y zatem dokona? rozró?nienia w oparciu o to, czy spó?ka inwestycyjna sama 
sprawuje zarz?d, czy nie? W pierwszym przypadku spó?ka inwestycyjna sama dysponowa?aby 
uprawnieniem do zarz?dzania, podczas gdy w drugim przypadku powierza?aby swój zarz?d 
uprawnionej spó?ce zewn?trznej. Opieraj?c si? na sposobie traktowania, jaki Trybuna? rezerwuje 
dla spó?ek holdingowych w tej dziedzinie, Komisja twierdzi w pisemnych uwagach, ?e tylko te 
pierwsze s? podatnikami podatku VAT. Komisja utrzymuje, ?e podobnie jak holding, spó?ka 
inwestycyjna, która sama nie sprawuje swojego zarz?du, ogranicza si? do posiadania papierów 
warto?ciowych i nie dokonuje transakcji podlegaj?cych opodatkowaniu.

15.      Podczas rozprawy Komisja nie powo?a?a si? ponownie na owo rozró?nienie, poprzestaj?c 
tylko na przeciwstawieniu sytuacji funduszy powierniczych niemaj?cych osobowo?ci prawnej, 
sytuacji podmiotów takich jak spó?ki inwestycyjne, które j? maj?. W ka?dym razie, moim zdaniem, 
rozró?nienie wynikaj?ce z jej uwag nie wydaje si? mie? znaczenia dla sprawy. G?ównym 
kryterium dla okre?lenia, w jakim przypadku spó?ka inwestycyjna b?dzie podatnikiem podatku 
VAT, jest charakter jej dzia?alno?ci, nie za? jej forma prawna (19). Oczywi?cie dodatkowo 
dzia?alno?? ta powinna by? wykonywana w formie prawnej, która mo?e stanowi? przedmiot 
opodatkowania. Jest tak w?a?nie w przypadku dzia?alno?ci rozwa?anej w niniejszej sprawie: 
spó?ki inwestycyjne bez wzgl?du na ich wewn?trzn? organizacj? maj? pe?n? osobowo?? prawn? 
(20). S? one w?a?cicielami portfela papierów warto?ciowych, którym ewentualnie zewn?trzna 
spó?ka zarz?dzaj?ca ma za zadanie zarz?dza?. W zwi?zku z tym mog? by? uznane za podmioty 
podlegaj?ce opodatkowaniu do celów zastosowania szóstej dyrektywy, niezale?nie od wybranej 
przez nie formy prawnej zarz?dzania dzia?alno?ci?.

16.      Wydaje mi si?, ?e takie rozwi?zanie jest zgodne z wymogami prostoty i systematyki 
systemu podatkowego. Pozostaje ono równie? zgodne z przepisami wspólnotowymi maj?cymi na 
celu zbli?enie warunków konkurencji pomi?dzy porównywalnymi podmiotami gospodarczymi. 
Ponadto relacje istniej?ce mi?dzy spó?k? inwestycyjn? a spó?k? zarz?dzaj?c? w ?adnej mierze 



nie s? podobne do relacji, które mog?yby wyst?pi? mi?dzy holdingiem a spó?kami, w których ma 
on udzia?y. W rzeczywisto?ci bowiem spó?ka zarz?dzaj?ca dzia?a na podstawie upowa?nienia ze 
strony spó?ki inwestycyjnej, która nadal pozostaje odpowiedzialna za lokowanie kapita?u i 
dzia?alno?? inwestycyjn?. A zatem decyduj?cym kryterium opodatkowania jest to, czy dany 
podmiot faktycznie wykonuje dzia?alno?? gospodarcz?, nie za? sposób organizacji zarz?dzania 
jego dzia?alno?ci?.

17.      W zwi?zku z powy?szym na pierwsz? cz??? pierwszego pytania nale?y odpowiedzie?, i? 
art. 4 szóstej dyrektywy powinien by? interpretowany w ten sposób, ?e utworzone na podstawie 
dyrektywy 85/611 spó?ki inwestycyjne posiadaj? przymiot podatnika podatku VAT. Pozostaje 
jeszcze okre?lenie, jakie konsekwencje ma ten wniosek dla okre?lenia miejsca ?wiadczenia przez 
nie us?ug.

B –    Miejsce ?wiadczenia us?ug przez spó?ki inwestycyjne

18.      Artyku? 9 szóstej dyrektywy ustanawia zasad? ustalania miejsca ?wiadczenia us?ug 
wed?ug siedziby przedsi?biorstwa us?ugodawcy. Od zasady tej przewidziane zosta?y jednak 
wyj?tki, z których jeden – z art. 9 ust. 2 lit. e) tej dyrektywy – przewiduje, ?e miejscem ?wiadczenia 
us?ug konsultantów, operacji bankowych i finansowych ?wiadczonych przez podatników maj?cych 
przedsi?biorstwo we Wspólnocie, lecz poza terytorium kraju us?ugodawcy, jest miejsce siedziby 
us?ugobiorcy.

19.      Poniewa? zosta?o ustalone, i? spó?ki inwestycyjne s? podatnikami, nale?y równie? 
przyj??, ?e do ?wiadczonych przez nie us?ug znajduje zastosowanie art. 9 ust. 2 lit. e) szóstej 
dyrektywy. Niemniej jednak Królestwo Belgii sprzeciwia si? takiemu wnioskowi. W swoich 
pisemnych uwagach stwierdza, ?e nale?y przeprowadzi? rozró?nienie: jedynie us?ugi 
konsultantów, przetwarzanie danych i dostarczanie informacji ?wiadczone na rzecz spó?ki 
inwestycyjnej wchodz? w zakres zastosowania tego przepisu, w przeciwie?stwie do us?ug 
zarz?dzania ?wiadczonych na rzecz spó?ek inwestycyjnych, poniewa? wi??? si? one z 
uprawnieniami decyzyjnymi.

20.      W celu uzasadnienia takiego rozró?nienia Królestwo Belgii powo?uje si? na orzecznictwo 
Trybuna?u Sprawiedliwo?ci dotycz?ce przes?anek korzystania ze zwolnie? z podatku VAT 
zawartych w art. 13 cz??ci A szóstej dyrektywy (21). Niemniej jednak orzecznictwo to nie 
pozostaje w zwi?zku z tym etapem oceny, w której chodzi jedynie o okre?lenie miejsca 
?wiadczenia us?ug. Wystarczy stwierdzi?, ?e art. 9 ust. 2 lit. e) tiret trzecie i pi?te obejmuje 
zarówno us?ugi konsultantów, jak i operacje bankowe i finansowe.

21.      Z powy?szego wynika, ?e art. 9 ust. 2 lit. e) szóstej dyrektywy znajduje zastosowanie 
równie? do us?ug zarz?du, poniewa? mieszcz? si? one w ramach operacji finansowych. W 
przypadku gdy us?ugi by?y ?wiadczone na rzecz podatników maj?cych siedzib? we Wspólnocie, 
lecz poza krajem us?ugodawcy, za miejsce ich ?wiadczenia nale?y uzna? miejsce, w którym 
us?ugobiorca ustanowi? swoj? siedzib?.

III – Zakres zwolnie? z podatku VAT przewidzianych przez art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 
szóstej dyrektywy

22.      Pomimo i?, zdaniem s?du odsy?aj?cego, twierdz?ca odpowied? na pierwsze pytanie czyni 
bezprzedmiotowym dla rozstrzygni?cia sprawy przed s?dem krajowym pytanie drugie, to jednak 
uwa?am za s?uszne przeprowadzenie jego analizy.

23.      W ramach systemu ustanowionego przez szóst? dyrektyw? w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 
Pa?stwa Cz?onkowskie zwalniaj? „zarz?dzanie specjalnymi funduszami inwestycyjnymi 



[funduszami powierniczymi], okre?lonymi przez Pa?stwa Cz?onkowskie”. W tym zakresie 
w?tpliwo?ci dotycz? jednocze?nie sposobu ogólnej wyk?adni tego przepisu, jak równie? 
szczególnego znaczenia, jakie nale?y nada? poj?ciu zarz?dzania.

A –    Zasady interpretacji

24.      Strony, które przedstawi?y swoje uwagi, zgadzaj? si? z zasad? ogóln? wynikaj?c? z 
utrwalonego orzecznictwa, ?e zwolnienia przewidziane w art. 13 szóstej dyrektywy powinny by? 
interpretowane w sposób ?cis?y, poniewa? stanowi? wyj?tek od zasady, i? podatek VAT 
pobierany jest od ka?dego odp?atnego ?wiadczenia us?ug przez podatnika (22).

25.      W?a?ciwym b?dzie równie? przypomnie?, wobec informacji przekazanych przez s?d 
odsy?aj?cy, i? podobnie jak poj?cie podatnika, tak i zwolnienie stanowi autonomiczne poj?cie 
prawa wspólnotowego, które powinno by? umieszczone w ogólnym kontek?cie wspólnego 
systemu podatku VAT ustanowionego przez szóst? dyrektyw? (23). Okoliczno??, i? art. 13 cz??? 
B lit. d) pkt 6 odsy?a do prawa Pa?stw Cz?onkowskich nie oznacza, ?e okre?lenie zakresu 
zwolnie? nale?y do poszczególnych ustawodawstw krajowych. Po pierwsze, owo odes?anie 
dotyczy wy??cznie zdefiniowania poj?cia funduszu powierniczego, nie za? okre?lenia jego sytuacji 
wzgl?dem wspólnych przepisów dotycz?cych podatku VAT. Po drugie, obecnie nawet ta definicja 
cz??ciowo podlega prawu wspólnotowemu na podstawie dyrektywy 85/611.

26.      BBL twierdzi, ?e niezb?dne jest uwzgl?dnienie w analizie ratio legis tego przepisu, to 
znaczy powodów wspólnej ogólnej polityki Pa?stw Cz?onkowskich, które uzasadniaj? takie 
zwolnienie. Jasne jest, ?e powody te istnia?y w trakcie ustanowienia art. 13 szóstej dyrektywy. W 
ramach tego przepisu wyra?aj? si? one bez w?tpienia w podkre?lanym przez BBL powszechnym 
d??eniu do zwi?kszenia dost?pu oszcz?dzaj?cych do inwestycji zbiorowych. Jednak?e owo 
zwolnienie ma przede wszystkim cel praktyczny, jakim jest unikni?cie nak?adania na fundusze 
typu umownego ci??aru finansowego, którego nie musz? ponosi? przedsi?biorstwa zbiorowego 
inwestowania, które same wykonuj? swój zarz?d, maj?ce osobowo?? prawn?, na podstawie 
zwolnienia przewidzianego w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 5. W rzeczywisto?ci zgodnie z tym 
przepisem zwolnione z podatku VAT zostaj? transakcje, ??cznie z negocjacjami, z wyj?tkiem 
zarz?dzania i przechowywania, dotycz?ce akcji, udzia?ów w spó?kach lub stowarzyszeniach, 
obligacji i innych rodzajów papierów warto?ciowych, z wyj?tkiem dokumentów ustanawiaj?cych 
w?asno?? towarów lub prawa oraz papierów warto?ciowych okre?lonych w art. 5 ust. 3 szóstej 
dyrektywy.

27.      W tej kwestii rz?d belgijski twierdzi, ?e zwolnienie ograniczone do funduszy o charakterze 
umownym, z wy??czeniem funduszy o charakterze statutowym, które zdecydowa?y, by zleci? 
zarz?d swoim maj?tkiem, mog?oby mie? wp?yw na równe traktowanie przedsi?biorstw 
zbiorowego inwestowania. Argument ten wydaje mi si? przekonuj?cy. S?usznym jest stosowanie 
wobec spó?ek inwestycyjnych systemu przewidzianego dla funduszy powierniczych, poniewa? 
znajduj? si? one w analogicznej sytuacji. Niemniej jednak nie mo?na z tego wnioskowa?, do czego 
zmierza BBL, i? wszystkie us?ugi ?wiadczone przez te przedsi?biorstwa zbiorowego inwestowania 
powinny by? zwolnione. Dla okre?lenia zakresu zastosowania tego zwolnienia nale?y jeszcze 
zdefiniowa? poj?cie zarz?dzania w rozumieniu wspomnianego przepisu.

28.      Wnioskowi takiemu nie przeczy zarzucana nierówno?? w traktowaniu przedsi?biorstw 
zbiorowego inwestowania, która mog?aby wynika?, zdaniem BBL, ze zwolnienia ograniczonego 
do okre?lonych us?ug zarz?dzania funduszami powierniczymi. Po pierwsze, spó?ka inwestycyjna 
sprawuj?ca swój zarz?d we w?asnym zakresie, która decyduje si? zwróci? do osoby trzeciej 
celem wykonania us?ug niezwi?zanych bezpo?rednio z zarz?dzaniem jej dzia?alno?ci?, 
zosta?aby w tym aspekcie postawiona w analogicznej sytuacji podatkowej, co fundusz 
powierniczy. Nie ma tu znaczenia okoliczno??, i? owe spó?ki inwestycyjne maj? mo?liwo?? 



zlecenia takich us?ug bez poddania jej podatkowi VAT, podczas gdy fundusz powierniczy nie ma 
takiej mo?liwo?ci. W niniejszym przypadku mo?liwe ró?nice w traktowaniu pomi?dzy spó?k? 
inwestycyjn? i funduszem powierniczym w rzeczywisto?ci nie s? niczym innym jak prost? 
konsekwencj? stosowania wspólnego systemu podatku VAT, w którym opodatkowana jest jedynie 
dzia?alno?? wykonywana w sposób samodzielny w ramach relacji pomi?dzy dwoma 
autonomicznymi podmiotami podatkowymi (24). Po drugie, je?eli przyjmie si? argumentacj? BBL 
dotycz?c? tej kwestii, nale?a?oby przyzna?, ?e wiele us?ug, bardziej lub mniej zwi?zanych z 
zarz?dzaniem funduszami powierniczymi, mo?na by w??czy? do zakresu zastosowania tego 
zwolnienia. Takie w??czenie w sposób oczywisty wykracza?oby poza tre?? art. 13 cz??? B 
szóstej dyrektywy, który powinien by? interpretowany w sposób ?cis?y.

B –    Poj?cie zarz?dzania w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szóstej dyrektywy

29.      Szósta dyrektywa nie definiuje poj?cia zarz?dzania ani te? przedmiotu transakcji 
przewidzianych w jej art. 13 cz??? B lit. d). Trybuna? Sprawiedliwo?ci w wielu wyrokach mia? 
okazj? do doprecyzowania znaczenia niektórych z nich. Jednak?e, jak dotychczas nie mia? okazji 
wypowiedzie? si? w przedmiocie zwolnienia przewidzianego w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6.

30.      Wobec braku definicji BBL proponuj? odwo?anie do ogólnego znaczenia, które doktryna 
krajowego prawa cywilnego nadaje temu poj?ciu. Pomimo i? propozycja ta brzmi kusz?co, nie 
mo?e ona zosta? przyj?ta. Nale?y przypomnie?, ?e orzecznictwo Trybuna?u wyra?nie zmierza do 
wy??czenia z zakresu zastosowania podatku VAT do transakcji zarz?dzania maj?tkiem. W 
zwi?zku z tym nale?y odrzuci? definicj?, która przyznaje tym transakcjom centralne miejsce. Nie 
by?oby logiczne pos?ugiwanie si? t? definicj? do okre?lenia zakresu zwolnienia podatkowego, 
które z definicji zak?ada wcze?niejsze podleganie podatkowi (25).

31.      Uwagi przedstawione Trybuna?owi Sprawiedliwo?ci skoncentrowa?y si? na kwestii, czy 
zarz?dzanie powinno by? rozumiane tak, ?e zawiera ono uprawnienia decyzyjne. W 
rzeczywisto?ci tak? interpretacj? przyj??y Komisja i rz?d grecki. Uwa?aj? one, ?e zarz?dzanie w 
rozumieniu tego przepisu odpowiada jedynie zarz?dzaniu finansowemu we w?a?ciwym tego 
s?owa znaczeniu, które obejmuje uprawnienia decyzyjne w dziedzinie inwestowania i polityki 
inwestycyjnej. Takiej interpretacji sprzeciwiaj? si? BBL i rz?d belgijski. Ich zdaniem, poj?cie 
zarz?dzania powinno by? rozumiane w znaczeniu szerszym, jako obejmuj?ce równie? czynno?ci 
doradztwa w zarz?dzaniu.

32.      Sformu?owane w tej formie pytanie wydaje mi si? ?le postawione. A?eby wyja?ni? to 
poj?cie, nale?y wzi?? pod uwag? nie tylko jego elementy konstytutywne, ale tak?e cel przepisu, w 
którego sk?ad ono wchodzi. Otó? cel ten wymaga takiego zakre?lenia zwolnienia, aby nie 
narusza?o ono zasady powszechno?ci podatku, bez czynienia go jednak bezprzedmiotowym (26). 
Z tego punktu widzenia dopuszczalne jest obj?cie zwolnieniem wszystkich transakcji bezpo?rednio 
zwi?zanych z systemem zarz?dzania funduszami powierniczymi. Tym samym nie mo?na 
ogranicza? zwolnienia tylko do podejmowania decyzji. Niemniej jednak nie mo?na rozci?gn?? go 
na wszystkie us?ugi ?wiadczone na rzecz przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania, które 
znajduj? si? w takiej sytuacji, jak fundusze powiernicze.



33.      Moim zdaniem, transakcje, które obejmuje zwolnienie, winny ogranicza? si? do tych, które 
s? ?ci?le zwi?zane z prowadzeniem funduszu, to znaczy do okre?lania polityki inwestycyjnej, 
kupna i sprzeda?y aktywów. O ile zwolnione transakcje nie ograniczaj? si? do podejmowania 
decyzji, o tyle jednak musz? one bezpo?rednio dotyczy? transakcji handlowych papierami 
warto?ciowymi. Aby móc zastosowa? zwolnienie, nale?y ustali?, ?e dane ?wiadczenia s? 
nierozerwalnie zwi?zane z transakcjami bezpo?rednio zwolnionymi przez szóst? dyrektyw?. Z 
kolei ?wiadczenia, które mo?na ?atwo oddzieli? od zarz?dzania funduszem w ?cis?ym tego 
s?owa znaczeniu, nale?y uzna? za podlegaj?ce podatkowi VAT.

34.      Ponadto Trybuna? Sprawiedliwo?ci, przyjmuj?c podobny tok rozumowania, ustanowi? 
odno?nie do zwolnie? przewidzianych w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 3–5 szóstej dyrektywy 
rozró?nienie pomi?dzy transakcjami zwolnionymi a zwyk?ymi czynno?ciami materialnymi, 
administracyjnymi lub technicznymi, które nie s? w?a?ciwe transakcjom zwolnionym ani nie maj? 
dla nich istotnego znaczenia (27). Moim zdaniem, taka sama ocena powinna by? stosowana 
mutatis mutandis do zakresu zwolnienia przewidzianego w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szóstej 
dyrektywy.

35.      Z oceny takiej wynika, ?e w celu okre?lenia zakresu zwolnienia przewidzianego w art. 13 
cz??? B lit. d) pkt 6 nale?y udzieli? odpowiedzi na pytanie, czy dane us?ugi nie ingeruj? 
bezpo?rednio w sytuacj? finansow? funduszu w ten sposób, ?e maj? one decyduj?cy wp?yw na 
ocen? ryzyka finansowego lub na decyzje podj?te w przedmiocie inwestycji i alokacji (28).

36.      W niniejszej sprawie informacje przekazane przez s?d odsy?aj?cy dotycz?ce us?ug 
?wiadczonych na rzecz spó?ek inwestycyjnych nie pozwalaj? na stwierdzenie, czy chodzi o 
transakcje nieroz??cznie zwi?zane z zarz?dzaniem nim (29). W razie potrzeby to do organu 
krajowego nale?e? b?dzie orzeczenie w kwestii ?cis?ego charakteru ?wiadczonych us?ug.

37.      Niemniej jednak BBL dodaje argumenty dotycz?ce tre?ci, które, jej zdaniem, s? w stanie 
podwa?y? t? ocen?. Pierwszy argument, który zosta? wysuni?ty na rozprawie, polega na 
powi?zaniu w ramach art. 13 cz??? B lit. d) szóstej dyrektywy poj?cia zarz?dzania, o którym mowa 
w pkt 5, z poj?ciem zarz?dzania w rozumieniu pkt 6. Artyku? 13 cz??? B lit. d) pkt 5 stanowi, ?e 
Pa?stwa Cz?onkowskie zwalniaj? „transakcje, ??cznie z negocjacjami, z wyj?tkiem zarz?dzania i 
przechowywania, dotycz?ce akcji, udzia?ów w spó?kach lub stowarzyszeniach, obligacji i innych 
rodzajów papierów warto?ciowych, z wyj?tkiem dokumentów ustanawiaj?cych w?asno?? towarów, 
praw[a] lub papierów warto?ciowych okre?lonych w art. 5 ust. 3” (30). Zdaniem BBL, zwolnienie 
przewidziane w pkt 6, jest bezpo?rednio zwi?zane ze zwolnieniem przewidzianym w pkt 5. W 
zwi?zku z tym poj?cie zarz?dzania, o którym mowa w pkt 6 powinno by? rozumiane w szerokim 
znaczeniu, aby odpowiada?o zastrze?eniu opodatkowania w pkt 5. Nale?y przypomnie?, ?e 
zarz?dzanie w rozumieniu pkt 5 wed?ug Trybuna?u Sprawiedliwo?ci oznacza zwyk?e czynno?ci 
materialne, techniczne lub administracyjne, niezwi?zane ze zmianami prawnymi ani finansowymi 
(31).

38.      Argument ten zak?ada identyczno?? tre?ci dwóch poj?? zarz?dzania, o których mowa w 
art. 13 cz??? B lit. d) szóstej dyrektywy. Tymczasem taka identyczno?? nie istnieje. W ramach pkt 
5 tego przepisu przyj?te przez prawodawc? poj?cie zarz?dzania wynika z ograniczenia wst?pnej 
zaproponowanej przez Komisj? formu?y, obejmuj?cej wszystkie transakcje dotycz?ce 
wierzytelno?ci, akcji, obligacji i innych papierów warto?ciowych (32). Zatem wprowadzenie takiego 
poj?cia mia?o na celu wy??czenie z zakresu zwolnienia prac pomocniczych oraz wykonawczych, 
materialnych, technicznych lub administracyjnych, niepozostaj?cych w bezpo?rednim zwi?zku z 
transakcjami handlowymi dotycz?cymi papierów warto?ciowych. Z kolei zarz?dzanie w rozumieniu 
pkt 6 tego przepisu jest poj?ciem uj?tym w sposób pozytywny, które wyra?nie obejmuje 
dzia?alno?? polegaj?c? na obs?udze portfela papierów warto?ciowych, powierzonej funduszom 



przez ich subskrybentów. W tym znaczeniu zarz?dzanie jest jednym z istotnych sk?adników 
funduszu powierniczego obok przechowywania aktywów funduszu powierzonych 
depozytariuszowi. Poj?cie to nie powinno by? zatem rozumiane w ten sposób, ?e obejmuje us?ugi 
?wiadczone na rzecz zarz?dzaj?cego, które nie pozostaj? w bezpo?rednim zwi?zku z 
dzia?alno?ci? funduszy.

39.      Drugi argument BBL opiera si? na okoliczno?ci, i? dzia?alno?? spó?ek zarz?dzaj?cych 
funduszami powierniczymi ostatnio zosta?a poszerzona na podstawie dyrektywy 2001/107. 
Stanowi on g?ówny element jego pisemnej argumentacji (33). Prawd? jest, i? dyrektywa 2001/107 
okre?la dzia?alno?? spó?ek zarz?dzaj?cych oraz przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania, 
poszerzaj?c j? w szczególno?ci o doradztwo inwestycyjne (34). Niemniej jednak, moim zdaniem, 
owo poszerzenie nie oznacza, ?e taka dzia?alno?? automatycznie obj?ta zostanie poj?ciem 
zarz?dzania w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szóstej dyrektywy. Po pierwsze, poniewa? 
przedmiot tych dwóch aktów jest ró?ny, nie ma przeszkody, aby by?o ono w ka?dym z tych 
przypadków odmiennie traktowane. Z drugiej strony jednak, nale?y przypomnie?, ?e w samej 
dyrektywie 2001/107 owa dzia?alno?? doradcza uznana zosta?a jedynie za „us?ug? uboczn?” w 
stosunku do g?ównej dzia?alno?ci polegaj?cej na zarz?dzaniu funduszem (35). Tym samym w 
ramach systemu podatku VAT faktycznie mo?liwe jest uznanie ich za „us?ug[i] pomocnicz[e]” w 
stosunku do dzia?alno?ci podlegaj?cej opodatkowaniu (36). Czynno?ci takie powinny by? uznane 
za transakcje odr?bne, wywieraj?ce w?asne skutki i w taki sposób postrzegane przez osoby 
trzecie. Z tego powodu nie mog? by? uto?samiane w celu uzyskania zwolnienia z podatku VAT z 
zarz?dzaniem funduszami.

40.      Na podstawie powy?szych rozwa?a? wydaje mi si?, ?e art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szóstej 
dyrektywy powinien by? interpretowany w ten sposób, i? termin „zarz?dzanie” odnosi si? nie tylko 
do us?ug zarz?dzania, które zawieraj? w sobie uprawnienia decyzyjne, ale tak?e do transakcji, 
które oddzia?uj? bezpo?rednio na sytuacj? finansow? funduszy powierniczych i podobnych 
przedsi?biorstw, poniewa? maj? one decyduj?cy wp?yw na decyzje podj?te w zakresie 
inwestowania i alokacji.

IV – Wnioski

41.      W ?wietle powy?szych rozwa?a? proponuj?, aby Trybuna? Sprawiedliwo?ci odpowiedzia? 
na pytania skierowane przez Tribunal de première instance de Bruxelles w nast?puj?cy sposób:

„1)      Artyku? 4 szóstej dyrektywy Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie 
harmonizacji ustawodawstw Pa?stw Cz?onkowskich w odniesieniu do podatków obrotowych – 
wspólny system podatku od warto?ci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku, powinien 
by? interpretowany w ten sposób, ?e spó?ki inwestycyjne o zmiennym kapitale zak?adowym 
utworzone na podstawie dyrektywy Rady 85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie 
koordynacji przepisów ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnosz?cych si? do 
przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto?ciowe (UCITS), maj? 
przymiot podatnika podatku od warto?ci dodanej, z tym skutkiem, ?e za miejsce ?wiadczenia 
us?ug na ich rzecz, o ile us?ugi te zosta?y przewidziane w art. 9 ust. 2 lit. e) szóstej dyrektywy, 
nale?y uzna? miejsce, gdzie posiadaj? one swoj? siedzib?.

2)      Z uwagi na odpowied? udzielon? na pierwsze pytanie nie ma potrzeby udzielania 
odpowiedzi na pytanie drugie”.

1 – J?zyk orygina?u: portugalski.

2 – Dyrektywa 2001/107/WE zmieniaj?ca dyrektyw? Rady 85/611/EWG w sprawie koordynacji 
przepisów ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnosz?cych si? do przedsi?biorstw 



zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto?ciowe (UCITS), w celu uregulowania 
dzia?alno?ci spó?ek zarz?dzaj?cych i uproszczonych prospektów emisyjnych (Dz.U. 2002, L 41, 
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