Downloaded via the EU tax law app / web

OPINIA RZECZNIKA GENERALNEGO

JULIANE KOKOTT

przedstawiona w dniu 8 wrze?nia 2005 r.(1)

Sprawa C?169/04

Abbey National plc oraz Inscape Investment Fund (joined party)
przeciwko

Commissioners of Customs & Excise

[wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym z?0?ony przez VAT and Duties Tribunal,
London (Zjednoczone Krolestwo)]

Podatek VAT — Zwolnienie od podatku zarz?dzania funduszami powierniczymi — Poj?cie
zarz?dzania

| - Wprowadzenie

1. Co oznacza poj?cie zarz?dzania funduszem powierniczym? Pytanie to stanowi g?6wne
zagadnienie niniejszego wniosku o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym z?0?onego przez
VAT and Duties Tribunals (Londyn). Zgodnie z sz4st? dyrektyw? 77/388/EWG (zwan? dalej
,SZ0st? dyrektyw?”)(2) transakcje maj?ce zwi?zek z zarz?dzaniem funduszami powierniczymi s?
mianowicie zwolnione z podatku od warto?ci dodanej (zwanego dalej ,podatkiem VAT"). Fundusze
powiernicze, wzgl?dnie spd?ki inwestycyjne Abbey National’'s VAT group, b?d?ce stron? w
post?powaniu przed s?dem krajowym, domagaj? si? zastosowania zwolnienia od podatku rownie?
do okre?lonych us?ug zleconych spo?kom trzecim.

2. Nale?y w tym kontek?cie wyja?ni?, w jakim zakresie nale?y uwzgl?dni? dyrektyw? Rady w
85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie koordynacji przepisow ustawowych,
wykonawczych i administracyjnych odnosz?cych si? do przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery warto?ciowe (UCITS)(3) w ramach wyk?adni przepiséw prawa dotycz?cych
podatku VAT. Dyrektywa 85/611 harmonizuje krajowe przepisy dotycz?ce okre?lonych funduszy
powierniczych i zawiera w szczegolno?ci definicj? poj?cia zarz?dzania funduszem.

3. Dyrektywa 85/611 zawiera ponadto okre?lone wymogi dotycz?ce struktury UCITS tworz?ce
istotny kontekst dla zrozumienia zakresu zada? i sposobu funkcjonowania tych instrumentéw
inwestowania ?rodkéw pieni??nych. Co do zasady dyrektywa 85/611 rozrd?nia dwie formy UCITS.
Po pierwsze, istniej? fundusze utworzone na podstawie prawa zobowi?za? i nieposiadaj?ce
osobowo?ci prawnej (fundusze powiernicze). W Zjednoczonym Krélestwie fundusze te posiadaj?
cz?sto form? ,unit trust”(4). Po drugie, istniej? spo?ki inwestycyjne za?0?one jako samoistne
osoby prawne na zasadach prawa spd?ek.



4. Ze wzgl?du na brak osobowo?ci prawnej fundusze powiernicze zarz?dzane s? przez sp6?k?
zarz?dzaj?c? prowadz?c? ich sprawy. Natomiast sp6?ki inwestycyjne s? osobami prawnymi, ktore
same mog? sprawowa? swoj zarz?d, i niekoniecznie podlegaj? obowi?zkowi zarz?dzania przez
odr?bn? sp6?k? zarz?dzaj?c?. Jednak?e zgodnie z przepisami Zjednoczonego Krolestwa
wyznaczaj? one ,authorised corporate director” (podmiot zarz?dzaj?cy spd?ki, zwany dalej
,ACD”). Zadanie to wykonuj? najcz??ciej spd?ki, a zatem ich struktura podobna jest do funduszu
powierniczego zarz?dzanego przez sp0?k? zarz?dzaj?c?.

5. Najwa?niejszym zadaniem sp06?ki zarz?dzaj?cej funduszem jest ustalanie polityki
inwestycyjnej ??cznie z decyzjami dotycz?cymi kupna i sprzeda?y konkretnych papierow
warto?ciowych. Ponadto do obowi?zkow sp6?ki zarz?dzaj?cej nale?y prowadzenie ksi?gowo?ci i
rachunkowo?ci. Niniejszy wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym dotyczy kwestii,
czy czynno?ci wspomniane jako ostatnie — jako czynno?ci maj?ce zwi?zek z zarz?dzaniem
funduszem powierniczym lub sp6?k? inwestycyjn? — mo?na nadal uznawa? za zwolnione od
podatku, je?eli zosta?y one zlecone osobom trzecim.

6. Nast?pna kwestia dotyczy zakwalifikowania dzia?alno?ci depozytariusza. Zaréwno fundusze
powiernicze, jak i spé?ki inwestycyjne(5) musz? zdeponowa? swoje aktywa u depozytariusza. W
przypadku unit trust zadanie depozytariusza wykonuje powiernik (,trustee”). W praktyce
depozytariuszami s? najcz??ciej banki. Depozytariusz realizuje zlecenia spo?ki zarz?dzaj?ce;.
Ponadto posiada on pewne kompetencje kontrolne oraz kompetencje w zakresie wspd?dzia?ania.
W szczegolno?ci spoczywa na nich obowi?zek czuwania nad nale?ytym ksi?gowaniem transakcji
dotycz?cych zdeponowanych u nich aktywow. Rownie? w odniesieniu do us?ug depozytariusza
powstaje kwestia, czy nale?? one do zwolnionej od podatku VAT dzia?alno?ci w zakresie
zarz?dzania funduszem powierniczym.

Il — Ramy prawne
A — Prawo wspdlnotowe
7. Zgodnie z art. 13 cz??? B széstej dyrektywy

.[-..] pa?stwa cz?onkowskie zwalniaj?, na warunkach, ktére ustalaj? w celu zapewnienia
w?a?ciwego i prostego zastosowania zwolnie? od podatku i zapobie?enia oszustwom
podatkowym, unikaniu opodatkowania lub nadu?yciom:

[..]

d) nast?puj?ce transakcje:

[..]

3. transakcje, ??cznie z negocjacjami [w tym po?rednictwo], dotycz?ce depozytu i bie??cych
rachunkow, p?atno?ci, transferéw, d?ugow, czekow i papierow warto?ciowych, z wyj?tkiem
jednak?e odzyskiwania d?ugow i faktoringu [i innych papierow warto?ciowych, jednak z wyj?tkiem
odzyskiwania d?ugow];

[..]

5.  transakcje, ??cznie z negocjacjami [w tym po?rednictwo], z wyj?tkiem zarz?dzania i
przechowywania, dotycz?ce akcji, udzia?éw w spo?kach lub stowarzyszeniach, obligacji i innych
rodzajéw papierow warto?ciowych, z wyj?tkiem:



— dokumentéw ustanawiaj?cych w?asno?? [tytu? prawny do] towarow,
—  praw lub papierow warto?ciowych, okre?lonych w art. 5 ust. 3,

6. zarz?dzanie specjalnymi funduszami inwestycyjnymi [zarz?dzanie funduszami
powierniczymi], okre?lonymi przez pa?stwa cz?onkowskie”.

8. Artyku? 1 ust. 2 i 3 dyrektywy 85/611(6) okre?la poj?cie funduszu powierniczego w
nast?puj?cy sposob:

,2. Do celdéw niniejszej dyrektywy oraz z zastrze?eniem przepisow art. 2, za UCITS uwa?a si?
przedsi?biorstwa:

- ktorych jedynym celem jest zbiorowe inwestowanie w zbywalne papiery warto?ciowe i/lub
inne p?ynne aktywa finansowe, okre?lone w art. 19 ust. 1, kapita?u pochodz?cego od obywateli i
ktore dzia?aj? na zasadzie dywersyfikacji ryzyka, oraz

— ktorych jednostki uczestnictwa s?, na ??danie ich posiadaczy, odkupywane lub umarzane
bezpo?rednio lub po?rednio z aktywow tych przedsi?biorstw. Dzia?ania podj?te przez UCITS w
celu zapewnienia, aby gie?dowa warto?? ich jednostek nie r6?ni?a si? w znaczny sposob od ich
nominalnej warto?ci netto, b?d? uwa?ane za réwnoznaczne z takim odkupieniem lub umorzeniem
jednostek.

3. Takie przedsi?biorstwa mog? by? utworzone zgodnie z prawem — albo na podstawie prawa
zobowi?za? (jako wspolne fundusze [fundusze powiernicze] zarz?dzane przez spo?ki
zarz?dzaj?ce), albo na podstawie prawa powierniczego (jako fundusze powiernicze [unit trust]),
albo na podstawie statutu (jako fundusze inwestycyjne [sp0?ki inwestycyjne]).

Do celéw niniejszej dyrektywy okre?lenie »wspoélne fundusze« oznacza? rownie? b?dzie fundusze
powiernicze. [Do celdw niniejszej dyrektywy okre?lenie »fundusze powiernicze« oznacza? réwnie?
b?dzie unit trusts]”.

9. Artyku? 4 dyrektywy 85/611 okre?la warunki udzielenia przez organy pa?stwa
cz?onkowskiego zezwole? na wykonywanie dzia?alno?ci przez UCITS. Z ust. 2 tego przepisu
wynika w szczegdélno?ci, ?e fundusz powierniczy utworzony na podstawie prawa zobowi?za? musi
wybra? sp6?k? zarz?dzaj?c? i niezale?nego od niej organizacyjnie depozytariusza. Sp6?ka
inwestycyjna musi wybra? jedynie depozytariusza.

10. Artyku? 5 ust. 2 akapit drugi dyrektywy 85/611 odsy?a w zakresie funkcji zawartych w
dzia?aniach w ramach zarz?dzania funduszami powierniczymi i spé?kami inwestycyjnymi do
niepe?nego wykazu zawartego w za??czniku 11(7), ktéry stanowi, co nast?puje:

,Funkcje zawarte w dzia?aniach w ramach zarz?dzania zbiorowym portfelem:
- zarz?dzanie inwestycyjne,

— administracja:

a) obs?uga prawna i us?ugi w zakresie rachunkowo?ci w zarz?dzaniu;

b)  zapytania klientow;

C) wycena i wyznaczanie ceny (w tym zwroty podatkowe);



d) monitorowanie przestrzegania uregulowa?;

€) utrzymanie rejestru posiadaczy jednostek uczestnictwa;
f)  podzia? dochodu;

g) emisjaiumorzenie jednostek uczestnictwa,

h)  ustalenia umowne (w tym wys?anie ?wiadectwa);

i)  przechowywanie ksi?g.

- Wprowadzanie do obrotu”.

11. Zgodnie z art. 5g dyrektywy 85/611 pa?stwa cz?onkowskie mog? zezwoli? spd?kom
zarz?dzaj?cym na upowa?nianie 0séb trzecich do wype?niania jednego lub kilku obowi?zkéw tych
spé?ek, je?eli s? spe?nione okre?lone warunki wst?pne. W szczegdlno?ci nale?y zapewni?, aby
upowa?nienie do wype?niania obowi?zkow nie utrudnia?o nadzoru nad sp6?k? zarz?dzaj?c? oraz
aby obowi?zki te by?y wype?niane w sposib nale?yty.

12. Zgodnie z art. 7 ust. 1 dyrektywy 85/611 aktywa funduszu powierniczego musz? by?
powierzone do przechowania depozytariuszowi. Artyku? 7 ust. 3 konkretyzuje jego obowi?zki w
nast?puj?cy sposob:

,Depozytariusz musi ponadto:

a) zapewni?, aby sprzeda?, emisja, odkup, umorzenie i uniewa?nienie jednostek uczestnictwa,
realizowane w imieniu funduszu powierniczego przez sp0?k? zarz?dzaj?c?, wykonywane by?y
zgodnie z przepisami prawa oraz regulaminem funduszu;

b) zapewni?, aby warto?? jednostek uczestnictwa obliczana by?a zgodnie z przepisami prawa
oraz regulaminem funduszu;

c) wykonywa? polecenia sp6?ki zarz?dzaj?cej, o ile nie s? one niezgodne z prawem lub
regulaminem funduszui;

d) zapewni?, aby w transakcjach zwi?zanych z aktywami funduszu powierniczego wszystkie
p?atno?ci przekazywane mu by?y w zwyczajowo ustalonych terminach;

e) zapewni?, aby dochody funduszu powierniczego by?y przeznaczone na cele zgodne z
zasadami prawa oraz regulaminem funduszu”.

13. Zgodnie z art. 9 dyrektywy 85/611 depozytariusz odpowiada, zgodnie z prawem pa?stwa
siedziby sp6?ki zarz?dzaj?cej, za zawinione niewykonanie lub niew?a?ciwe wykonanie przez
siebie obowi?zkow.

14. W odniesieniu do depozytariuszy sp6?ek inwestycyjnych art. 14 i 16 dyrektywy 85/611
ustanawiaj? podobne zasady, jak te wynikaj?ce z art. 71 9.

15. Zgodnie z art. 10 dyrektywy 85/611 ta sama sp6?ka nie mo?e wykonywa? dzia?alno?ci
jednocze?nie jako spd?ka zarz?dzaj?ca i depozytariusz. Ta sama zasada ma zgodnie z art. 17
zastosowanie do sp6?ek inwestycyjnych i ich depozytariuszy.



B — Prawo krajowe

16. Zwolnienie od podatku zarz?dzania funduszami powierniczymi i sp6?kami inwestycyjnymi
przewidziane w szostej dyrektywie zosta?o transponowane w Zjednoczonym Krélestwie na
podstawie Value Added Tax Act 1994 (ustawy z 1994 r. w sprawie podatku od warto?ci dodanej)
za??cznik 9 grupa 5 pkt 91 10. Przepis ten ma zastosowanie do Authorised unit trusts (funduszy
powierniczych posiadaj?cych zezwolenie na wykonywanie dzia?alno?ci) lub Trust based schemes
(funduszy powierniczych) (pkt 9), jak rownie? do Open-Ended Investment Companies (OEIC,
spd?ek inwestycyjnych) (pkt 10).

17. W zakresie definicji tych przedsi?biorstw przepisy ustawy z 1994 r. w sprawie podatku od
warto?ci dodanej odsy?aj? przy tym do sekcji 236 oraz sekcji 237 Financial Services and Markets
Act 2000 (ustawy o us?ugach i rynkach finansowych z 2000 r., zwanej dalej ,FSMA”). FSMA
transponuje dyrektyw? 85/611 do prawa krajowego. Dalsze uregulowania znajduj? si? w Collective
Investment Schemes Sourcebook of the Financial Services Authority (zwanym dalej ,,CIS-
Sourcebook”). W ko?cu istniej? jeszcze przepisy szczegolne dotycz?ce spd?ek inwestycyjnych
zawarte w Open-Ended Investment Companies Regulations 2001 (rozporz?dzeniu z 2001 r.
reguluj?cym dzia?alno?? otwartych sp6?ek inwestycyjnych, zwanym dalej ,OEIC? Regulations”).

18. Dalsze obowi?zki depozytariusza lub trustee, maj?ce charakter uzupe?niaj?cy wobec
obowi?zkéw wynikaj?cych z dyrektywy, okre?lone s? w CIS-Sourcebook. Zasadniczym celem tych
przepisow jest ochrona interesow konsumentéw i inwestoréw. Zgodnie z informacjami
przekazanymi przez s?d krajowy, s? w nim okre?lone nast?puj?ce obowi?zki:

1)  po konsultacji z podmiotem zarz?dzaj?cym trustee mo?e wyrazi? zgod? na dokonanie
niewielkich zmian w prospektach (??cznie ze zmianami dotycz?cymi celéw inwestycyjnych);

2) emituje on jednostki uczestnictwa zgodnie z instrukcjami podmiotu zarz?dzaj?cego,
bezpo?rednio po ich otrzymaniu;

3) informuje podmiot zarz?dzaj?cy o w?tpliwo?ciach i odmawia emisji lub uniewa?nienia
jednostek, je?eli jest zdania, ?e emisja lub uniewa?nienie narusza?yby ograniczenia dotycz?ce
emisji lub nie le?? w interesie posiadaczy jednostek uczestnictwa;

4)  w razie zaistnienia nadzwyczajnych okoliczno?ci mo?e on upowa?ni? podmiot zarz?dzaj?cy
lub nakaza? mu wstrzymanie emisji, uniewa?nienia, sprzeda?y lub umorzenia;

5) z zachowaniem nale?ytej staranno?ci okre?la on, czy na skutek ?wiadczenia niepieni??nego
dokonanego w zamian za emisj? jednostek uczestnictwa obecni lub potencjalni posiadacze
jednostek uczestnictwa mog? ponie?? szkod?;

6) mo?e on uzna? jednostki uczestnictwa danego posiadacza za niewa?ne, je?eli posiadacz
nie uiszcza op?at nale?nych podmiotowi zarz?dzaj?cemu lub trustee;

7)  prowadzi on rejestr posiadaczy jednostek uczestnictwa;
8) mo?e on zwo?a? zgromadzenie posiadaczy jednostek uczestnictwa;

9) istnieje obowi?zek konsultowania z nim rynkéw znajduj?cych si? poza Uni? Europejsk?, na
ktorych mo?na lokowa? inwestycje;

10)  musi on zaakceptowa? warunki transakcji ,Stock lending” zaproponowane przez podmiot
zarz?dzaj?cy funduszem i czuwa nad tym, aby przed ich zawarciem zosta?y ustanowione



stosowne zabezpieczenia;
11)  musi wyrazi? zgod? na warunki pozagie?dowych transakcji na instrumentach pochodnych;

12) mo?e wyrazi? zgod? na wykonanie przez podmiot zarz?dzaj?cy praw maj?cych zwi?zek z
inwestycj? dokonan? przez fundusz powierniczy posiadaj?cy zezwolenie na wykonywanie
dzia?alno?ci (jak np. na wykonywanie prawa poboru nowo emitowanych papierow
warto?ciowych), w przypadku gdyby brak zgody na wykonywanie tych praw prowadzi? do
naruszenia ogranicze? sk?adu portfela;

13)  po konsultacji z podmiotem zarz?dzaj?cym mo?e podj?? decyz|? w przedmiocie wykonania
prawa g?0su zwi?zanego z aktywami, ktore stanowi?: jednostki uczestnictwa w innych
programach zbiorowego inwestowania, zarz?dzanych lub w inny sposéb prowadzonych przez
podmiot zarz?dzaj?cy b?d? jego udzia?owcow, lub te? jednostki uczestnictwa funduszu
powierniczego posiadaj?cego zezwolenie na wykonywanie dzia?alno?ci, nale??cego do aktywow
funduszu ,feeder fund”, zarz?dzanego lub w inny sposéb prowadzonego przez podmiot
zarz?dzaj?cy b?d? jego udzia?owca,;

14)  z zachowaniem nale?ytej staranno?ci zapewnia, aby podmiot zarz?dzaj?cy uwzgl?dnia?
wszystkie istotne aspekty w ramach tworzenia rezerw na ,dilution levies” oraz ,Stamp Duty
Reserve Tax”;

15) na polecenie podmiotu zarz?dzaj?cego mo~?e uzyska? konieczne ?rodki ze ?rode?
zewn?trznych w celu ich u?ycia przez fundusz;

16) podejmuje odpowiednie ?rodki w celu zapewnienia w?a?ciwego ustalania procedur i metod
ustalania cen jednostek uczestnictwa oraz w celu w?a?ciwej rejestracji i archiwizowania
dokumentaciji;

17)  wrazie gro??cego konfliktu intereséw w ramach obrotu aktywami funduszu musi dokona?
on wyboru lub zatwierdzi? wybor niezale?nego eksperta;

18) na wniosek podmiotu zarz?dzaj?cego mo?e zatwierdzi? kurs wymiany dla wyceny aktywow
inny ni? kurs przewidziany w CIS-Sourcebook, ktéry w przeciwnym wypadku podlega?by wycenie
w innej walucie i w oparciu o inne metody wyceny aktywow;

19)  po konsultacji z podmiotem zarz?dzaj?cym mo?e postanowi? o niedokonaniu rocznego
przypisu warto?ci aktywow, w sytuacji gdy w jego ocenie ?redni przypis by?by ni?szy od 10 GBP;

20) musi zdecydowa? z uwzgl?dnieniem prawa reguluj?cego stosunki powiernicze, czy
p?atno?ci dokonane z masy maj?tkowej funduszu z tytu?u odsetek od kredytéw i innych obci??e?
lub op?at b?d? podatkdéw obci??aj?cych aktywa maj? nast?pi? z rachunku kapita?owego czy te? z
rachunku dochodéw funduszu;

21)  w sytuacji gdy fundusz powierniczy posiadaj?cy zezwolenie na wykonywanie dzia?alno?ci
posiada wi?cej ni? jedn? kategori? jednostek uczestnictwa, a posiadacze jednostek uczestnictwa
??daj? przekszta?cenia danej kategorii jednostek uczestnictwa w inn? kategori?, podmiot
zarz?dzaj?cy po uprzedniej konsultacji z trustee musi okre?li? stosown? liczb? wydawanych
jednostek uczestnictwa nowej kategorii;

22)  w sytuacji gdy posiadacz jednostek uczestnictwa ??da umorzenia lub uniewa?nienia
jednostek uczestnictwa, podmiot zarz?dzaj?cy mo?e zarz?dzi?, aby w miejsce p?atno?ci gotowk?
uniewa?nienie danych jednostek nast?pi?o z aktywow funduszu. W takich przypadkach musi on
przeprowadzi? konsultacje z trustee w odniesieniu do wyboru aktywéw, ktorych przeniesienie ma



nast?pi?;

23) trustee mo?e ??da? od podmiotu zarz?dzaj?cego, aby dokona? transakcji zbycia (lub
nabycia) aktywow, je?eli dana transakcja kupna lub sprzeda?y aktywow dokonana przez podmiot
zarz?dzaj?cy wykracza poza zakres kompetencji przyznany na podstawie CIS-Sourcebook lub
je?eli uzgodnienia dotycz?ce przechowania dokumentacji s? nieodpowiednie;

24)  trustee musi wyrazi? zgod? na zmian? liczby emitowanych lub uniewa?nionych jednostek
uczestnictwa w celu skorygowania b??doéw dotycz?cych liczby jednostek uczestnictwa
posiadanych przez podmiot zarz?dzaj?cy w jego ,boksie”(8);

25)  niezw?ocznie musi powiadomi? FSA (Financial Services Authority, brytyjski organ
regulacyjny) o powa?nych naruszeniach zasad okre?lonych w CIS-Sourcebook;

26)  w okre?lonych okoliczno?ciach trustee mo?e odwo?a? podmiot zarz?dzaj?cy z
zachowaniem formy pisemnej, mi?dzy innymi w sytuacji gdy podmiot zarz?dzaj?cy og?osi
upad?0?? lub wyznaczony zostanie syndyk masy upad?o?ci lub ,je?eli trustee na podstawie
zasadnych i wystarczaj?cych wzgl?déw jest zdania i wyka?e na pi?mie, ?e zmiana podmiotu
zarz?dzaj?cego jest po??dana w interesie posiadaczy jednostek uczestnictwa”. Po odwo?aniu
podmiotu zarz?dzaj?cego trustee powo?uje nowy podmiot zarz?dzaj?cy;

27)  musi wyrazi? zgod?, w sytuacji gdy podmiot zarz?dzaj?cy zamierza z?0?y? rezygnacj? na
rzecz innego podmiotu zarz?dzaj?cego.

19. W odniesieniu do depozytariusza sp6?ki inwestycyjnej (,depositary”) CIS-Sourcebook okre?la
obowi?zki w znacznym stopniu identyczne z powy?szymi, przy czym kontrola i wspo?dzia?anie
odnosz? si? do czynno?ci ACD. Ponadto w ich zakres nie wchodz? obowi?zki maj?ce zwi?zek z
emisj? ,units” (jednostek uczestnictwa).

Il — Okoliczno?ci faktyczne i pytania prejudycjalne

20. Abbey National plc (zwana dalej ,,Abbey National”), skar??ca w post?powaniu przed s?dem
krajowym, w celu wspdlnego opodatkowania podatkiem VAT utworzy?a wraz z okre?lonymi
zale?nymi od siebie sp6?kami grup? zwan? Abbey National’'s VAT Group. Cz?onkami tej grupy s?
Abbey National Unit Trust Managers Limited (zwana dalej ,ANUTM"), Scottish Mutual Investment
Managers Limited (zwana dalej ,SMIM”), Abbey National Asset Managers Limited (zwana dalej
"ANAM”") oraz Inscape Investments Limited (zwana dalej ,Inscape”). Spd?ki te zarz?dzaj? UCITS.

21. Trustees (wzgl?dnie zwani depozytariuszami) tych UCITS s? Clydesdale Bank plc (zwany
dalej ,CB”), Citicorp Trustee Company Limited (zwany dalej ,,CTCL") b?d? HSBC Bank plc (zwany
dalej ,HSBC"). Z tytu?u sprawowania przez nich funkcji trustee pobieraj? oni op?at? ogéIn? wraz z
podatkiem VAT. Op?ata ta nie obejmuje op?aty za dzia?alno?? depozytow? (,custodian”). CB i
HSBC pobieraj? z tego tytu?u odr?bne op?aty. CTCL nie wykonuje sam dzia?alno?ci
depozytowej, lecz obowi?zek ten powierza podmiotom trzecim b?d?cym sp6?kami
depozytariuszami. Poniewa? Abbey National uwa?a czynno?ci w zakresie dzia?alno?ci trustee za
czynno?ci zwolnione od podatku w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy,
kwestionuje ona opodatkowanie podatkiem VAT op?aty z tytu?u sprawowania funkcji trustee.

22. Inscape Investment Fund, sp6?ka inwestycyjna, ktérej funkcje ACD sprawuje Inscape,
rownie? kwestionuje opodatkowanie podatkiem VAT us?ug ?wiadczonych przez jej sp6?k?
zarz?dzaj?c? CTCL. Przy tym tak?e tutaj spor nie dotyczy op?at za us?ugi w zakresie depozytu
sensu stricto, ktorych nie wykonuje CTCL, lecz ktére zosta?y zlecone depozytariuszowi
wykonuj?cemu dzia?alno?? w skali ?wiatowej (,,global sub-custodian”). Depozytariusz ten



otrzymuje odr?bne wynagrodzenie z tytu?u ?wiadczonych przez niego us?ug bezpo?rednio od
Inscape.

23. Ponadto Inscape zleci?a niektore obowi?zki, do ktérych wype?nienia by?a zobowi?zana
zgodnie z przepisami ustawowymi jako spé?ka zarz?dzaj?ca, bankowi Bank of New York Europe
Limited (zwanemu dalej ,BNYE”"), a nast?pnie Bank of New York (zwanemu dalej ,BNY”). BNYE
oraz BNY wystawia?y Inscape faktury VAT z tytu?u tych ?wiadcze?. Abbey National kwestionuje
rownie? i to.

24. Jak wynika z umowy zawartej mi?dzy Inscape oraz BNYE, ten ostatni zobowi?zany by? do
prowadzenia ksi?gowo?ci funduszu, czyli mi?dzy innymi obliczania aktualnej warto?ci jednostek
uczestnictwa funduszu, jak i wysoko?ci dochodu do podzia?u oraz stopy zwrotu z inwestyciji,
prowadzenia ksi?g rachunkowych, dostarczania informacji w celu sporz?dzania okresowych
deklaracji oraz prowadzenia rachunkowo?ci, prowadzenia ewidenciji dla celow podatkowych oraz
sporz?dzania o?wiadcze? dla urz?du statystycznego oraz Bank of England. Ponadto do
obowi?zkéw BNYE nale?a?o0 ?wiadczenie innych us?ug, jak na przyk?ad tworzenie i wycena
poszczegolnych funduszy, rozliczanie i zarz?dzanie kontami oraz p?atno?ciami funduszu, a tak?e
szacowanie kosztéw zarz?dzania, ktérymi, jako tak zwane dilution levy, obci??ani byli wyst?puj?cy
z funduszu i przyst?puj?cy do niego posiadacze jednostek uczestnictwa.

25. Postanowieniem z dnia 29 marca 2004 r. rozpatruj?cy niniejszy spor VAT and Duties
Tribunal, London, zgodnie z art. 234 WE przed?0?y? Trybuna?owi nast?puj?ce pytania
prejudycjalne:

»L.  Czy zwolnienie z tytu?u »zarz?dzania specjalnymi funduszami inwestycyjnymi [funduszami
powierniczymi], okre?lonymi przez pa?stwa cz?onkowskie«, przewidziane w art. 13 cz??? B lit. d)
pkt 6 szbstej dyrektywy VAT oznacza, ?e pa?stwa cz?onkowskie s? uprawnione do okre?lenia
dzia?alno?ci b?d?cej »zarz?dzaniem« funduszami powierniczymi, jak rownie? do ustalenia definicji
funduszy powierniczych, ktére mog? korzysta? z niniejszego zwolnienia?

2. W przypadku udzielenia odpowiedzi negatywnej na pytanie pierwsze, a zatem gdyby poj?cie
»zarz?dzania« z art. 13 ¢cz??? B lit. d) pkt 6 szOstej dyrektywy w sprawie VAT mia?o0 podlega? w
prawie wspoélnotowym wyk?adni autonomicznej, czy w ?wietle dyrektywy Rady 85/611/EWG |...]
us?ugi zafakturowane przez depozytariusza lub trustee w ramach wykonywania us?ug, zgodnie z
art. 7 i 14 dyrektywy [85/611], krajowymi przepisami i odpowiednimi przepisami dotycz?cymi
funduszy, s? zwolnionymi z podatku us?ugami »zarz?dzania specjalnymi funduszami
inwestycyjnymi [zarz?dzania funduszami powierniczymil« w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6
szostej dyrektywy VAT?

3. W przypadku udzielenia odpowiedzi negatywnej na pytanie pierwsze oraz gdyby poj?cie
»zarz?dzania« mia?o podlega? w prawie wspolnotowym wyk?adni autonomicznej, czy zwolnienie
»zarz?dzania specjalnymi funduszami inwestycyjnymi [funduszami powierniczymil« przewidziane w
art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy VAT ma zastosowanie do us?ug ?wiadczonych w
zakresie administracyjnego zarz?dzania funduszami przez podmiot zarz?dzaj?cy b?d?cy osob?
trzeci??”.

26. W post?powaniu przed Trybuna?em swoje uwagi przedstawili Abbey National, rz?d
Zjednoczonego Krolestwa, rz?d luksemburski oraz Komisja. Ich wywody zostan? w miar? potrzeby
przedstawione w ramach oceny prawnej.

IV — Ocena prawna



A — Uwaga wst?pna w przedmiocie stosowania art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy do
sp6?ek inwestycyjnych

27. W ramach funduszu powierniczego ?rodki pieni??ne du?ej liczby inwestoréw s? kumulowane
i inwestowane zaréwno w r6?nego rodzaju zbywalne papiery warto?ciowe, jak i w inne aktywa,
takie jak nieruchomo?ci lub towary. Ze wzgl?du na szersz? dywersyfikacj? ryzyka oraz
dokonywanie wyboru inwestycji przez specjalistow, stanowi to dla inwestora korzystniejsz? form?
inwestycji w poréwnaniu do bezpo?redniego nabycia zbywalnych papieréw warto?ciowych.
Jednak?e us?ugi ?wiadczone w ramach takiej formy inwestycji podlegaj? odpowiedniemu
wynagrodzeniu.

28. Wynagrodzenie za zarz?dzanie funduszem powierniczym jest zwolnione od podatku VAT. Ma
to na celu u?atwienie w szczegolno?ci drobnym inwestorom dost?pu do tej formy inwestowania(9).
W zwi?zku z niewielkimi mo?liwo?ciami inwestycyjnymi, jakimi dysponuj?, mog? oni bowiem tylko
w ograniczonym zakresie lokowa? swoje pieni?dze bezpo?rednio w papiery warto?ciowe. Poza
tym nie dysponuj? oni cz?sto wiedz? niezb?dn? dla poréwnania i wyboru papierow warto?ciowych.

29. Zwolnienie od podatku s?u?y ponadto zapobieganiu zak?éceniom konkurencji mi?dzy
funduszami powierniczymi, ktére nie sprawuj? swojego zarz?du we w?asnym zakresie, a
spé?kami inwestycyjnymi, ktére same sprawuj? swoj zarz?d(10). Ze wzgl?du na brak osobowo?ci
prawnej fundusze powiernicze nie mog? same sprawowa? swojego zarz?du i s? zobowi?zane do
powierzenia funkcji zarz?dzania sp6?ce zarz?dzaj?cej b?d?cej osoba trzeci?. Zgodnie z ogolnymi
zasadami us?ugi ?wiadczone przez sp0?k? zarz?dzaj?c? na rzecz funduszu powierniczego
podlega?yby obowi?zkowi podatkowemu. Natomiast sp6?ka inwestycyjna, ktéra sama sprawuje
swoj zarz?d, co do zasady nie dokonuje czynno?ci obj?tych obowi?zkiem podatkowym w
rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy, bowiem w ramach jej dzia?alno?ci w
zakresie zarz?dzania nie nast?puje ?wiadczenie us?ug mi?dzy dwoma samodzielnymi
podatnikami. Bez zwolnienia przewidzianego w pkt 6 fundusze powiernicze, ktére nie sprawu;j?
zarz?du we w?asnym zakresie, by?yby zatem obci??one dodatkowymi kosztami, a tym samym
poszkodowane w stosunku do spd?ek inwestycyjnych, ktore sprawuj? swéj zarz?d we w?asnym
zakresie.

30. Jak wynika z brzmienia art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szOstej dyrektywy, dotyczy on jedynie
zarz?dzania funduszami powierniczymi (w j?zyku angielskim: ,special investment funds”) i pomija
spb?ki inwestycyjne sprawuj?ce swoj zarz?d we w?asnym zakresie.

31. W tym kontek?cie powstaje kwestia, czy omawiany przepis w ogéle znajduje zastosowanie
do tych ostatnich, gdy zlecaj? one prowadzenie zarz?du osobom trzecim. W przypadku gdyby ze
wzgl?du na brzmienie przepisu nale?a?o wykluczy? tak? mo?liwo??, Abbey National mog?aby w
niniejszej sprawie korzysta? ze zwolnienia od podatku jedynie w zakresie unit trusts(11), lecz nie
w zakresie us?ug ?wiadczonych na rzecz Inscape Investment Fund, ktéra jest spo?k?
inwestycyjn?.

32. Jednak?e z bli?szej analizy wynika, ?e art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy nie
znajduje zastosowania jedynie wtedy, gdy spo0?ka inwestycyjna rzeczywi?cie sama sprawuje swoj
zarz?d. Z kolei gdy sp6?ka inwestycyjna zleca sprawowanie zarz?du osobom trzecim, znajduje si?
ona w takiej samej sytuaciji, jak fundusz powierniczy utworzony zgodnie z prawem zobowi?za? i ze
wzgl?du na zasad? neutralno?ci warunkéw konkurencji ewentualnie w takim samym zakresie
powinna korzysta? ze zwolnienia z opodatkowania(12).

33. Je?li za?0?y?, ?e zarz?d zlecony osobie trzeciej mo?na zakwalifikowa? jako czynno??
zwolnion? od podatku zgodnie z art. 13 ¢z??? B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy, nie powinno mie?



znaczenia, ?e sp0?ka inwestycyjna sama sprawuj?ca swoj zarz?d lub sp6?ka zarz?dzaj?ca
funduszem powierniczym zleci?a te us?ugi osobom trzecim. Zatem je?eli poni?ej b?dzie mowa o
funduszach powierniczych bez konkretnego zastrze?enia, to rozwa?ania te b?d? si? rownie?
odnosi? do sp6?ek inwestycyjnych.

B — W przedmiocie pierwszego pytania prejudycjalnego

34. W pierwszym pytaniu prejudycjalnym VAT and Duties Tribunal zmierza do ustalenia, czy
prawo krajowe mo?e okre?la?, jakie czynno?ci nale?y uzna? za zarz?d funduszem powierniczym
w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, czy te? poj?cie to podlega w prawie
wspoélnotowym wyk?adni autonomiczne;.

35. W tym zakresie Zjednoczone Krdélestwo reprezentuje odosobnione stanowisko, ?e niniejszy
przepis upowa?nia pa?stwa cz?onkowskie nie tylko do okre?lania funduszy powierniczych, lecz
réwnie? do ustalania definicji ,zarz?du” funduszem powierniczym. Natomiast pozostali uczestnicy
s? zdania, ?e poj?cie zarz?dzania stanowi poj?cie prawa wspolnotowego.

36. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem zwolnienia przewidziane w art. 13 széstej dyrektywy
stanowi? poj?cia autonomiczne prawa wspoélnotowego i powinny by? w zwi?zku z tym definiowane
w sposob wspdlnotowy(13). Jednak?e zasada ta nie znajduje zastosowania, je?eli Rada w drodze
dyrektywy powierzy?a w?a?nie pa?stwom cz?onkowskim zadanie zdefiniowania pewnych
warunkow okre?lonego zwolnienia(14). W niniejszej sprawie nie jest jasne, ktore przes?anki
zwolnienia przewidzianego w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 sz0stej dyrektywy Rada zamierza?a
powierzy? kompetencji pa?stw cz?onkowskich celem ich okre?lania.

37. Za dokonaniem wyk?adni, za jak? opowiada si? Zjednoczone Krélestwo, przemawiaj? pewne
argumenty wynikaj?ce z angielskiego brzmienia przepisu: ,management of special investment
funds as defined by Member States”. Podobnie jak niderlandzk? wersj? j?zykow?(15), wersj?
angielsk? mo?na rozumie? w ten sposéb, ?e ,as defined” (per definitionem) dotyczy nie tylko
funduszy powierniczych, lecz réwnie? ca?ego wyra?enia ,management of special investment
funds” (zarz?d funduszami powierniczymi).

38. Jednak?e pozosta?e wersje j?zykowe(16) nie potwierdzaj? wyk?adni dokonanej przez
Zjednoczone Krélestwo. Uwidaczniaj? one raczej, ?e kompetencj? do okre?lania funduszy
powierniczych posiadaj? jedynie pa?stwa cz?onkowskie, przy czym na kompetencj? t? nak?ada
si? obecnie dyrektywa 85/611.

39. W razie ré?nicy istniej?cej mi?dzy r6?nymi wersjami j?zykowymi danego aktu prawnego lub
w ka?dym razie w sytuacji, gdy pozostawiaj? one mo?liwo?? odmiennej wyk?adni, zgodnie z
utrwalonym orzecznictwem dany przepis nale?y interpretowa? z uwzgl?dnieniem ogdlnej
systematyki i celu uregulowania, ktérego cz??? on stanowi.(17)

40. Celem széstej dyrektywy jest zbli?enie krajowych przepiséw prawa dotycz?cych podatku
VAT. W celu unikania zak?6ce? konkurencji nale?y w szczegoélno?ci zapewni?, aby w ca?ej
Wspdlnocie mia?y zastosowanie jednolite przes?anki zwolnienia od podatku. Cel ten jest
zagro?ony, gdy przes?anki zwolnienia s? okre?lone przez potencjalnie rozbie?ne poj?cia prawa
krajowego(18).

41. Wprawdzie przy przyjmowaniu széstej dyrektywy w okresie, gdy prawo dotycz?ce funduszy
powierniczych nie by?o jeszcze zharmonizowane dyrektyw? 85/611, racjonalne by?o w drodze
wyj?tku przyj?cie za podstaw? definicji funduszu powierniczego wed?ug prawa krajowego. W ten
sposOb zapewniono mianowicie, ?e zwolnienie od podatku znajduje zastosowanie jedynie w jasno
okre?lonych sytuacjach, czyli tych dotycz?cych zarz?dzania funduszami powierniczymi



posiadaj?cymi wydane przez organy danego pa?stwa cz?onkowskiego zezwolenie na
wykonywanie dzia?alno?ci. Dla zdefiniowania poj?cia ,zarz?dzanie funduszem powierniczym”
stosuje si? jednak ogoIn? zasad?, ?e na przes?anki zwolnienia sk?adaj? si? poj?cia zdefiniowane
w prawie wspolnotowym.

42. Rz?d Zjednoczonego Krélestwa wskazuje, ?e w zale?no?ci od tre?ci krajowych uregulowa?
dotycz?cych funduszy powierniczych mog? wyst?powa? r6?ne czynno?ci w zakresie zarz?dzania.
Z tego wzgl?du definicja funduszy korzystaj?cych ze zwolnienia musi by? po??czona réwnie? z
definicj? zarz?dzania.

43. Powy?szy argument nie mo?e jednak zosta? uwzgl?dniony. Z jednej strony ré?nice mi?dzy
krajowymi uregulowaniami dotycz?cymi funduszy powierniczych nie mog? by? przecie? na tyle
istotne, by uniemo?liwia?o to ustalenie jednolitej definicji poj?cia ,zarz?dzanie” funduszem
powierniczym na p?aszczy?nie wspolnotowej w celu opodatkowania podatkiem VAT. Ma to
zastosowanie tym bardziej w sytuacji gdy dyrektywa 85/611 okre?li?a wspoélne zasady dotycz?ce
ro?nych rodzajoéw funduszy powierniczych. Z drugiej strony w?a?nie okoliczno??, ?e r6?nice
wyst?puj? ju? w definicjach przedsi?biorstw uznanych zgodnie z prawem krajowym za fundusze
powiernicze, przemawia za konieczno?ci? dokonywania jednolitej wyk?adni w ca?ej Wspdlnocie
co najmniej w odniesieniu do poj?cia zarz?dzania.

44. Na pierwsze pytanie prejudycjalne nale?y zatem udzieli? odpowiedzi, ?e poj?cie
,Zarz?dzanie”, o ktorym mowa w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy, jest
autonomicznym poj?ciem prawa wspolnotowego, od ktorego tre?ci pa?stwa cz?onkowskie nie
mog? odst?pi?(19).

C — W przedmiocie drugiego i trzeciego pytania prejudycjalnego

45. Celem drugiego i trzeciego pytania jest interpretacja poj?cia zarz?dzania, o ktérym mowa w
art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy, i z tego wzgl?du pytania te nale?y analizowa?
??cznie. Do Trybuna?u zwrdcono si? z wnioskiem o ustalenie,

- czy us?ugi ?wiadczone przez depozytariusza oraz
- czynno?ci administracyjne zlecone przez sp6?k? zarz?dzaj?c? osobom trzecim
obj?te s? zakresem poj?cia ,zarz?dzania”.

46. Abbey National oraz rz?d luksemburski reprezentuj? pogl?d, ?e oba przypadki stanowi?
zwolnione z opodatkowania zarz?dzanie funduszem powierniczym, bowiem dane obowi?zki maj?
istotne znaczenie dla zarz?dzania funduszem powierniczym i nie wykazuj? charakteru czynno?ci
jedynie technicznych. W tym kontek?cie odsy?aj? oni w szczegolno?ci do definicji obowi?zkow
sp6?ki zarz?dzaj?cej oraz depozytariusza, o ktérych mowa w dyrektywie 85/611 oraz w prawie
krajowym.

47. Natomiast rz?d Zjednoczonego Krolestwa oraz Komisja opowiadaj? si? za w??sz?
wyk?adni? poj?cia zarz?dzania. Wed?ug nich poj?cie to obejmuje jedynie czynno?ci maj?ce
bezpo?redni wp?yw na sk?ad aktywow i pasywéw funduszu powierniczego, czyli w?a?ciwe
decyzje dotycz?ce inwestycji, natomiast z zakresu tego poj?cia wy??czone s? us?ugi
depozytariusza oraz zlecone osobom trzecim obowi?zki zwi?zane z ksi?gowo?ci? i
rachunkowo?ci?.

48. Brzmienie art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy, w szczegdlno?ci samo poj?cie
,Zarz?dzania”, nie daje jasnej wskazowki, na ile sporne tu us?ugi nale?? do zakresu dzia?a? w



ramach zarz?dzania. Tak?e analiza poj?cia zarz?dzania stosowanego w j?zyku potocznym lub w
pewnych dziedzinach prawa jest tu ma?o przydatna(20).

49. Przede wszystkim niemiecka wersja tego przepisu rodzi jednak kwesti? o charakterze
wst?pnym, a mianowicie czy us?ugi zlecone osobom trzecim w ogoéle mog? by? obj?te zakresem
zwolnienia od opodatkowania. Tre?? tego przepisu mo?na by rozumie? mianowicie w taki sposéb,
?e zakresem zwolnienia obj?te s? jedynie te us?ugi w zakresie zarz?dzania, ktére fundusz
powierniczy ?wiadczy samodzielnie.

1. Brak ograniczenia zakresu zwolnienia do us?ug ?wiadczonych samodzielnie przez fundusz
powierniczy

50. Zgodnie z niemieckim brzmieniem art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szOstej dyrektywy zwolnienie
stosuje si? do zarz?dzania ,durch Kapitalanlagegesellschaften” (przez sp6?ki inwestuj?ce
kapita?). Poj?cie ,Kapitalanlagegesellschaft” nie jest przy tym bli?ej zdefiniowane i nie wyst?puje
te? w dyrektywie 85/611 ani w innych aktach normatywnych prawa wspolnotowego. W
ustawodawstwie niemieckim poj?cie to stosowane jest w odniesieniu do sp6?ek zarz?dzaj?cych
funduszami powierniczymi(21). Mo?na by w zwi?zku z tym wnioskowa?, ?e przes?anki zwolnienia
wykazuj? element podmiotowy w takim skutkiem, ?e z géry nie maj? one zastosowania do us?ug
zarz?dzania zleconych osobom trzecim.

51. W tym miejscu nale?y jednak stwierdzi?, ?e ?adna z innych wersji j?zykowych nie zawiera
analogicznego, wyra?nego sformu?owania wskazuj?cego na zarz?dzanie przez okre?lony
podmiot(22). Z innych wersji j?zykowych mo?na by co najwy?ej wnioskowa? z samego poj?cia
zarz?dzania (,management”, ,gestion”), ?e zwolnienie dotyczy tylko us?ug ?wiadczonych przez
sp6?k? zarz?dzaj?c? (,managment company”, ,société de gestion”).

52. Sprzeciwia?oby si? to jednak jasnej linii orzecznictwa wypracowanej przez Trybuna? w
orzecznictwie dotycz?cym innych podobnych zwolnie?, o ktérych mowa w art. 13 cz??? B sz0ste]
dyrektywy. Za punkt odniesienia obra? on charakter danej us?ugi, a nie podmiot, ktory j?
?wiadczy. W wyroku w sprawie SDC Trybuna? stwierdzi? na przyk?ad, co nast?puje(23):

»Transakcje zwolnione od podatku, o ktérych mowa w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 3 i 5, okre?lone s?
w oparciu o rodzaj wykonanych us?ug, a nie w oparciu o podmiot je ?wiadcz?cy lub ich
beneficjenta. Niniejsze przepisy nie odwo?uj? si? bowiem do tych ostatnich” [t?umaczenie
nieoficjalne].

53. Podobne rozwa?ania znajduj? si? réwnie? w orzeczeniach dotycz?cych zwolnie? transakciji
ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych, o ktérych mowa w art. 13 cz??? B lit. a) sz0Ostej

dyrektywy(24).

54. Zwolnienie wynikaj?ce z art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy, podobnie jak
zwolnienia okre?lone w pkt 3 i 5, nie zawiera — je?li pomin?? ca?kowicie odosobnion? wersj?
niemieck? — ?adnego jednoznacznego odniesienia do okre?lonych podmiotéw wykonuj?cych
us?ugi. St?d stosowanie zwolnienia wynikaj?cego z pkt 6 do spornych w niniejszej sprawie
?wiadcze? nie jest wykluczone z tego tylko wzgl?du, ?e s? one wykonywane nie przez sam?
sp06?k? zarz?dzaj?c?, lecz przez depozytariusza lub osob? trzeci? specjalizuj?c? si? w
prowadzeniu ksi?gowo?ci lub rachunkowo?ci. Oceny kwestii, czy dane us?ugi stanowi? transakcje
zwolnione od podatku, o ktérych mowa w pkt 6, nale?y raczej dokona? samodzielnie, przyjmuj?c
za podstaw? rodzaj tych ?wiadcze?.

55. Jednak?e nie ka?d? us?ug?, ktéra by?aby zwolniona od podatku w sytuacji ?wiadczenia jej
przez sam? sp6?k? zarz?dzaj?c? funduszem powierniczym lub sp6?k? inwestycyjn? w ramach ich



dzia?alno?ci, nale?y zakwalifikowa? jako transakcj? zwolnion? od podatku, w sytuacji gdy
?wiadczenie tej us?ugi zostanie zlecone osobom trzecim.

56. Zakres obowi?zkow wype?nianych w ramach zarz?dzania funduszami powierniczymi
obejmuje mianowicie obowi?zki szczegolne, charakterystyczne dla zarz?dzania funduszem
powierniczym, jak na przyk?ad wybér zbywalnych papierow warto?ciowych, maj?cych stanowi?
przedmiot inwestycji inwestorow, jak i ca?kiem ogolne czynno?ci, ktére wykonuje si? w ka?dym
przedsi?biorstwie handlowym, jak na przyk?ad prowadzenie ksi?gowo?ci, zarz?dzanie zasobami
ludzkimi, eksploatacja urz?dze? komputerowych oraz utrzymywanie lokali biurowych.

57. W sytuacji gdy wszystkie obowi?zki wype?nia sama sp6?ka zarz?dzaj?ca lub sp6?ka
inwestycyjna, to odpowiednio do ich istoty nale?y uzna? je w ca?0?ci za zwolnione z
opodatkowania zarz?dzanie funduszem powierniczym(25). Z kolei kwalifikacji ?wiadcze? o
charakterze pomocniczym, ktore nie s? charakterystyczne dla danej us?ugi, nale?y dokonywa? w
zale?no?ci od kwalifikacji ?wiadczenia g?éwnego(26). Natomiast w sytuacji gdy sp6?ka
zarz?dzaj?ca zleca ?wiadczenie okre?lonej us?ugi osobom trzecim, to w zakresie tej us?ugi
nale?y dokona? odr?bnej oceny, czy posiada ona cechy charakterystyczne dla czynno?ci w
zakresie zarz?dzania funduszem powierniczym, czy te? takich cech nie posiada. Nast?pnie nale?y
zbada?, jakie kryteria oceny nale?y stosowa? w tym zakresie.

2.  Rozwa?ania ogoélne w przedmiocie wyk?adni poj?cia zarz?dzania u?ytego w art. 13 cz??? B
lit. d) pkt 6 szOstej dyrektywy

58. Dotychczas Trybuna? nie zaj?? stanowiska w przedmiocie wyk?adni art. 13 cz??? B lit. d) pkt
6 szostej dyrektywy. Jednak?e tak?e w tej kwestii nale?y przypomnie? ogoélne stwierdzenie, ?e
wyra?enia u?yte dla okre?lenia zwolnie? przewidzianych w art. 13 szostej dyrektywy nale?y
interpretowa? ?ci?le, jako ?e stanowi? one odst?pstwa od ogdlnej zasady, wed?ug ktorej podatek
VAT jest pobierany od podatnika od ka?dej odp?atnie ?wiadczonej us?ugi(27). Jednocze?nie
stosuje si? zasad?, ?e terminy okre?laj?ce zwolnienia winne by? interpretowane z
uwzgl?dnieniem ogolnej systematyki i celu uregulowania, ktérego cz??? stanowi?(28), oraz ?e ta
interpretacja winna pozostawa? w zgodzie z wymogami zasady neutralno?ci podatkowej, na ktorej
zasadza si? wspolny system podatku VAT(29).

59. W opinii w sprawie BBL rzecznik generalny Poiares Maduro wypracowa? nast?puj?ce
kryteria s?u??ce rozré?nieniu przedmiotowo pokrewnych czynno?ci obj?tych zwolnieniem
okre?lonym w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szostej dyrektywy od czynno?ci pomocniczych
nieobj?tych zwolnieniem. Jego zdaniem czynno?ci, ktére obejmuje zwolnienie, ,winny ogranicza?
si? do tych, ktére s? ?ci?le zwi?zane z prowadzeniem funduszu, to znaczy do okre?lania polityki
inwestycyjnej, kupna i sprzeda?y aktywow. O ile czynno?ci zwolnione nie ograniczaj? si? do
podejmowania decyzji, o tyle jednak musz? one bezpo?rednio dotyczy? czynno?ci obrotu
papierami warto?ciowymi. Aby méc zastosowa? zwolnienie, nale?y ustali?, ?e dane ?wiadczenia
s? nierozerwalnie zwi?zane z czynno?ciami bezpo?rednio zwolnionymi przez szost? dyrektyw?. Z
kolei ?wiadczenia, ktore mo?na ?atwo oddzieli? od zarz?dzania funduszem w ?cis?ym tego
s?owa znaczeniu, nale?y uzna? za podlegaj?ce podatkowi VAT"(30).

60. Jego zdaniem istotne jest, czy dane us?ugi bezpo?rednio oddzia?uj? na sytuacj? finansow?
funduszu w ten sposob, ?e maj? one decyduj?cy wp?yw na ocen? ryzyka finansowego lub na
decyzje podj?te w przedmiocie inwestycji i alokacji. Zdaniem rzecznika taka sytuacja nie
zachodzi?a w przypadku spornych w sprawie BBL us?ug pomocy, informowania i doradztwa
?wiadczonych przez ten bank na rzecz sp6?ek inwestycyjnych (SICAV).

61. Punktem wyj?cia powy?szych rozwa?a? rzecznika generalnego by?0o orzecznictwo
Trybuna?u dotycz?ce zwolnie? o pokrewnym charakterze, o ktérych mowa w art. 13 ¢z??? B lit. d)



pkt 3 i 5 szostej dyrektywy. W szczegolno?ci w wyroku w sprawie SDC Trybuna? stwierdzi?, ?e
dane czynno?ci maj? charakter samoistny w rozumieniu odr?bnej ca?0?ci oraz ?e czynno?Ci
zwolnione z opodatkowania musz? by? specyficzne i istotne(31). Przy tym w odniesieniu do
zwolnie? wynikaj?cych z pkt 3 obejmuj?cych transakcje dotycz?ce transferéw oraz wynikaj?cych z
pkt 5 zwolnie? obejmuj?cych obrét zbywalnymi papierami warto?ciowymi Trybuna? uzna? za
istotne, ?e sporne ?wiadczenia prowadzi?y do zmiany sytuacji prawnej i finansowej(32).

62. Powstaje zatem kwestia, na ile powy?sze stwierdzenia Trybuna?u — o tre?ci zaproponowanej
przez rzecznika generalnego Poiaresa Madura — mo?na odpowiednio zastosowa? w odniesieniu
do zwolnienia zarz?dzania funduszami powierniczymi w rozumieniu pkt 6 oraz jakie konsekwencje
wynikaj? z tego dla tych us?ug, ktérych oceny ma dokona? s?d krajowy w sprawie przed nim
zawis?e;j.

63. Reprezentuj? pogl?d, ?e aby dane czynno?ci by?y obj?te zwolnieniem z pkt 6, musz? one
mie? charakter samoistny, to znaczy musz? stanowi? odr?bn? ca?0??, oraz musz? by?
specyficzne i istotne. Przy tym aspekt zmiany sytuacji prawnej i finansowej wypracowany przez
Trybuna? w kontek?cie czynno?ci wskazanych w pkt 3 i 5 nie przes?dza o zwolnieniu danej
czynno?ci na podstawie pkt 6.

64. Czynno?ci wskazane w pkt 3 dotycz? p?atno?ci i transferéw oraz czynno?ci pokrewnych, za?
czynno?ci okre?lone w pkt 5 — obrotu papierami warto?ciowymi. Oba zwolnienia dotycz? zatem
okre?lonych transakcji z dziedziny finansow. Z tego wzgl?du nie jest wskazane uznanie zmiany
sytuacji prawnej i finansowej za rozstrzygaj?ce kryterium oceny, bowiem takie transakcje
zachodz? jedynie wowczas, gdy faktycznie doprowadz? one do odpowiedniej zmiany sytuaciji.

65. Poj?cie zarz?dzania u?yte w pkt 6 jest bardziej ogdlne i nie dotyczy konkretnych transakciji.
Wprawdzie w zakresie zarz?dzania funduszem powierniczym z pewno?ci? dokonywane s?
odpowiednie transakcje, jednak?e nie jest to konieczne. W?a?nie w odniesieniu do
d?ugoterminowych strategii inwestycyjnych lub okre?lonych typéw funduszy, na przyk?ad
funduszy nieruchomo?ci, mo?liwe jest, ?e przed d?u?szy czas nast?puje monitorowanie rynku i
nie s? dokonywane ?adne nowe inwestycje. Jednak?e rownie? w tych okresach nale?y wype?nia?
obowi?zki nale??ce do czynno?ci w zakresie zarz?dzania funduszem powierniczym.

66. Gdyby zwolnienie ograniczone by?0 do czynno?ci maj?cych wp?yw na sk?ad portfela, to
zwolniona od podatku by?aby jedynie szcz?tkowa cz??? czynno?ci funduszu powierniczego.
Podwa?a?oby to praktyczn? skuteczno?? art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szistej dyrektywy. W
praktyce bowiem czynno?ci innego rodzaju, takie jak na przyk?ad czynno?ci sporne w niniejszej
sprawie, stanowi? znaczn? cz??? czynno?ci dokonywanych w zwi?zku z zarz?dzaniem
funduszem powierniczym. Ponadto zbyt w?skie rozumienie poj?cia zarz?dzania prowadzi?oby do
pomniejszenia atrakcyjno?ci zlecenia ?wiadczenia us?ug cz?stkowych osobom trzecim, a tym
samym utrudnia?oby ekonomicznie racjonalny podzia? pracy.

67. W zwi?zku z powy?szym o mo?liwo?ci stosowania zwolnienia figuruj?cego w pkt 6 decyduje
wy??cznie to, czy dana us?uga ma samoistny charakter oraz jest specyficzna i istotna dla
zarz?dzania funduszem powierniczym. Kryteria te nale?y okre?la? w odniesieniu do czynno?ci
pokrewnych z uwzgl?dnieniem celéw danego przepisu oraz systemowego zwi?zku ze
zwolnieniami zawartymi w art. 13 cz??? B lit. d). Ponadto nale?y zbada?, jakie znaczenie ma w
tym zakresie dyrektywa 85/611.

- Cele i systemowy zwi?zek ze zwolnieniami, o ktérych mowa w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6
szostej dyrektywy

68. Celem zwolnienia z opodatkowania czynno?ci zwi?zanych z zarz?dzaniem funduszami



powierniczymi jest w szczegollno?ci u?atwienie ma?ym inwestorom inwestowania w papiery
warto?ciowe za pomoc? przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania(33). Dla osi?gni?cia tego celu
wydatki wynikaj?ce z zarz?dzania funduszem powierniczym powinny by? zwolnione od podatku.
Gdyby zwolnienie nie mia?0 zastosowania, posiadacze jednostek uczestnictwa w funduszach
powierniczych podlegaliby wy?szemu opodatkowaniu ni? inwestorzy lokuj?cy swoje pieni?dze
bezpo?rednio w akcje lub inne papiery warto?ciowe i niekorzystaj?cy z us?ug zarz?dzania
?wiadczonych przez fundusz.

69. W celu jednakowego traktowania omawianych form inwestycji pod wzgl?dem podatkowym,
jak nakazuje to zasada neutralno?ci podatku VAT, inwestowanie w funduszu powierniczym nie
powinno te? by? uprzywilejowane w stosunku do bezpo?redniego inwestowania w papiery
warto?ciowe. Jako ?e zwolnienie, o ktérym mowa w pkt 5, nie ma zastosowania do zarz?dzania i
przechowywania papieréw warto?ciowych, opodatkowaniu powinny podlega? odpowiednie us?ugi
?wiadczone przez osoby trzecie na rzecz funduszu powierniczego.

70. Nale?y przy tym uwzgl?dni?, ?e poj?cia zarz?dzania u?yte w pkt 5 i 6, maj? r6?ne
znaczenie(34). Jak Trybuna? stwierdzi? w wyroku w sprawie CSC, zarz?dzanie i przechowywanie
w rozumieniu pkt 5 obejmuje ,,us?ugi o charakterze administracyjnym, ktére nie prowadz? do
zmiany istniej?cej mi?dzy stronami sytuacji prawnej i finansowej”(35).

71. W praktyce wyj?tek dotycz?cy czynno?ci w zakresie przechowywania i zarz?dzania zawarty
w pkt 5, odnosi si? przede wszystkim do depozytariusza wykonuj?cego czynno?ci w zakresie
przechowywania. Na jego dzia?alno?? w zakresie zarz?dzania sk?ada si?, obok przechowywania
papierow warto?ciowych, przede wszystkim dokonywanie czynno?ci technicznych, jak
sporz?dzanie wyci?goéw z kont, pobieranie dywidend, przekazywanie informacji mi?dzy sp6?kami
akcyjnymi i ich akcjonariuszami, jak rownie? odprowadzanie podatkéw pobieranych u ?réd?a i
wystawianie za?wiadcze? w celach podatkowych.

72. Poj?cie zarz?dzania funduszem inwestycyjnym u?yte w pkt 6 ma z kolei zupe?nie odmienne
znaczenie. Nie uprzedzaj?c dalszych rozwa?a?, rol? podmiotu zarz?dzaj?cego mo?na poréwna?
przede wszystkim do samego inwestora lokuj?cego ?rodki bezpo?rednio w papiery warto?ciowe.
Zarz?dzanie nie ogranicza si? tu zatem do czynno?ci czysto technicznych wykonywanych z
regu?y przez depozytariusza, lecz obejmuje réwnie? decyzje, ktére nale?y podejmowa? w ramach
dokonywania inwestycji pieni??nych. Zalicza si? do nich obowi?zek emisji jednostek uczestnictwa,
wprowadzanie ich na rynek oraz odkup ??cznie z powi?zanymi z nimi czynno?ciami o charakterze
administracyjnym (obliczanie warto?ci jednostek udzia?owych, ksi?gowo?? i obrot p?atniczy).

- W przedmiocie znaczenia dyrektywy 85/611 dla wyk?adni poj?cia zarz?dzania funduszem
powierniczym w rozumieniu szoéstej dyrektywy

73. Celem dyrektywy 85/611 jest zbli?enie ustawodawstw pa?stw cz?onkowskich dotycz?cych
okre?lonych funduszy powierniczych i sp6?ek inwestycyjnych. G?6wnym przedmiotem regulaciji
dyrektywy 85/611 s?, obok wymogéw dotycz?cych wydawania zezwole? na dzia?alno?? UCITS i
ich polityki inwestycyjnej, zasady dotycz?ce obowi?zkow sp0?ek zarz?dzaj?cych i depozytariusza.
Zawiera ona w szczegolno?ci w za??czniku Il, odsy?aj?cym do art. 5 ust. 2, niepe?ny wykaz
obowi?zkéw uznanych do celéw niniejszej dyrektywy za ,dzia?alno?? zwi?zan? z zarz?dzaniem
funduszami powierniczymi/funduszami wspolnymi i funduszami inwestycyjnymi [funduszami
powierniczymi i spé?kami inwestycyjnymi]”. Z tre?ci tego przepisu mo?na czerpa? wskazowki dla
wyk?adni art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy.

74. Co do zasady po??danym celem jest jednolita wyk?adnia takich samych poj?? w ré?nych
aktach. W?a?nie w ramach wyk?adni poj?? autonomicznych, o ktérych mowa w szostej
dyrektywie, istotn? pomoc? w 0si?gni?ciu tego celu jest uwzgl?dnienie szczegdblnych uregulowa?



prawa wspolnotowego dotycz?cych dziedziny obejmuj?cej opodatkowane czynno?ci. Bowiem
cz?sto z samej tre?ci szostej dyrektywy nie wynikaj? ?adne pomocne wskazania dotycz?ce
wyk?adni jej niedookre?lonych poj?? prawnych.

75. W wyroku w sprawie BBL(36) Trybuna? odwo?a? si? ju? do definicji zawartych w dyrektywie
85/611 w kwestii, czy dzia?alno?? spd?ek inwestycyjnych jest dzia?alno?ci? gospodarcz? w
rozumieniu szostej dyrektywy. Podobnych odes?a? Trybuna? dokona? tak?e w zwi?zku z
pozosta?ymi zwolnieniami wynikaj?cymi z art. 13 szGstej dyrektywy. Przyk?adowo Trybuna?
dokona? wyk?adni poj?cia czynno?ci ubezpieczeniowych i reasekuracyjnych, o ktérych mowa w
art. 13 cz??? B lit. a), odwo?uj?c si? do dyrektywy 73/239/EWG w sprawie ubezpiecze?
bezpo?rednich(37). W celu zdefiniowania poj?cia brokera ubezpieczeniowego w ramach tego
samego zwolnienia od podatku, rzecznik generalny J. Mischo odwo?a? si?(38) do dyrektywy
maj?cej zastosowanie do tej grupy zawodowej(39).

76. Rzecznik generalny M. Poiares Maduro sprzeciwi? si? jednak powo?ywaniu si? na zawart? w
dyrektywie 85/611 tre?? czynno?ci w zakresie zarz?du w celu dokonania wyk?adni art. 13 cz??? B
lit. d) pkt 6 szOstej dyrektywy, bowiem obie dyrektywy maj? odmienny przedmiot regulacji(40).

77. Rzeczywi?cie powo?uj?c si? na ten argument, Trybuna? odrzuci? ju? mo?liwo??
powo?ywania si? na inne akty w celu dokonania wyk?adni szostej dyrektywy. Przyk?adowo uzna?
on za nies?uszne przypisanie poj?ciu us?ug medycznych, o ktdrych mowa w art. 13 cz??? A ust.
1 lit. ¢) sz6stej dyrektywy, znaczenia odpowiadaj?cego tre?ci dyrektywy o swobodnym przep?ywie
lekarzy(41) (42).

78. Celem dyrektywy 85/611 jest stworzenie jednolitych zasad dotycz?cych funduszy
powierniczych. S?u?y ona zbli?eniu warunkéw konkurencji oraz usuni?ciu ogranicze?
transgranicznego obrotu jednostkami uczestnictwa przy jednoczesnym zapewnieniu ochrony
inwestoréw(43). Dalsza harmonizacja nast?pi?a w drodze nowych przepiséw dyrektywy
2001/107(44) dotycz?cych dzia?alno?ci sp6?ek zarz?dzaj?cych (??cznie z za??cznikiem II).
Zbli?enie ustawodawstw jest tym pe?niejsze, im dok?adniej okre?lone s? czynno?ci zarz?du w
dyrektywie 85/611.

79. lIstnieje pewien konflikt mi?dzy celami dyrektywy 85/611 a obowi?zkiem ?cis?ej interpretacji
przepisow szoéstej dyrektywy przewiduj?cych zwolnienia od podatku VAT, w niniejszej sprawie
mianowicie wyk?adni interpretacji poj?cia zarz?dzania funduszem powierniczym. Wymogi obu
aktow mo?na jednak pogodzi?, gdy poj?cia okre?lone w za??czniku Il dyrektywy 85/611 nie b?d?
uznawane za definicje us?ug zarz?dzania funduszem powierniczym, lecz za typowe obowi?zki
spO?ki zarz?dzaj?cej(45). Stanowisko takie umo?liwia w wystarczaj?cym stopniu uwzgl?dnienie
czynno?ci zarz?dzania okre?lonych w za??czniku Il do dyrektywy 85/611 jedynie jako wskazowki
na istnienie czynno?ci w zakresie zarz?dzania funduszem powierniczym w rozumieniu szostej
dyrektywy. Jednocze?nie mo?liwe jest stosowanie w niezb?dnym zakresie zasady ?cis?ej
wyk?adni przepisow wprowadzaj?cych odst?pstwa.

80. Gdyby przepis art. 5 ust. 2 dyrektywy 85/611 wraz z za??cznikiem Il do tej dyrektywy uzna?
za wyczerpuj?c? definicj? zarz?dzania funduszem powierniczym, ktéra znajduje zastosowanie
rownie? do szostej dyrektywy, to poj?cie to z za?0?enia nie obejmowa?oby us?ug depozytariusza,
bowiem jego obowi?zki zosta?y osobno okre?lone w art. 7 i 14 dyrektywy 85/611.

81. ?cis?y podzia? na obowi?zki sp6?ki zarz?dzaj?cej i depozytariusza odpowiada szczegdlnym
celom i systematyce dyrektywy 85/611(46). Za??cznik Il okre?la funkcje jednego z tym
podmiotéw, a mianowicie spO0?ki zarz?dzaj?cej, nie nawi?zuj?c w tym zakresie do kwalifikacji
obowi?zkéw depozytariusza. Artyku? 13 cz??? B lit. d) pkt 6 dotyczy z kolei ogdlnie zarz?dzania
funduszem powierniczym bez dokonywania rozr6?nienia pomi?dzy poszczegolnymi



podmiotami(47). W tym zakresie poj?cie zarz?dzania w rozumieniu szostej dyrektywy ma szerszy
zakres stosowania ni? definicja zawarta w za??czniku Il do dyrektywy 85/611 i co do zasady
dopuszcza mo?liwo?? uznania obowi?zkow depozytariusza za czynno?ci w zakresie zarz?dzania.

82. Wprawdzie rz?d brytyjski s?usznie zaznacza, ?e dyrektywa 85/611 nie obejmuje okre?lonych
rodzajéw funduszy powierniczych(48), ktére obj?te s? z kolei zakresem stosowania art. 13 cz???
B lit. d) pkt 6 szOstej dyrektywy. Okoliczno?? ta nie sprzeciwia si? uwzgl?dnieniu dyrektywy 85/611
w ramach rozstrzygania kwestii, ktore czynno?ci s? w niniejszej sprawie specyficzne i istotne dla
zarz?dzania funduszem powierniczym. Fundusze lub spé?ki inwestycyjne uczestnicz?ce w
post?powaniu przed s?dem krajowym obj?te s? zakresem stosowania dyrektywy 85/611.

- Whniosek wst?pny

83. Poj?cie zarz?dzania funduszem powierniczym w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6
szostej dyrektywy obejmuje rownie? us?ugi, ktore nie s? wykonywane przez sp6?k? zarz?dzaj?c?.
Kwestia, czy czynno?ci zlecone osobom trzecim nale?y uzna? w tym kontek?cie za czynno?ci w
zakresie zarz?dzania, nie zale?y od tego, czy dana czynno?? ma wp?yw na polityk? inwestycyjn?
funduszu. Przes?anki zwolnienia nale?y interpretowa? w ?wietle celdw, jakimi s? u?atwianie
drobnym inwestorom lokowania ?rodkéw w fundusze powiernicze oraz niedyskryminacja tej formy
inwestowania wzgl?dem bezpo?redniego inwestowania w inne papiery warto?ciowe. Dyrektyw?
85/611 mo?na uwzgl?dni? w ramach wyk?adni szostej dyrektywy; wykaz funkcji administracyjnych
zawarty w za??czniku Il do dyrektywy 85/611 nie zawiera jednak wyczerpuj?cej definicji poj?cia
zarz?dzania, ktér? mo?na by bez zmian stosowa? w kontek?cie art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szostej
dyrektywy. W tym zakresie decyduj?ce jest raczej to, ?e czynno?? zlecona osobie trzeciej stanowi
odr?bn? ca?0?? oraz ?e jest specyficzna i istotna dla zarz?dzania funduszem powierniczym.

84. Bior?c pod uwag? powy?sze stwierdzenia, nale?y w dalszej kolejno?ci zbada?, czy us?ugi
b?d?ce przedmiotem post?powania przed s?dem krajowym nale?y uzna? za zwolnione od
opodatkowania czynno?ci zwi?zane z zarz?dzaniem funduszem powierniczym.

3. W przedmiocie kwalifikacji dzia?alno?ci depozytariusza

85. Depozytariusz — jak formu?uje to Komisja — sk?ada si?, obok funduszu i podmiotu nim
zarz?dzaj?cego, na trzeci zasadniczy element ram prawnych ustalonych dla funduszy
powierniczych na mocy dyrektywy 85/611(49). Do jego obowi?zkéw nale?y zasadniczo
przechowywanie aktywow funduszu powierniczego oraz kontrola sp6?ki zarz?dzaj?cej. W ramach
wype?niania tych obowi?zkoéw dzia?a on wy??cznie w interesie posiadaczy jednostek
uczestnictwa(50) i odpowiada przed nimi za niewykonanie lub niew?a?ciwe wykonanie
obowi?zkéw(51). W celu ochrony inwestoréw dyrektywa ustanowi?a w tym zakresie zasad?
czworga oczu.

86. W tym kontek?cie Abbey National wskaza? na motyw 4 dyrektywy 2001/107, w ktérym jest
mowa o ,dwuosobowym zarz?dzaniu” (,two-man management”). Jak twierdzi Abbey National, ju?
z tej okoliczno?ci wynika, ?e tak?e depozytariusz sprawuje cz??? funkcji zarz?dzania. Stanowisko
Abbey National jest jednak wynikiem nieporozumienia. Powo?any motyw uzasadnienia odnosi si?
mianowicie nie do podzia?u obowi?zkéw mi?dzy sp6?k? zarz?dzaj?c? i depozytariusza, lecz do
przepisu art. 5a ust. 1 lit. b) dyrektywy 85/611. Zgodnie z tym przepisem przedsi?biorstwo spo?ki
zarz?dzaj?cej musi by? faktycznie prowadzone przez co najmniej dwie osoby posiadaj?ce
nieposzlakowan? opini? i odpowiednie do?wiadczenie.

87. Dyrektywa 85/611 jest daleka od wyczerpuj?cego okre?lenia poszczegoélnych obowi?zkéw
sk?adaj?cych si? na przechowywanie(52). Z tego wzgl?du istotne znaczenie ma uzupe?niaj?ce
okre?lenie tych obowi?zkoéw w ustawodawstwie krajowym. Mo?e to w szczegblno?ci umo?liwi?



depozytariuszom podzlecanie wype?niania obowi?zkoéw innym depozytariuszom, jednak?e bez
mo?liwo?ci uchylenia si? depozytariusza od ci???cej na nim odpowiedzialno?ci(53).

88. Ponadto dyrektywa 85/611 nie narzuca pa?stwom cz?onkowskim ?adnych bezwzgl?dnie
obowi?zuj?cych i szczegd?owych zasad dotycz?cych podzia?u obowi?zkéw mi?dzy spd?k?
zarz?dzaj?c? a depozytariusza(54). Na przyk?ad na trustee (czyli na depozytariuszu) spoczywa
obowi?zek utrzymania rejestru posiadaczy jednostek udzia?owych na zasadach okre?lonych w
CIS-Sourcebook(55), chocia? zgodnie z tre?ci? za??cznika Il do dyrektywy 85/611 tiret drugie lit.
e), obowi?zek ten spoczywa na sp6?ce zarz?dzaj?ce;.

89. Ju? z tego tylko wzgl?du dokonanie ostatecznej kwalifikacji czynno?ci depozytariuszy w
post?powaniu przed s?dem krajowym nale?y pozostawi? kompetencji s?du krajowego. Trybuna?
mo?e jedynie w kontek?cie przedstawionych mu okoliczno?ci faktycznych i prawnych udzieli?
wskazowek w przedmiocie wyk?adni poj?cia zarz?dzania, o ktorym mowa w art. 13 ¢cz??? B lit. d)
pkt 6 szbstej dyrektywy.

90. W kontek?cie wskazanych powy?ej kryteriow, nale?y stwierdzi?, ?e dzia?alno??
depozytariusza stanowi odr?bn? ca?0??. Wynika to ju? z okoliczno?ci, ?e — jak wynika z
dyrektywy 85/611 — spe?nia on rol? odr?bn?, niezale?n? od obowi?zkoéw sp6?ki zarz?dzaj?cej.

91. Powy?sza dzia?alno?? jest te? istotna dla zarz?dzania funduszem powierniczym. Lokowanie
pieni?dzy w funduszu powierniczym niesie ze sob? ryzyko dla inwestora, ?e ?rodki powierzone
funduszowi nie b?d? nale?ycie inwestowane lub zostan? nawet sprzeniewierzone. Sam inwestor
nie jest w stanie kontrolowa? dzia?alno?ci mened?erow funduszu. Z tego wzgl?du wyodr?bnienie
czynno?ci w zakresie przechowywania z ca?0?ci pozosta?ych obowi?zkéw spoczywaj?cych na
podmiocie zarz?dzaj?cym funduszem ma decyduj?ce znaczenie dla bezpiecze?stwa, a tym
samym atrakcyjno?ci tej formy inwestowania ?rodkow pieni??nych. Przyczyniaj? si? do tego tak?e
pozosta?e funkcje kontrolne wykonywane przez depozytariusza nad sp6?k? zarz?dzaj?c?.

92. To prawda, ?e dzia?alno?? depozytariusza co do zasady nie ma bezpo?redniego wp?ywu na
sk?ad portfela lub sytuacji finansowej funduszu. Taki wp?yw jest jedynie mo?liwy w sytuacji, gdy
na przyk?ad decyzje dotycz?ce inwestycji sprzeczne z wymogami ustawowymi, umownymi b?d?
statutowymi zostan? skorygowane w wyniku interwencji depozytariusza. Jak ju? powy?ej
stwierdzi?em, nie jest wskazane przeniesienie tego kryterium, wypracowanego w ramach zwolnie?
wynikaj?cych z pkt 3 i 5, na grunt zwolnienia podmiotu zarz?dzaj?cego funduszem powierniczym,
ktére ma zastosowanie w niniejszej sprawie(56).

93. Wreszcie dzia?alno?? depozytariusza ma tak?e charakter specyficzny dla zarz?dzania
funduszem powierniczym. Nie mo?na jej na przyk?ad porownywa? z obowi?zkami bieg?ego
rewidenta, ktéry dopiero po up?ywie pewnego okresu a posteriori kontroluje prawid?owo??
bilansow. Depozytariusz spe?nia raczej aktywn? rol? w zakresie wykonywania przez niego funkciji
kontrolnych w ramach zwyk?ego zarz?du funduszem.

94. Omawiana dzia?alno?? nie ogranicza si? jedynie do przechowywania papierow
warto?ciowych w sensie technicznym, ktor? wykonuj? rownie? podmioty wykonuj?ce dzia?alno??
w zakresie przechowywania. Zgodnie z art. 13 cz??? B lit. d) pkt 5 sz0stej dyrektywy same
obowi?zki w zakresie przechowywania polegaj? opodatkowaniu podatkiem VAT. Gdyby obowi?zki
depozytariusza by?y zasadniczo takie same jak obowi?zki podmiotu przechowuj?cego, a
odpowiednie ?wiadczenia obj?te by?y mimo to zwolnieniem wynikaj?cym z pkt 6, to prowadzi?oby
to do uprzywilejowania lokaty pieni??nej w funduszu powierniczym w stosunku do inwestycji w
inne papiery warto?ciowe.

95. Jednak?e w post?powaniu przed s?dem krajowym zainteresowani depozytariusze zlecili



osobom trzecim w?a?nie przechowywanie aktywow funduszu w sensie czysto technicznym. Nie
jest tutaj kwestionowana ocena tych czynno?ci z punktu widzenia opodatkowania podatkiem VAT.
Przechowywanie w sensie technicznym nale?y jednak do czynno?ci charakterystycznych dla
depozytariusza. Nawet je?eli depozytariusz zleci? wykonanie tych czynno?ci osobom trzecim, to
nadal ponosi on wzgl?dem inwestora odpowiedzialno?? za nale?yte przechowywanie i odpowiada
za pope?nione przy tym b??dy. Nie mo?e on zmieni? istoty, a tym samym kwalifikacji swojej
dzia?alno?ci pod wzgl?dem podatkowym poprzez zlecenie wykonania istotnych cz??ci swoich
obowi?zkéw osobom trzecim dzia?aj?cym pod jego kontrol? — w niniejszej sprawie tak zwanym
global sub-custodians. W tym kontek?cie nieistotne jest te?, ?e global sub-custodians ewidentnie
otrzymuj? wynagrodzenie bezpo?rednio od spé?ki zarz?dzaj?cej, a nie od depozytariusza, pod
ktérego kontrol? dzia?aj?.

96. Do s?du krajowego nale?y zatem ustalenie, czy — z punktu widzenia globalnej oceny
wszystkich obowi?zkéw depozytariusza — przechowywanie w sensie technicznym stanowi g?éwn?
cz??7? tych obowi?zkdw, spoczywaj?cych na mocy prawa krajowego co do zasady na
depozytariuszu. Gdyby tak w?a?nie by?0, dzia?alno?? depozytariusza nale?a?oby w ca?0?ci
uzna? za podlegaj?c? opodatkowaniu podatkiem VAT, bowiem pozosta?e obowi?zki b?d?ce
?wiadczeniami pobocznymi nale?a?oby zakwalifikowa?, tak jak ?wiadczenia g?6wne.

97. W obliczu daleko id?cych uprawnie? kontrolnych powierzonych depozytariuszom na mocy
CIS-Sourcebook kwalifikacja tych czynno?ci jako ?wiadczenia poboczne, ktére pozostaj? w cieniu
czynno?ci przechowywania w sensie technicznym, wydaje si? jednak ma?o prawdopodobna.
Ponadto nale?y zaznaczy?, ?e przechowywanie w sensie technicznym widocznie bez problemow
mo?na by?0 zleci? osobie trzeciej, co by?oby raczej niemo?liwe, gdyby stanowi?o0 ono g?6éwny
obowi?zek depozytariusza.

4. W przedmiocie kwalifikacji czynno?ci administracyjnych zleconych osobom trzecim

98. Czynno?ci zlecone BNYE b?d? BNY przez Inscape obj?te s? zakresem stosowania poj?cia
zarz?dzania w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, je?eli stanowi? one
odr?bn? ca?0?? oraz s? istotne i specyficzne dla zarz?dzania funduszem. W konsekwencji do
s?du krajowego nale?y ustalenie, w jakim zakresie przes?anka ta jest spe?niona w zawis?ym
przed nim post?powaniu.

99. Zatym, ?e rozpatrywane czynno?ci tworz? odr?bn? ca?0?? przemawia w niniejszej sprawie
okoliczno??, i? BNYE/BNY przej??y nie tylko poszczegolne czynno?ci pomocnicze, lecz poniek?d
ca?? obs?ug?, jak wynika z opisu czynno?ci zleconych osobom trzecim zawartego w pkt 24
niniejszej opinii. Czynno?ci zlecone stanowi? istotn? cz??? funkcji, ktére w za??czniku Il do
dyrektywy 85/611 zosta?y okre?lone jako czynno?ci administracyjne. BNYE/BNY s?
odpowiedzialne w szczegdlno?ci za ustalanie warto?ci jednostek udzia?owych oraz za realizacj?
obrotu p?atniczego. Ponadto wykonuj? one g?6wne czynno?ci zwi?zane z ksi?gowo?ci? oraz
sprawozdawczo?ci?.

100. Poszczegolne czynno?ci zlecone osobom trzecim mog?y same w sobie nie mie? odr?bnego
charakteru. W tym zakresie dla zwolnienia od podatku VAT nie jest wystarczaj?ce, aby okre?lona
funkcja by?a wymieniona w za??czniku Il do dyrektywy 85/611. Wymagany samoistny charakter
czynno?ci zachodzi jednak, je?eli osoba trzecia przejmuje zespd? us?ug, ktére stanowi? istotn?
cz??? wszystkich czynno?ci pojawiaj?cych si? w zakresie zarz?dzania funduszem.



101. Przy tym odr?bno?? ta nie wynika z zakresu przekazanych obowi?zkow, lecz rownie? z
wewn?trznego zwi?zku mi?dzy przekazanymi czynno?ciami. Przyk?adowo obliczanie warto?ci
jednostek uczestnictwa stanowi istotny element dla sporz?dzania dokumentaciji rozliczeniowej i
sprawozda?.

102. Ponadto pewne okoliczno?ci przemawiaj? za tym, ?e czynno?ci zlecone BNYE/BNY s? jako
ca?0?? istotne i specyficzne dla zarz?du funduszem powierniczym. Fundusz powierniczy jest w
istocie zbiorem (tzw. pool) papieréw warto?ciowych, ktérego struktura mo?e ulega? takim
zmianom, jakim ulega warto?? poszczegoélnych papieréw, ktére si? na niego sk?adaj?. Warto??
jednostek uczestnictwa sk?adaj?cych si? na ten zbior podlega za? sta?ym wahaniom. Aby
mo?liwy by? obrot jednostkami uczestnictwa w danym funduszu powierniczym, w niewielkich
odst?pach czasu musi by? okre?lana ich warto??. Na okre?lenie warto?ci maj? wp?yw — jako
czynnik zwi?kszaj?cy warto?? — wp?ywy z tytu?u odsetek i dywidend oraz — jako czynnik
zmniejszaj?cy warto?? — koszty administracyjne. ?cis?y zwi?zek z ustalaniem warto?ci ma
prowadzenie ksi?g, ktore s?u?y sporz?dzaniu sprawozda? dla obecnych (i potencjalnych)
posiadaczy jednostek uczestnictwa, jak rownie? dla organdéw administracyjnych sprawuj?cych
funkcje nadzorcze. Za istotne i specyficzne nale?y uzna? réwnie? czynno?ci zwi?zane z
tworzeniem i administrowaniem poszczegélnymi funduszami.

103. Natomiast niektore ze zleconych czynno?ci wype?niaj? wprawdzie funkcje réwnie istotne,
jednak w niewystarczaj?cym stopniu specyficzne dla zarz?dzania funduszem powierniczym, na
przyk?ad czynno?ci zwi?zane z obrotem p?atniczym. Z samej okoliczno?ci, ?e dany element jest
niezb?dny dla dokonania czynno?ci zwolnionej, nie mo?na jeszcze wnioskowa? o zwolnieniu tego
elementu(57).

104. Jednak?e okoliczno??, ?e niektore cz?stkowe obowi?zki nie wype?niaj? funkcji specyficznej
dla zarz?dzania funduszem, nie sprzeciwia si? zakwalifikowaniu (ca?ej) dzia?alno?ci BNYE/BNY
jako czynno?ci zwolnionych w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy.
Decyduj?ce jest raczej, ?e us?ugi ?wiadczone przez osoby trzecie — je?li ocenia? je globalnie — s?
odr?bne oraz istotne i specyficzne dla zarz?dzania funduszem powierniczym. W?a?nie zesp6?
licznych mniej lub bardziej specyficznych czynno?ci jest bowiem typowy dla zarz?dzania
funduszem powierniczym.

V — Whnioski

105. W rezultacie proponuj?, aby Trybuna? odpowiedzia? na pytania prejudycjalne przedstawione
przez VAT and Duties Tribunal, London, w nast?puj?cy sposob:

1. Poj?cie ,zarz?dzania” — u?yte w art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 széstej dyrektywy Rady
77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji ustawodawstw pa?stw
cz?onkowskich w odniesieniu do podatkéw obrotowych — wspdélny system podatku od warto?ci
dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku — jest autonomicznym poj?ciem prawa
wspoélnotowego, od ktérego tre?ci pa?stwa cz?onkowskie nie mog? odst?pi?.

2. Us?ugi ?wiadczone przez depozytariusza — w rozumieniu art. 7 i 14 dyrektywy Rady
85/611/EWG w sprawie koordynacji przepiséw ustawowych, wykonawczych i administracyjnych
odnosz?cych si? do przedsi?biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto?ciowe —
s? zwolnione z opodatkowania podatkiem VAT zgodnie z art. 13 ¢cz??? B lit. d) pkt 6 szOste]

dyrektywy,



- je?eli stanowi? one odr?bn? ca?0?? oraz s? specyficzne i istotne dla zarz?dzania
funduszem powierniczym lub sp6?k? inwestycyjn? oraz

- je?eli istota tych us?ug nie sprowadza si? do czynno?ci w zakresie przechowywania i
zarz?dzania w rozumieniu art. 13 cz??? B lit. d) pkt 5 szdostej dyrektywy.

3. Us?ugi w postaci czynno?ci administracyjnych, ?wiadczone przez podmiot zarz?dzaj?cy
b?d?cy osob? trzeci? na rzecz podmiotu zarz?dzaj?cego funduszem, s? zwolnione z
opodatkowania podatkiem VAT zgodnie z art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy, je?eli
stanowi? one odr?bn? ca?0?? oraz s? istotne i specyficzne dla zarz?dzania funduszem
powierniczym lub sp6?k? inwestycyjn?.

1 — J?zyk orygina?u: niemiecki.

2 — Szosta dyrektywa Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r. w sprawie harmonizacji
ustawodawstw pa?stw cz?onkowskich w odniesieniu do podatkow obrotowych — wspdlny system
podatku od warto?ci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku (Dz.U. L 145, str. 1).

3 —(Dz.U. L 375, str. 3), ostatnio zmieniona dyrektyw? 2004/39/WE Parlamentu Europejskiego i
Rady z dnia 21 kwietnia 2004 r. (Dz.U. L 145, str. 1), zwana dalej ,dyrektyw? 85/611".

4 — Przez fundusz powierniczy b?d? w niniejszym tek?cie rozumia? generalnie tak?e fundusze
utworzone w formie unit trusts.

5 — W stosunku do sp6?ek inwestycyjnych notowanych na gie?dzie istniej? pewne wyj?tki od tej
zasady.

6 — Wersja art. 1 maj?ca zastosowanie do niniejszej sprawy wynikaj?ca z dyrektywy 2001/108/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 21 stycznia 2002 r. (Dz.U. 2002, L 41, str. 35).

7 — Wersja art. 5 maj?ca zastosowanie w niniejszej sprawie zosta?a ustalona dyrektyw?
2001/107/WE (Dz.U. L 41, str. 20), w ramach ktorej dodano réwnie? za??cznik Il, do ktérego
odnosi si? ten przepis.

8 —  Poj?ciem ,box” okre?la si? jednostki uczestnictwa funduszu powierniczego posiadane
przez sam? sp6?k? zarz?dzaj?c? tym funduszem.

9 — Zobacz pkt 26 opinii rzecznika generalnego M. Poiaresa Madura z dnia 18 maja 2004 r. w
zako?czonej wyrokiem z dnia 21 pa?dziernika 2004 r. sprawie C?8/03 BBL, Zb.Orz. str. 10157.

10 — Opinia rzecznika generalnego M. Poiaresa Madura w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 26.

11 — Zgodnie z art. 1 ust. 3 dyrektywy 85/611 unit trusts s? zrownane z funduszami powierniczymi
utworzonymi na podstawie prawa zobowi?za?.

12 — Podobnie réwnie? rzecznik generalny M. Poiares Maduro w opinii w sprawie BBL, ww. w
przypisie 9, pkt 8, w odniesieniu do belgijskich ,sociétés d’'investissement a capital variable”
(SICAV).



13 — Wyroki z dnia 15 czerwca 1989 r. w sprawie 348/87 Stichting Uitvoring Financiéle Acties,
Rec. str. 1737, pkt 13, z dnia 12 wrze?nia 2000 r. w sprawie C?358/97 Komisja przeciwko Irlandii,
Rec. str. 176301, pkt 51, oraz z dnia 3 marca 2005 r. w sprawie C?428/02 Fonden Marselisborg
Lystbadehavn, Zb.Orz. str. 1?1527, pkt 27.

14 — Wyrok z dnia 28 marca 1996 r. w sprawie C?468/93 Gemeente Emmen, Rec. str. 1?1721, pkt
24,

15 — ,Het beheer van gemeenschappelijke beleggingsfondsen, als omschreven door de Lid-
Staten”.

16 — Przyk?adowo podaj? nast?puj?ce wersje j?zykowe:
ES: ,la gestidon de fondos comunes de inversién definidos como tales por los Estados miembros”,
DK: ,forvaltning af investeringsforeninger, saaledes som disse er fastsat af medlemsstaterne”,

DE: ,die Verwaltung von durch die Mitgliedstaaten als solche definierten Sondervermogen durch
Kapitalanlagegesellschaften”,

FR: ,la gestion de fonds communs de placement tels qu'ils sont définis par les Etats membres”,
IT: ,la gestione di fondi comuni d’'investimento quali sono definiti dagli Stati membri”.

17 — Wyroki z dnia 27 marca 1990 r. w sprawie C?372/88 Milk Marketing Board przeciwko Cricket
St. Thomas, Rec. str. 171345, pkt 19, z dnia 5 czerwca 1997 r. w sprawie C?2/95 SDC, Rec. str.
1?3017, pkt 22, oraz z dnia 14 wrze?nia 2000 r. w sprawie C?384/98 D., Rec. str. 1?6795, pkt 16.

18 — Zobacz wyrok z dnia 25 lutego 1999 r. w sprawie C?349/96 CPP, Rec. str. 1?7973, pkt 15, oraz
wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 52.

19 — Do takiego wniosku doszed? tak?e rzecznik generalny Poiares Maduro w opinii w sprawie
BBL, ww. w przypisie 9, pkt 25.

20 — Zobacz opinia rzecznika generalnego M. Poiaresa Madura w sprawie BBL, ww. w przypisie 9,
pkt 30.

21 — Zobacz § 2 ust. 1 Investmentgesetz (niemieckiej ustawy o inwestycjach): ,Fundusze
powiernicze s? masami maj?tkowymi zarz?dzanymi przez sp6?k? inwestycyjn? zgodnie z
wymogami okre?lonymi w dyrektywie 85/611/EWG [...]" oraz 8§ 6 ust. 1 zdanie pierwsze
Investmentgesetz: ,Sp6?ki inwestycyjne s? instytucjami kredytowymi, ktérych dzia?alno??
skierowana jest na zarz?dzanie masami maj?tkowymi [...]".

22 — Zobacz tylko wersj? angielsk? cytowan? w pkt 39 oraz inne wersje j?zykowe cytowane w
przypisach 151 16.

23 — Wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 32. Zobacz te? wyrok z dnia 27 pa?dziernika
1993 r. w sprawie C?281/91 Muys’ en De Winter's Bouw- en Aannemingsbedrijf, Rec. str. 1?5405,
pkt 13 dotycz?cy art. 13 cz??? B lit. d) pkt 1 szdstej dyrektywy.

24 — Wyrok w sprawie CPP, ww. w przypisie 18, pkt 22, oraz wyroki z dnia 8 marca 2001 r. w
sprawie C?240/99 Skandia, Rec. str. 1?1951, pkt 41, oraz z dnia 20 listopada 2003 r. w sprawie
C?8/01 Taksatorringen, Rec. str. 1713711, pkt 40. Jednak?e tutaj Trybuna? uzna? za decyduj?ce,
?e podatnik wykonuje us?ug? w ramach stosunku umownego ??cz?cego go z 0osob?



ubezpieczon?, tak ?e ?wiadczenia 0s6b trzecich zaanga?owanych przez ubezpieczyciela i
niezwi?zanych stosunkiem umownym z osob? ubezpieczon?, nie by?y obj?te zakresem
stosowania tego zwolnienia od podatku. Trybuna? odrzuci? analogiczne zastosowanie tej
koncepcji do innych zwolnie? (co proponowa? rzecznik generalny D. Ruiz Jarabo w opinii z dnia 4
lipca 1996 r. w zako?czonej wyrokiem sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 31 i nast.), por. wyrok
w tej sprawie, pkt 39 i nast., w szczegolno?ci pkt 57, zob. w tym zakresie rownie? wyrok w sprawie
Skandia, pkt 35 i nast.

25 — Jedynie us?ugi ?wiadczone przez spd?k? zarz?dzaj?c? jako samodzielne ?wiadczenia
g?6wne obok zarz?dzania funduszem powierniczym, jak np. us?ugi doradcze dla os6b trzecich,
nale?y ocenia? odr?bnie w kontek?cie obowi?zku zap?aty podatku VAT.

26 — Wyroki z dnia 13 lipca 1989 r. w sprawie 173/88 Henriksen, Rec. str. 1?2763, pkt 14-16, z
dnia 22 pa?dziernika 1998 r. w sprawach po??czonych C?308/96 i C?94/97 Madgett oraz
Baldwin, Rec. str. 176229, pkt 24, oraz wyrok w sprawie CPP, ww. w przypisie 18, pkt 30.

27 — Wyroki w sprawie Stichting Uitvoring Financiéle Acties, ww. w przypisie 13, pkt 13, w sprawie
SDC, ww. w przypisie 17, pkt 20, oraz w sprawie Taksatorringen, ww. w przypisie 24, pkt 36.

28 — Zobacz odes?anie w przypisie 17.

29 — Wyrok z dnia 6 listopada 2003 r. w sprawie C?45/01 Christoph-Dornier-Stiftung, Rec. str.
1212911, pkt 42.

30 — Opinia rzecznika generalnego w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 33. W wyroku z dnia 21
pa?dziernika 2004 r. w sprawie C?8/03 BBL, Zb.Orz. str. 1710157, Trybuna? nie nawi?za? do
wyk?adni art. 13 cz??? B lit. d) pkt 6 szdstej dyrektywy.

31 — Wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 66 i 68, oraz wyrok z dnia 12 grudnia 2001 r.
w sprawie C?235/00 CSC Financial Services, Rec. str. 710237, pkt 25.

32 — Wyrok w sprawie SDC, ww. w przypisie 17, pkt 53, 66 i 73, oraz wyrok w sprawie CSC (ww.
w przypisie 31, pkt 26—28.

33 — Zobacz powy?ej pkt 27.

34 — Zobacz opini? rzecznika generalnego Poiaresa Madura w sprawie BBL, ww. w przypisie 9,
pkt 38.

35 — Wy?ej wymieniony w przypisie 31, pkt 30.
36 — Wyrok w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 42.

37 — Pierwsza dyrektywa Rady z dnia 24 lipca 1973 r. w sprawie koordynacji przepisow
ustawowych, wykonawczych i administracyjnych odnosz?cych si? do podejmowania i prowadzenia
dzia?alno?ci w dziedzinie ubezpiecze? bezpo?rednich innych ni? ubezpieczenia na ?ycie (Dz.U. L
228, str. 3). Wyrok w sprawie CPP, ww. w przypisie 18, pkt 18.

38 — Opinia z dnia 3 pa?dziernika 2002 r. w sprawie C?8/01 Taksatorringen, Rec. str. 1713711, pkt
88 i nast. Trybuna? uzna?, ?e nie wymaga rozstrzygni?cia kwestia, w jakim zakresie nale?y
uwzgl?dni? dyrektyw? 77/92, jednak?e mimo to dokona? analizy przepisow tej dyrektywy, pkt 45
wyroku.

39 — Dyrektywa Rady 77/92/EWG z dnia 13 grudnia 1976 r. w sprawie ?rodkéw maj?cych u?atwi?



skuteczne osi?gni?cie swobody przedsi?biorczo?ci oraz swobody ?wiadczenia us?ug w
odniesieniu do dzia?alno?ci agentéw i brokeréw ubezpieczeniowych (ex grupa ISIC 630) oraz, w
szczegolno?ci, ?rodkow przej?ciowych dotycz?cych tych dzia?alno?ci (Dz.U. 1977, L 26, str. 14).

40 — Opinia rzecznika generalnego w sprawie BBL, ww. w przypisie 9, pkt 39.

41 — Dyrektywa Rady 93/16/EWG z dnia 5 kwietnia 1993 r. maj?ca na celu u?atwienie
swobodnego przep?ywu lekarzy i wzajemnego uznawania ich dyploméw, ?wiadectw i innych
dokumentow potwierdzaj?cych posiadanie kwalifikacji (Dz.U. L 165, str. 1).

42 — Wyrok z dnia 20 listopada 2003 r. w sprawie C?212/01 Unterpertinger, Rec. str. 1713859, pkt
37.

43 — Zobacz motyw pierwszy, drugi i trzeci.

44 — Wy?ej wymieniona w przypisie 7.

45 — Zobacz podobnie réwnie? propozycj? Komisji, COM (98) 451 wersja ostateczna, str. 8.
46 — Zobacz w tym zakresie poni?ej, pkt 85 i nast.

47 — Zobacz w tym zakresie powy?ej, pkt 50 i nast.

48 — Dyrektywa 85/611 nie znajduje zastosowania na przyk?ad do funduszy zamkni?tych oraz
funduszy, ktére nie inwestuj? w papiery warto?ciowe.

49 — Komunikat Komisji z dnia 30 marca 2004 r., COM (2004) 207 wersja ostateczna
—Uregulowania pa?stw cz?onkowskich dotycz?ce depozytariuszy UCITS oraz mo?liwe kierunki
rozwoju, str. 2, pkt 2.

50 — Artyku? 10 ust. 2 i art. 17 ust. 2 dyrektywy 85/611.
51 — Artyku? 9 i 16 dyrektywy 85/611.

52 — Zobacz komunikat Komisji, ww. w przypisie 49, str. 3, pkt 2.2 oraz str. 8, pkt 4.3.2. Komisja
uznaje za konieczn? dalsz? harmonizacj? i proponuje w za??czniku I, pkt 3 komunikatu, aby do
dyrektywy 85/611 w??czy? wykaz obowi?zkow depozytariusza.

53 — Zobacz artyku? 7 ust. 2 i art. 14 ust. 2 dyrektywy 85/611.

54 — Zobacz tabelaryczny przegl?d zawarty w za??czniku II, pkt 4.3, komunikatu Komisji, ww. w
przypisie 49.

55 — Jak wy?ej w pkt 18, nr 7.
56 — Jak wy?ej w pkt 63 i nast.

57 — Wyrok w sprawie CSC, ww. w przypisie 31, pkt 32.



