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CONCLUZIILE AVOCATULUI GENERAL

PEDRO CRUZ VILLALÓN

prezentate la 8 noiembrie 2012(1)

Cauza C-275/11

GfBk Gesellschaft für Börsenkommunikation mbH

împotriva

Finanzamt Bayreuth

[cerere de decizie preliminar? formulat? de Bundesfinanzhof (Germania)]

„Fiscalitate – TVA – Directiva 77/388/CEE – Articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 – Scutirea 
gestion?rii de fonduri comune de plasament – Directiva 85/611 – Organisme de plasament colectiv 
în valori mobiliare (OPCVM) – Societ??i de gestionare a fondurilor comune de plasament – 
No?iunea «gestionare» – Aplicarea scutirii în cazul unor gestionari ter?i – Activitate «specific?» ?i 
care constituie un «ansamblu distinct, apreciat în mod global» – Aplicarea taxei în privin?a 
activit??ilor comerciale ilicite – Principiul neutralit??ii fiscale”

1.        Activitatea de consultan?? privind plasamentul în valori mobiliare prestat? de un ter? unei 
societ??i de gestionare a fondurilor comune de plasament constituie sau nu constituie „gestionare 
de fonduri” în vederea aplic?rii scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B din Directiva 
77/388/CEE privind TVA-ul(2)? Aceasta este, în esen??, întrebarea adresat? de Bundesfinanzhof 
în prezenta procedur? de trimitere preliminar?.

2.        Prin r?spunsul la aceast? întrebare, Curtea va avea ocazia s? abordeze o jurispruden?? 
constant?, îns? nu lipsit? de dificult??i, potrivit c?reia scutirile prev?zute la articolul 13 sec?iunea B 
din Directiva 77/388(3) trebuie aplicate serviciilor prestate de un gestionar ter? în cazul în care 
acestea formeaz? „un ansamblu distinct, apreciat în mod global, ?i sunt specifice gestion?rii 
respectivelor fonduri ?i esen?iale pentru aceasta”. Având în vedere termenii generali în care este 
formulat acest criteriu jurispruden?ial, aplicarea sa într-o situa?ie precum cea din prezenta cauz? 
necesit? un efort special de interpretare.

I –    Cadrul juridic

A –    Dreptul Uniunii

3.        Directiva 77/388 prevede la articolul 13 sec?iunea B o serie de scutiri de TVA, dintre care 
sunt relevante, în prezenta procedur?, scutirile urm?toare:

„[...] statele membre scutesc, în anumite condi?ii pe care acestea le stabilesc în scopul de a 
asigura aplicarea corect? ?i direct? a scutirilor de mai jos ?i de a preveni orice posibil? evaziune, 



fraud? sau abuz:

[...]

(d)      urm?toarele opera?iuni:

[...]

3.      opera?iuni, inclusiv negocierea, privind conturile de depozit sau conturile curente, pl??i, 
viramente, crean?e, cecuri ?i alte instrumente negociabile, exceptând recuperarea crean?elor;

[...]

5.      opera?iuni, inclusiv negocierea, dar exceptând gestionarea sau p?strarea, cu ac?iuni, titluri 
de participare, obliga?iuni ?i alte valori mobiliare, dar exceptând:

–      documentele reprezentând titluri de proprietate asupra bunurilor ?i

–      drepturile sau valorile mobiliare prev?zute la articolul 5 alineatul (3);

6.      gestionarea de fonduri comune de plasament, a?a cum sunt definite de statele membre;

[...]” [traducere neoficial?]

4.        Directiva 85/611/CEE de coordonare a actelor cu putere de lege ?i a actelor administrative 
privind anumite organisme de plasament colectiv în valori mobiliare (OPCVM), în versiunea în 
vigoare între anii 1999 ?i 2002, define?te organismele men?ionate la articolul 1 alineatele (2) ?i (3) 
dup? cum urmeaz?:

„(2)      În sensul prezentei directive ?i sub rezerva articolului 2, prin «OPCVM» se în?elege 
organismele:

– al c?ror obiect de activitate unic îl reprezint? plasamentul colectiv în valori mobiliare al capitalului 
colectat de la public ?i care func?ioneaz? pe principiul repartiz?rii riscurilor

?i

– ale c?ror unit??i sunt, la cererea de?in?torilor de unit??i, r?scump?rate sau rambursate, direct 
sau indirect, din activele acestor organisme. Activitatea OPCVM-ului de a se asigura c? valoarea 
la burs? a unit??ilor sale nu variaz? semnificativ în raport cu valoarea de inventar net? este 
considerat? echivalent? unor astfel de r?scump?r?ri sau ramburs?ri.

(3)      Aceste organisme pot fi constituite, în temeiul legii, sub form? contractual? (fonduri 
deschise de investi?ii administrate de o societate de administrare) ori sub forma de trust (unit 
trust) sau sub form? statutar? (societate de investi?ii).”

5.        În anul 2002 a fost aprobat? o reform? ampl? a Directivei 85/611, prin care s-a modificat în 
profunzime regimul societ??ilor de gestionare(4). Ca urmare a reformei men?ionate, anexa II 
define?te termenul „gestionare” de fonduri de investi?ii ?i de societ??i de investi?ii ?i introduce 
diverse exemple. Noul articol 5 alineatul (2) din Directiva 85/611 face trimitere în mod expres la 
lista neexhaustiv? de func?ii cuprins? în anexa men?ionat? în urm?torii termeni:

„Activitatea de gestionare a fondurilor comune de investi?ie ?i a societ??ilor de investi?ii include, 
în sensul prezentei directive, func?iile men?ionate în anexa II, a c?ror list? nu este exhaustiv?.”



6.        Anexa II este redactat? dup? cum urmeaz?:

„Func?ii incluse în activitatea de gestionare colectiv? de portofoliu

–       Gestionarea de portofoliu;

–      Administrarea:

(a)      serviciilor juridice ?i de gestiune contabil? a fondului;

(b)      cererilor de informare ale clien?ilor;

(c)      evalu?rii portofoliului ?i determin?rii valorii unit??ilor (inclusiv aspectele fiscale);

(d)      controlului respect?rii dispozi?iilor reglementare;

(e)      ?inerii registrului de?in?torilor de unit??i;

(f)      distribu?iei veniturilor;

(g)      emisiunilor ?i r?scump?r?rilor de unit??i;

(h)      rezultatului încheierii contractului (inclusiv emiterea de certificate);

(i)      registrelor de eviden?? a opera?iunilor;

–      Comercializarea.”

7.        Ca urmare a reformei din 2002, legiuitorul Uniunii a introdus în Directiva 85/611 ?i articolul 
5g, în temeiul c?ruia statele membre pot autoriza societ??ile de gestionare s? delege ter?ilor una 
sau mai multe dintre func?iile lor dac? sunt îndeplinite anumite condi?ii. Potrivit acestui articol, 
trebuie s? se garanteze în special faptul c? delegarea func?iilor nu aduce atingere supravegherii 
exercitate de societatea de gestionare ?i c? func?iile sunt exercitate în mod adecvat.

II – Situa?ia de fapt

8.        GfBk (Gesellschaft für Börsenkommunikation mbH) este o întreprindere german? al c?rei 
obiect de activitate este difuzarea de informa?ii ?i consultan?a în domeniul bursier, precum ?i 
prestarea de servicii de consultan?? ?i de comercializare de active financiare.

9.        În anul 1999, serviciile GfBk au fost contractate de o societate de gestionare de fonduri 
comune de plasament (denumit? în continuare „SGI”). În special, GfBk se angaja s? acorde 
consiliere SGI „cu privire la gestionarea activelor fondului”, precum ?i s? fac? „recomand?ri privind 
cump?rarea sau vânzarea de active, pe baza unei analize constante a situa?iei fondului”. GfBk se 
obliga de asemenea s? „?in? seama de principiul reparti?iei riscurilor, de restric?iile legale cu 
privire la investi?ii [...], precum ?i de [...] condi?iile de plasament”.

10.      Rezult? din dosar c? remunera?ia cuvenit? GfBk reprezenta un anumit procent calculat din 
valoarea fondului comun de plasament.

11.      Între anii 1999 ?i 2002, GfBk a furnizat SGI consiliere cu privire la cump?rarea ?i la 
vânzarea de valori mobiliare prin telefon, prin fax ?i prin internet. Instan?a de trimitere precizeaz? 
c? GfBk nu întocmea rapoarte de expertiz? cuprinz?toare, ci recomand?ri punctuale pe care SGI 
le introducea în sistemul s?u de gestiune a ordinelor. Odat? înregistrate, aceste recomand?ri erau 



analizate pentru a se verifica dac? erau respectate limitele impuse prin lege. Dup? efectuarea 
verific?rii, SGI executa recomandarea, uneori în decurs de câteva minute.

12.      Pentru perioada cuprins? între exerci?iile financiare 1999 ?i 2002, administra?ia fiscal? 
german? a apreciat c? serviciile prestate de GfBk nu constituiau o „gestionare de fonduri comune 
de plasament” în sensul articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?. GfBk 
nu este de acord cu aceast? interpretare ?i a atacat deciziile în discu?ie pân? la epuizarea c?ilor 
de atac jurisdic?ionale în fa?a Bundesfinanzhof, instan?? care adreseaz? prezenta întrebare 
preliminar?.

III – Întrebarea preliminar? ?i procedura în fa?a Cur?ii

13.      La 5 mai 2011 a fost înregistrat? la grefa Cur?ii decizia de trimitere a Bundesfinanzhof, 
structurat? sub forma a trei r?spunsuri alternative posibile:

„Presta?ia unui gestionar ter? al unui fond comun de plasament nu reprezint? o presta?ie suficient 
de specific? ?i nu beneficiaz?, prin urmare, de scutirea de impozit decât:

      a)      în cazul în care respectivul ter? exercit? ?i activit??i de administrare, nu doar de 
consiliere,

      sau

      b)      în cazul în care, prin natura sa, presta?ia se distinge de alte presta?ii printr-o 
particularitate care, potrivit dispozi?iei men?ionate, este specific? scutirii de impozit

      sau

      c)      în cazul în care respectivul ter? ac?ioneaz? în temeiul deleg?rii func?iilor potrivit 
articolului 5g din Directiva 85/611/CEE cu modific?rile ulterioare?”

14.      GfBk, guvernul german, guvernul luxemburghez, guvernul elen, precum ?i Comisia au 
prezentat observa?ii scrise.

15.      În ?edin?a desf??urat? la 28 iunie 2012, ?i-au prezentat pozi?iile GfBk, guvernul german ?i 
Comisia.

IV – Examinarea întreb?rii preliminare

16.      De?i întrebarea adresat? de Bundesfinanzhof este structurat? sub forma unor solu?ii 
alternative, consider?m c? sensul s?u este mai curând acela al unei serii de trei obiec?ii care se 
pot ridica la aplicarea scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea 
directiv? în cazul serviciilor de consultan?? ?i de informare în materie de plasament de capital 
mobiliar prestate de un ter?. Prin urmare, se solicit? Cur?ii s? ia în considerare fiecare dintre 
obiec?iile amintite, în scopul unei interpret?ri corecte a dispozi?iei men?ionate.

A –    Prima obiec?ie: aplicarea no?iunii „gestionare de fonduri comune de plasament” în cazul 
serviciilor de consultan?? ?i de informare în materie de plasament prestate de un ter?

17.      Prin intermediul primei obiec?ii, Bundesfinanzhof ridic? problema calific?rii serviciului 
prestat de GfBk ?i, în concret, a caracterului specific al acestuia, în vederea calific?rii sale drept 
„gestionare a unui fond comun de plasament” ?i, în consecin??, drept serviciu scutit în temeiul 
articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?.



18.      Realitatea – ?i prima observa?ie pe care o consider?m oportun? – este c? criteriul pe care 
îl aplic? Curtea atunci când analizeaz? dac? o activitate externalizat? intr? sub inciden?a scutirii 
men?ionate este complex. Astfel cum am precizat la începutul prezentelor concluzii, dificultatea în 
spe?? const?, în fapt, în aplicarea criteriului jurispruden?ial care a fost folosit în cazul serviciilor 
externalizate, potrivit c?ruia, pentru a beneficia de scutirea de TVA, acestea trebuie s? formeze 
„un ansamblu distinct, apreciat în mod global, ?i s? fie specifice gestion?rii respectivelor fonduri ?i 
esen?iale pentru aceasta”.

19.      Toate intervenientele s-au pronun?at cu privire la acest aspect, sus?inând solu?ii 
divergente. Pe de o parte, Republica Federal? Germania, Republica Elen? ?i Comisia pretind c? 
serviciul de consultan?? ?i de informare prestat de GfBk nu este nici suficient de specific, nici 
suficient de distinct. Pe de alt? parte, GfBk ?i Marele Ducat al Luxemburgului sus?in caracterul 
specific ?i global al serviciului ?i consider? c? acesta intr? sub inciden?a scutirii. În sus?inerea 
primei solu?ii se afirm? în principal c? SGI î?i asum? r?spunderea final? pentru luarea deciziilor, 
inclusiv r?spunderea juridic?. De asemenea, se invoc? faptul c? recomand?rile de cump?rare ?i 
de vânzare formulate de GfBk sunt simple indica?ii pe care SGI are posibilitatea s? le resping? în 
mod liber. La rândul lor, GfBk ?i Marele Ducat al Luxemburgului invoc? Hot?rârea Cur?ii Abbey 
National(5), în care s-a statuat în sensul includerii anumitor servicii prestate de ter?i în domeniul 
de aplicare al scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea 
directiv?.

20.      Pentru a se r?spunde la aceast? întrebare, este necesar mai ales s? se examineze în 
primul rând jurispruden?a relevant? a Cur?ii ?i, în particular, Hot?rârea Abbey National 
men?ionat? mai sus, citat? în numeroase rânduri de toate intervenientele în prezenta procedur?.

1.      Hot?rârea Abbey National

21.      Prin Hot?rârea Abbey National s-a r?spuns la o întrebare preliminar? referitoare la serviciile 
prestate unei societ??i de investi?ii de c?tre un ter?, servicii care constau, între altele, în 
calcularea valorii dividendelor ?i a pre?ului participa?iilor sau al ac?iunilor fondului, în evaluarea 
activelor, în ?inerea contabilit??ii, în preg?tirea declara?iilor pentru distribuirea dividendelor, în 
elaborarea de inform?ri ?i document?ri pentru conturile periodice ?i pentru declara?iile fiscale, 
statistice ?i pentru TVA, precum ?i în elaborarea previziunilor de venituri(6). Hot?rârea a confirmat, 
„în principiu”, includerea acestei pluralit??i de servicii, pe care Curtea a înglobat-o în rubrica 
„gestionare administrativ? ?i contabil?”(7), în domeniul de aplicare al articolului 13 sec?iunea B 
litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?(8).

22.      Pentru a ajunge la aceast? concluzie, Curtea a utilizat diverse argumente, transpozabile ?i 
în prezenta cauz?, dup? cum vom ar?ta în continuare.

23.      În primul rând, Hot?rârea Abbey National analizeaz? finalitatea scutirii prev?zute la articolul 
13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?, care nu este alta decât aceea de a 
„facilita micilor investitori realizarea de investi?ii în valori imobiliare prin intermediul organismelor 
de plasament”(9). În consecin??, scopul scutirii este de a asigura neutralitatea fiscal? a taxei între 
investitorii care î?i gestioneaz? direct portofoliile ?i cei care recurg la plasamentul colectiv prin 
intermediul unei societ??i de gestiune sau de plasament(10).

24.      În al doilea rând, hot?rârea citat? statueaz? c? „gestionarea” unui fond de plasament, în 
sensul articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?, include nu numai 
func?iile propriu-zise, ?i anume func?iile de gestionare a portofoliului, ci ?i func?iile de 
„administrare a înse?i organismelor de plasament colectiv”(11). Pentru a stabili care sunt serviciile 
de „administrare” suficient de specifice pentru a intra sub inciden?a no?iunii „gestionare” în sensul 



articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?, Curtea se raporteaz? la anexa 
II la Directiva 85/611. În opinia sa, anexa „indic?”, în cadrul rubricii „Administrare”, care sunt 
serviciile de acest tip suficient de specifice pentru a le fi aplicabil? scutirea de TVA.

25.      În al treilea rând, hot?rârea nu admite necesitatea ca aceast? „gestionare” s? fie realizat? 
exclusiv de o anumit? persoan?. Dimpotriv?, Curtea precizeaz? expres c? gestionarea de fonduri 
comune de plasament prev?zut? la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea 
directiv? este definit? „în func?ie de natura prest?rilor de servicii furnizate, iar nu în func?ie de 
prestatorul sau de destinatarul serviciului”(12). În consecin?? ?i în conformitate cu ceea ce a 
declarat Curtea în cauze anterioare referitoare la alte scutiri prev?zute la articolul 13 sec?iunea B 
litera (d)(13), nimic nu exclude ca „gestionarea” s? se descompun? în diverse servicii diferite, 
niciun element neopunându-se ca unele dintre acestea s? fie prestate de un gestionar ter?(14).

26.      În sfâr?it, hot?rârea men?ionat? invoc? jurispruden?a anterioar? referitoare la articolul 13 
sec?iunea B litera (d) din A ?asea directiv?, pentru a aminti c?, în orice caz, serviciile prestate de 
un gestionar ter? „trebuie s? formeze un ansamblu distinct, apreciat în mod global, care are drept 
efect îndeplinirea func?iilor specifice ?i esen?iale ale unui serviciu descris la acest punct 6”, ?i 
anume gestionarea unui fond comun de plasament.

27.      Acest criteriu nu este dezvoltat mai mult în Hot?rârea Abbey National, dar nici în alte 
hot?râri referitoare la alte scutiri prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) din A ?asea 
directiv?. Totu?i, pot fi desprinse din aceste hot?râri anumite orient?ri care au condus la solu?ia 
pronun?at? de Curte în fiecare caz. Aceste orient?ri, susceptibile s? contureze un con?inut mai 
precis al criteriului privind caracterul specific ?i distinct, ar fi urm?toarele: activitatea prestat? de 
ter? trebuie s? aib? o leg?tur? intrinsec? cu serviciul prestat de societatea de gestiune sau de 
plasament, precum ?i un grad ridicat de autonomie în ceea ce prive?te con?inutul. De asemenea, 
serviciul externalizat trebuie s? fie continuu sau, cel pu?in, previzibil în timp. În schimb, nu pare 
relevant faptul c? serviciul externalizat produce o schimbare în situa?ia juridic? sau economic? a 
societ??ii beneficiare.

28.      Vom vedea în continuare dac? aceste orient?ri, astfel cum reies din jurispruden?a de pân? 
la aceast? dat?, se reg?sesc în prezenta cauz?.

2.      Activitatea de consultan?? în materie de plasament, în lumina jurispruden?ei

29.      Întrebarea concret? adresat? de Bundesfinanzhof este dac? activitatea desf??urat? de 
GfBk este susceptibil? s? fie externalizat? ?i dac?, chiar ?i în acest caz, este aplicabil? scutirea 
prev?zut? la articolul 13 sec?iunea B litera (d) din A ?asea directiv?. În acest scop, trebuie amintit 
c?, astfel cum am v?zut din analiza Hot?rârii Abbey National, serviciile externalizate prestate unei 
societ??i de gestiune de fonduri intr? sub inciden?a scutirii. Condi?ia impus? de Curte este ca 
serviciile men?ionate s? formeze „un ansamblu distinct, apreciat în mod global, ?i [s? fie] specifice 
?i esen?iale pentru gestionarea unor asemenea fonduri”.

30.      Astfel cum am ar?tat deja la punctul 27 din prezentele concluzii, aplicarea criteriului 
men?ionat impune luarea în considerare a mai multe particularit??i. Le vom aborda una câte una, 
împreun? cu anumite obiec?ii ridicate de statele membre ?i de Comisie, pentru a ajunge la 
concluzia c?, în principiu ?i sub rezerva unor aprecieri de fapt care sunt de competen?a instan?ei 
de trimitere, serviciile prestate de GfBk îndeplinesc condi?iile testului privind caracterul specific ?i 
distinct.

a)      Leg?tura intrinsec? dintre serviciu ?i activitatea fondului

31.      Cerin?a caracterului specific ?i global impus? de Hot?rârea Abbey National se refer? la o 



leg?tur? intrinsec? între un serviciu ?i activitatea desf??urat? de un fond comun de plasament. 
Este vorba, în definitiv, despre identificarea presta?iilor care sunt proprii unui fond comun de 
plasament ?i care îl diferen?iaz? de alte activit??i economice. Pentru a da un simplu exemplu, 
calcularea participa?iilor ?i a ac?iunilor fondului ori o propunere de cump?rare sau de vânzare de 
active sunt activit??i proprii unui fond comun de plasament, dar nu ?i unei întreprinderi de 
construc?ii de imobile. Evident, nimic nu se opune ca o întreprindere de construc?ii s? desf??oare 
activit??i de plasament financiar, îns? acestea nu vor fi activit??i caracteristice sau proprii ?i, în 
acest sens, specifice activit??ii de construc?ie.

32.      În schimb, un serviciu de asisten?? tehnic? pentru echipamente informatice sau chiar, 
astfel cum au ar?tat anumite state membre ?i Comisia în ?edin??, un serviciu de cur??enie pot fi 
prestate f?r? distinc?ie unei societ??i de gestionare de fonduri sau unei întreprinderi din domeniul 
construc?iilor, f?r? a se putea sus?ine c? este vorba despre un serviciu specific pentru niciuna 
dintre cele dou? activit??i. Ar fi vorba, pentru a ne exprima astfel, despre servicii neutre sau 
fungibile din punctul de vedere al con?inutului lor, deoarece pot fi prestate absolut f?r? distinc?ie 
unor întreprinderi sau altora.

33.      În cazul serviciilor de consultan?? ?i de informare referitoare la stricta gestionare a fondului 
sau la cump?rarea ?i vânzarea de active, pare clar c? este vorba despre o activitate specific? unui 
fond comun de plasament. GfBk furnizeaz? recomand?ri cu privire la opera?iunile pe care SGI le 
poate realiza ulterior, îns? în calitatea sa, ?i anume în calitate de responsabil de gestionarea unui 
fond comun de plasament. Prin urmare, suntem în prezen?a unor servicii eminamente 
caracteristice organismelor de plasament colectiv, care, potrivit Directivei 85/611, au ca obiect unic 
de activitate „investi?ia colectiv? în valori mobiliare ?i alte active financiare lichide [...] de capitaluri 
colectate de la public”(15).

34.      Circumstan?ele cauzei în care a fost pronun?at? Hot?rârea Abbey National contribuie, pe 
de alt? parte, la confirmarea caracterului specific al activit??ii desf??urate de GfBk. Dac? Curtea a 
ajuns la concluzia c? activit??ile de administrare ?i de contabilitate au caracterul specific necesar 
în vederea aplic?rii scutirii prev?zute la articolul 13, acela?i r?spuns trebuie dat în cazul unei 
activit??i strâns legate de nucleul activit??ii unui fond, cum este prelucrarea informa?iilor în 
vederea plasamentului în capital mobiliar. Având în vedere c? activit??i de administrare precum 
?inerea contabilit??ii, calcularea dividendelor ?i a pre?ului participa?iilor ?i al ac?iunilor fondului 
sau evaluarea activelor constituie activit??i specifice ?i distincte, consider?m c? respectiva 
calificare corespunde a fortiori unui serviciu mult mai specific, precum serviciul de consultan?? ?i 
de informare referitor la gestionarea fondului ?i cump?rarea sau vânzarea de active.

35.      S-ar putea obiecta la aceast? afirma?ie, astfel cum a procedat Republica Federal? 
Germania, c? activit??ile de consultan?? ?i de informare nu sunt enumerate în anexa II la 
Directiva 85/611. Acest argument nu poate fi îns? primit, deoarece îns??i Directiva 85/611, la 
articolul 5 alineatul (2), prevede c? enumerarea con?inut? în anexa men?ionat? „nu este 
exhaustiv?”. Avocatul general Kokott, în Concluziile prezentate în cauza Abbey National, s-a 
exprimat clar în acest sens, afirmând c? „no?iunile con?inute în anexa II la Directiva 85/611 nu 
constituie defini?ii ale serviciilor de gestionare a unui fond de plasament, ci descrierea unor func?ii 
tipice ale unei societ??i de gestionare”(16). În consecin??, faptul c? serviciile prestate de GfBk nu 
figureaz? în mod expres între cele enumerate în anexa men?ionat? nu se opune, având în vedere 
caracterul predominant ilustrativ al acesteia din urm?, includerii lor în categoria serviciilor specifice 
cuprinse în activit??ile de „gestionare” a unui fond comun de plasament.

b)      Caracterul autonom al serviciului în raport cu activitatea fondului

36.      Criteriul jurispruden?ial al caracterului specific ?i distinct în discu?ie se refer? ?i la 
caracterul autonom al serviciului, ?i anume la capacitatea de a asuma presta?ii suficient de 



definite pentru a nu se confunda cu alte servicii prestate de beneficiarul serviciului. Într-o anumit? 
m?sur?, aceast? cerin?? se refer? la caracterul determinant al serviciului, acesta fiind motivul 
pentru care Curtea a utilizat uneori adjectivul „esen?ial” atunci când s-a referit la cerin?a de a 
forma un „ansamblu distinct, apreciat în mod global”(17).

37.      În consecin??, un serviciu care formeaz? un „ansamblu distinct, apreciat în mod global” 
este un serviciu care, în primul rând, nu se confund? cu alte servicii deja prestate de beneficiarul 
serviciului. De exemplu, dac? o societate de gestionare desf??oar? deja activit??i contabile ?i 
acest fapt reiese din constatarea c? are un departament intern de contabilitate care acoper? 
totalitatea serviciului, va fi dificil s? se disting? un serviciu de contabilitate prestat de un ter? de cel 
pe care îl realizeaz? deja întreprinderea în intern. Aceast? constatare confirm? faptul c? serviciul 
prestat de ter? î?i pierde caracterul autonom, deoarece beneficiarul serviciului îl realizeaz? deja el 
însu?i.

c)      Caracterul continuu al serviciului

38.      În al treilea rând, criteriul caracterului specific ?i distinct trebuie s? prezinte o anumit? 
permanen?? în timp. Cu alte cuvinte, nu trebuie s? fie vorba despre o prestare sporadic? ?i 
punctual?, întrucât, în caz contrar, nu ar fi suficient de semnificativ pentru a intra sub inciden?a 
scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?. Aceasta nu 
presupune c? serviciul trebuie în mod necesar s? fie linear în timp, deoarece astfel ar putea fi 
excluse toate activit??ile care nu sunt prestate în mod regulat. În opinia noastr?, este vorba 
despre faptul c? externalizarea în discu?ie trebuie s? reflecte o op?iune opera?ional? a 
managerului, care s? prezinte, a?adar, un anumit grad de stabilitate.

39.      În prezenta cauz?, revine instan?ei de trimitere sarcina de a aprecia dac? cerin?a 
men?ionat? este îndeplinit?. Este vorba despre o analiz? care necesit? o examinare a faptelor prin 
care se va verifica dac? serviciile pe care le presta GfBk erau realizate în mod constant în timp, 
astfel încât s? se constate o anumit? previzibilitate în continuitatea serviciilor. Dac? se ajunge la 
concluzia c? serviciile de consultan?? ?i de informare erau realizate exclusiv de GfBk sau de al?i 
ter?i ?i în mod constant în timp, se va confirma c? suntem în prezen?a unei activit??i suficient de 
autonome pentru a forma un „ansamblu distinct, apreciat în mod global”.

d)      Lipsa de relevan?? a criteriului unei schimb?ri în situa?ia juridic? ?i financiar?

40.      În sfâr?it, trebuie abordat un argument invocat de Republica Federal? Germania ?i de 
Comisie, potrivit c?ruia r?spunderea pentru deciziile relevante din punct de vedere juridic nu 
revine GfBk, ci societ??ii de gestiune, ceea ce ar confirma inexisten?a unei „gestion?ri” specifice 
?i distincte în vederea aplic?rii articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?.

41.      Acest argument nu poate fi primit, întrucât se poate considera c? a fost respins în mod tacit 
prin Hot?rârea Abbey National. În cauza men?ionat?, astfel cum am ar?tat, toate serviciile în 
discu?ie erau activit??i obi?nuite ?i proprii administr?rii unei societ??i de gestionare, îns? nimic nu 
se opunea calific?rii lor drept „gestionare” specific? ?i distinct? în sensul articolului 13. Aceast? 
calificare este în conformitate cu ideea c? nu este esen?ial s? se produc? o schimbare în situa?ia 
juridic? sau financiar?, ci o externalizare substan?ial? a activit??ii de „gestionare”.

42.      Astfel, avocatul general Kokott nu a achiesat la criteriul propus de avocatul general Poiares 
Maduro cu privire la acest aspect(18), iar Curtea a urmat abordarea sa. În Concluziile prezentate 
în cauza Abbey National, avocatul general Kokott a respins aplicarea criteriului men?ionat [utilizat 
deja de Curte în privin?a altor scutiri prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d)], referindu-se 
la formularea mai general? a punctului 6, îns? sus?inând de asemenea c?, „dac? scutirea s-ar 
limita la activit??i care afecteaz? con?inutul portofoliului, atunci ar fi scutit? de tax? numai o mic? 



parte din activitatea fondului de plasament”(19). Achies?m la acest ra?ionament ?i consider?m c? 
?i Curtea a achiesat, deoarece concluzia la care a ajuns în Hot?rârea Abbey National nu a luat în 
considerare criteriul unei schimb?ri în situa?ia juridic? ?i financiar?.

e)      Interpretarea strict? a scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A 
?asea directiv?

43.      În sfâr?it, nu putem s? nu abord?m o obiec?ie de ordin mai general, care se desprinde din 
observa?iile prezentate de Republica Federal? Germania ?i de Republica Elen?, referitoare la 
caracterul strict al interpret?rii scutirilor prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din 
A ?asea directiv?, obiec?ie bazat? pe o jurispruden?? constant? potrivit c?reia scutirile de TVA, în 
calitate de excep?ii de la regula general?, trebuie interpretate în mod restrictiv.

44.      Aceast? obiec?ie a fost deja abordat? în mod corect de avocatul general Kokott în 
Concluziile prezentate în cauza Abbey National. În textul men?ionat, avocatul general a ar?tat c?, 
în anumite cazuri, interpretarea restrictiv? a articolului 13 din A ?asea directiv? putea veni în 
conflict cu o practic? consolidat? în jurispruden??, potrivit c?reia este de dorit ca acelea?i 
concepte con?inute în acte juridice diferite s? fie interpretate în mod uniform. Totu?i, în cazul 
specific al articolului 13 din A ?asea directiv? ?i al anexei II la Directiva 85/611, în ceea ce prive?te 
no?iunea „gestionare”, avocatul general a ajuns la concluzia c? acest conflict era mai curând 
iluzoriu decât real. În opinia sa, nicio dispozi?ie a Directivei 85/611 nu impune o defini?ie precis? a 
termenului „gestionarea unui fond comun de plasament”. Cel mult, astfel cum s-a ar?tat deja, 
directiva men?ionat? se refer? numai cu titlu indicativ la lista cuprins? în anexa II, f?r? a aduce 
atingere posibilit??ii instan?elor de a îmbog??i lista în lumina obiectivelor ?i a economiei ordinii 
juridice a Uniunii.

45.      Astfel, propunerea pe care o prezent?m Cur?ii nu constituie o interpretare extensiv? a 
no?iunii „gestionare a unui fond comun de plasament”. Dimpotriv?, interpretarea pe care o 
propunem se limiteaz? la a atribui o semnifica?ie termenului „gestionare” în contexte de 
externalizare a unor servicii, asigurând în acela?i timp o interpretare coerent? cu alte instrumente 
ale dreptului Uniunii. Aceasta este ?i concluzia la care a ajuns Curtea în Hot?rârea Abbey 
National, în care a statuat c? o interpretare a articolului 13 din A ?asea directiv? în conformitate cu 
Directiva 85/611 confirma interpretarea dat? pân? atunci termenului „gestionare”, f?r? a constitui 
în niciun caz o lectur? extensiv? a termenilor scutirii.

f)      Rezumat

46.      Având în vedere argumentele prezentate ?i excluzând faptul c? interpretarea propus? ar 
putea constitui o interpretare larg? a scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 
6 din A ?asea directiv?, consider?m c? dispozi?ia men?ionat? trebuie interpretat? în sensul c? un 
serviciu de consultan?? ?i de informare referitor la gestionarea unui fond comun de plasament ?i 
la cump?rarea sau vânzarea de active, prestat de un ter?, constituie o activitate de „gestionare” cu 
caracter specific ?i distinct, cu condi?ia stabilirii caracterului autonom ?i continuu al serviciului în 
raport cu activit??ile desf??urate efectiv de beneficiarul serviciului, chestiune a c?rei verificare 
este de competen?a instan?ei na?ionale.

B –    Cea de a doua obiec?ie: compatibilitatea cu un presupus principiu al neutralit??ii fiscale 
orizontale

47.      Bundesfinanzhof ridic?, în continuare, problema dac? un serviciu precum cel prestat de 
GfBk se poate distinge de alte servicii prin vreo proprietate caracteristic? în vederea aplic?rii 
scutirii. Totu?i, în motivarea acestei întreb?ri, decizia de trimitere a instan?ei de trimitere se 
bazeaz?, în definitiv, pe o obiec?ie întemeiat? pe ceea ce ar putea fi calificat drept un principiu al 



neutralit??ii fiscale „orizontale”. Mai precis, A ?asea directiv? ar fi înc?lcat? prin acordarea unui 
tratament fiscal avantajos unei persoane impozabile (societatea de gestiune sau societ??ile de 
plasament care recurg la servicii de consultan??) în raport cu o alt? persoan? impozabil? 
(investitorii care realizeaz? plasamente în mod direct, de?i utilizeaz? ?i servicii de consultan??). 
Apreciem, în consecin??, c?, atunci când se refer? în întrebarea sa la „propriet??ile caracteristice” 
ale serviciului, Bundesfinanzhof inten?ioneaz? s? supun? aten?iei Cur?ii acest presupus tratament 
discriminatoriu.

48.      În?elegând astfel aceast? a doua parte a întreb?rii preliminare, consider?m c? nu ne afl?m 
în acest caz în prezen?a unei înc?lc?ri a principiului neutralit??ii fiscale. Astfel, unul dintre 
obiectivele scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv? 
const? tocmai în a facilita micilor investitori realizarea de investi?ii în valori imobiliare prin 
intermediul organismelor de plasament. În spatele acestei scutiri se afl? necesitatea de a garanta 
neutralitatea fiscal?, deoarece în caz contrar ar fi defavorizate persoanele care recurg la formulele 
de plasament colectiv (persoane supuse TVA-ului) în avantajul investitorilor direc?i (care 
realizeaz? ei în?i?i serviciul în discu?ie). Având în vedere c? plasamentul colectiv are drept 
consecin?? facilitarea plasamentului pentru micii investitori sau pentru investitorii care nu dispun 
de cuno?tin?e de specialitate pe o anumit? pia??, scutirea presupune stimularea acestor 
plasamente colective, c?rora legiuitorul a considerat c? trebuie s? le acorde sprijin(20).

49.      În orice caz, a sus?ine c? aplicarea scutirii în cazul GfBk ar presupune un tratament care ar 
aduce prejudicii investitorilor priva?i care recurg direct la serviciile sale, în avantajul societ??ilor de 
gestionare, ar însemna s? se ajung? la un lan? de discrimin?ri f?r? sfâr?it. Astfel cum a ar?tat 
recent avocatul general Sharpston în cauza Deutsche Bank, „dac? toate activit??ile aflate par?ial 
în concuren?? unele cu altele ar trebui s? beneficieze de acela?i tratament din punctul de vedere 
al TVA-ului, rezultatul final ar fi – din moment ce practic fiecare activitate se suprapune într-o 
anumit? m?sur? cu alta – eliminarea integral? a tuturor diferen?elor privind tratamentul din punctul 
de vedere al TVA-ului. Aceasta ar determina (probabil) eliminarea tuturor scutirilor, întrucât unicul 
scop al sistemului TVA-ului este impozitarea opera?iunilor”(21).

50.      În hot?rârea pronun?at? în cauza men?ionat?, Curtea s-a întemeiat cu privire la acest 
aspect pe concluziile prezentate de avocatul general ?i a ad?ugat, în plus, c? neutralitatea fiscal? 
„nu este o norm? de drept primar care poate condi?iona validitatea unei scutiri, ci un principiu de 
interpretare care trebuie aplicat în paralel cu principiul potrivit c?ruia scutirile sunt de strict? 
interpretare”(22).

51.      În consecin??, a admite c? GfBk este supus? scutirii prev?zute la articolul 13 sec?iunea B 
litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv? nu constituie, în opinia noastr?, o solu?ie contrar? 
cerin?ei de neutralitate fiscal?, interpretat? ca o cerin?? de a nu realiza discrimin?ri între persoane 
impozabile aflate în situa?ii similare.

C –    Cea de a treia obiec?ie: consecin?ele juridice ale unei deleg?ri f?r? autoriza?ie, în sensul 
Directivei 85/611

52.      În al treilea ?i ultimul rând, Bundesfinanzhof ridic? problema inciden?ei unei activit??i ilicite 
asupra calific?rii scutirii. Astfel cum rezult? din dosar, la data realiz?rii activit??ii, SGI nu ob?inuse 
autorizarea necesar? care ar fi permis delegarea serviciului în favoarea GfBk. Instan?a de 
trimitere consider? c? aceast? situa?ie este contrar? Directivei 85/611, în redactarea în vigoare la 
data prest?rii serviciului. Într-o astfel de situa?ie, se solicit? Cur?ii s? stabileasc? dac? aceast? 
circumstan?? are vreo inciden?? asupra interpret?rii articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 
din A ?asea directiv?.

53.      Cu privire la acest aspect, s-au pronun?at expres numai guvernul elen ?i Comisia. În timp 



ce guvernul elen se limiteaz? s? sus?in? inaplicabilitatea scutirii în cazul în care nu sunt îndeplinite 
cerin?ele de supraveghere prev?zute de Directiva 85/611, Comisia face trimitere la jurispruden?a 
Cur?ii cu privire la aplicabilitatea TVA-ului în privin?a activit??ilor ilicite. În lumina acestei 
jurispruden?e, Comisia ajunge la concluzia c? calificarea juridic? a activit??ii ca licit? sau ilicit? nu 
trebuie s? aib? niciun impact asupra interpret?rii articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din 
A ?asea directiv?.

54.      Suntem de acord cu acest r?spuns propus de Comisie, îns?, pentru motivele pe care le 
vom expune în continuare, nu consider?m necesar s? examin?m în detaliu jurispruden?a Cur?ii cu 
privire la aplicabilitatea TVA-ului în privin?a activit??ilor ilicite(23).

55.      În vederea examin?rii acestei ultime obiec?ii, este necesar s? se arate c? orice delegare 
implic? un transfer al puterii de decizie între persoane, care d? na?tere unei rela?ii între delegatar 
?i delegat. Delegarea presupune prin defini?ie capacitatea delegatului de a modifica situa?ii 
juridice prestabilite sau de a crea situa?ii juridice noi, chiar ?i f?r? consim??mântul delegatarului. 
Aceasta explic?, a?adar, faptul c?, atunci când o societate de gestiune deleg? func?ii proprii ?i 
transfer? puterea de decizie unei alte persoane, delegatul asumând astfel puterea de a modifica o 
situa?ie juridic?, directiva impune acordarea de c?tre autorit??ile competente a unei autoriza?ii 
prealabile deleg?rii.

56.      Totu?i, situa?ia GfBk este foarte diferit?. În niciun moment nu i-au fost delegate func?ii 
esen?iale în condi?ii stabilite în prealabil printr-un mandat. Activitatea sa const?, în fapt, în 
„gestionarea” unui fond comun de plasament, îns? aceast? „gestionare”, dup? cum prevede 
articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv?, este în mod clar o no?iune mai 
larg?, care nu implic? în mod necesar transferul puterii de decizie ?i, în consecin??, modificarea 
unor situa?ii juridice. Ne-am referit deja la aceast? caracteristic? definitorie a activit??ii de 
„gestionare” la punctele 41 ?i 42 din prezentele concluzii ?i facem trimitere la argumentele 
prezentate la aceste puncte.

57.      În consecin?? ?i având în vedere c? termenul „gestionare” prev?zut la articolul 13 
sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv? include servicii care nu determin? 
modificarea unor situa?ii juridice, consider?m c? lipsa unei autoriza?ii care s? permit? delegarea 
în favoarea GfBk nu afecteaz? aplicarea scutirii prev?zute la articolul men?ionat.

V –    Concluzie

58.      Având în vedere argumentele expuse mai sus, propunem Cur?ii s? r?spund? la întreb?rile 
formulate de Bundesfinanzhof astfel:

„Articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din A ?asea directiv? 77/388/CEE a Consiliului din 17 
mai 1977 privind armonizarea legisla?iilor statelor membre referitoare la impozitele pe cifra de 
afaceri – sistemul comun al taxei pe valoarea ad?ugat?: baza unitar? de evaluare, trebuie 
interpretat în sensul c? un serviciu de consultan?? ?i de informare referitor la gestionarea unui 
fond comun de plasament ?i la cump?rarea sau vânzarea de active, prestat de un ter?, constituie 
o activitate de «gestionare» cu un caracter specific ?i distinct, cu condi?ia stabilirii caracterului 
autonom ?i continuu al serviciului în raport cu activit??ile desf??urate efectiv de beneficiarul 
serviciului, chestiune a c?rei verificare este de competen?a instan?ei na?ionale.

Interpretarea propus? a articolului 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din Directiva 77/388 nu este 
afectat? de luarea în considerare a unei cerin?e de neutralitate fiscal? orizontal?.

Articolul 13 sec?iunea B litera (d) punctul 6 din Directiva 77/388 trebuie interpretat în sensul c?, 
având în vedere c? termenul «gestionare» include servicii care nu determin? modificarea unor 



situa?ii juridice, lipsa unei autoriza?ii care s? permit? delegarea în favoarea GfBk nu afecteaz? 
aplicarea scutirii prev?zute la articolul men?ionat.”

1 – Limba original?: spaniola.

2 A ?asea directiv? 77/388/CEE a Consiliului din 17 mai 1977 privind armonizarea legisla?iilor 
statelor membre referitoare la impozitele pe cifra de afaceri – sistemul comun al taxei pe valoarea 
ad?ugat?: baza unitar? de evaluare (JO L 145, p. 1, denumit? în continuare „A ?asea directiv?”).

3 – Trebuie precizat c? norma aplicabil? ratione temporis în prezenta cauz? este A ?asea 
directiv?. Totu?i, ra?ionamentul urmat este perfect transpozabil în prezent, deoarece Directiva 
2006/112 a Consiliului din 28 noiembrie 2006 privind sistemul comun al taxei pe valoarea 
ad?ugat? (JO L 347, p. 1, Edi?ie special?, 13/vol. 58, p. 50), prin care a fost abrogat? A ?asea 
directiv?, prevede aceea?i scutire ?i în aceia?i termeni la articolul 135 alineatul (1) litera (g).

4 – Directiva 2001/107/CE a Parlamentului European ?i a Consiliului din 21 ianuarie 2002 de 
modificare a Directivei 85/611/CEE a Consiliului privind coordonarea actelor cu putere de lege ?i 
actelor administrative referitoare la organismele de plasament colectiv în valori mobiliare 
(OPCVM) în vederea reglement?rii societ??ilor de gestionare ?i a prospectelor de emisiune 
simplificate (JO L 41, p. 20, Edi?ie special?, 06/vol. 4, p. 149) ?i Directiva 2001/108/CE a 
Parlamentului European ?i a Consiliului din 21 ianuarie 2002 de modificare a Directivei 
85/611/CEE a Consiliului privind coordonarea actelor cu putere de lege ?i actelor administrative 
referitoare la organismele de plasament colectiv în valori mobiliare (OPCVM), în ceea ce prive?te 
plasamentele OPCVM (JO L 41, p. 35, Edi?ie special?, 06/vol. 4, p. 164).

5 –      Hot?rârea din 4 mai 2006 (C-169/04, Rec., p. I-4027, punctul 63).

6 – Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 26.

7 – Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 66.

8 – Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 69.

9 – Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 62.

10 –      Ibidem.

11 – Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 64.

12 –      Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 66 (sublinierea noastr?).

13 – A se vedea Hot?rârea din 5 iunie 1997, SDC (C-2/95, Rec., p. I-3017, punctul 66), cu privire 
la punctul 5 („opera?iuni [...] cu ac?iuni, titluri de participare, obliga?iuni ?i alte valori mobiliare 
[...]”), Hot?rârea din 13 decembrie 2001, CSC Financial Services (C-235/00, Rec., p. I-10237, 
punctul 23), Hot?rârea din 21 iunie 2007, Ludwig (C-453/05, Rep., p. I-5083, punctul 36), cu privire 
la punctul 1 („tranzac?iile de asigurare ?i reasigurare, inclusiv serviciile conexe prestate de brokerii 
?i agen?ii de asigur?ri”), Hot?rârea din 28 octombrie 2010, AXA UK (C-175/09, Rep., p. I-10701, 
punctul 27), cu privire la punctul 3 („opera?iuni, inclusiv negocierea, privind conturile de depozit 
sau conturile curente, pl??i, viramente, crean?e, cecuri ?i alte instrumente negociabile [...]”), 
Hot?rârea din 22 octombrie 2009, Swiss Re Germany Holding (C-242/08, Rep., p. I-10099, punctul 
45), cu privire la punctul 2 („acordarea ?i negocierea de credite ?i gestionarea creditelor de c?tre 
persoana care le acord?”) ?i la punctul 3, sau Hot?rârea din 23 septembrie 2011, Nordea Pankki 
(C-350/10, Rep., p. I-7359, punctul 27), cu privire la punctul 5.



14 – Hot?rârea Abbey National, citat? anterior, punctul 67.

15 –      Articolul 1 alineatul (2) prima liniu?? din Directiva 85/611.

16 – Concluziile prezentate la 8 septembrie 2005 în cauza Abbey National, punctul 79.
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