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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT

JULIANE KOKOTT

féredraget den 20 maj 2015(1)

Mal C?595/13

Staatssecretaris van Financién

mot

Fiscale Eenheid X N.V. c.s.

(begaran om forhandsavgorande fran Hoge Raad der Nederlanden (Nederlanderna))

"Skattelagstiftning — Mervardesskatt — Artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet 77/388/EEG —
Undantag fran skatteplikt for forvaltning av sarskilda investeringsfonder — Séarskilda
investeringsfonder som omfattar fastigheter — Fragan huruvida faktisk skotsel av fastigheter utgor
forvaltning av en sarskild investeringsfond”

| — Inledning

1. Sedan nastan 40 ar innehaller de unionsrattsliga reglerna om mervardesskatt ett undantag
fran skatteplikt for forvaltning av investeringsfonder, vilket domstolen har behandlat upprepade
ganger.(2) Forst nu far emellertid domstolen méjlighet att prova den av Nederlanderna stéllda
fragan huruvida och i vilken omfattning aven fastighetsfonder — och inte enbart
vardepappersfonder — omfattas av detta undantag.

Il — Tillampliga bestammelser
Mervardesskattelagstiftningen

2. For den period som ar relevant i malet vid den nationella domstolen reglerades unionens
mervardesskatteratt genom radets sjatte direktiv 77/388/EEG av den 17 maj 1977 om
harmonisering av medlemsstaternas lagstiftning rérande omsattningsskatter — Gemensamt system
for mervardesskatt: enhetlig berakningsgrund (3) i den lydelse som gallde &r 1996 (nedan kallat
sjatte direktivet).

3. Enligt artikel 2.1 i sjatte direktivet ska mervardesskatt bland annat betalas for
"tillhandahallande av tjanster som sker mot vederlag inom landets territorium av en skattskyldig
person i denna egenskap”.

4. Enligt artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet ska medlemsstaterna emellertid undanta
foljande transaktioner fran skatteplikt:



"6.  Forvaltning av sarskilda investeringsfonder sdsom dessa definieras av medlemsstaterna,”

5. Denna bestammelse motsvarar artikel 135.1 g i det nu gallande radets direktiv
2006/112/EG av den 28 november 2006 om ett gemensamt system for mervardesskatt(4).
Domstolens praxis rérande denna artikel kan saledes dven beaktas i forevarande mal.

6. | nederlandsk lagstiftning foreskrivs i artikel 11.1 1.3 i 1968 ars lag om mervardesskatt (Wet
op de omzetbelasting, nedan kallad mervardesskattelagen), att forvaltning av kapital som
anskaffas av investeringsfonder och investeringsbolag for kollektiva investeringar ska undantas
frdn mervardesskatteplikt.

Tillsynsbestammelser for investeringstillgangar

7. Tillampningsomradet for direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om samordning av
lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i éverlatbara
vardepapper (fondféretag)(5) i dess lydelse som var tillamplig ar 1996 (nedan kallat
fondforetagsdirektivet) beskrivs pa foljande satt i sjatte skalet:

"Samordningen av medlemsstaternas lagstiftning skall till en borjan begransas till att avse foretag
for kollektiva investeringar av icke sluten typ som utbjuder sina andelar till allmé&nheten inom
gemenskapen och som har som enda syfte att investera i 6verlatbara vardepapper ... Regleringen
av foretag for kollektiva investeringar som inte omfattas av direktivet erbjuder en méngd problem
som maste l6sas med hjélp av andra bestammelser, och sadana foretag kommer féljaktligen att bli
foremal for samordning i ett senare skede. ...”

8. Direktiv 2011/61/EU om forvaltare av alternativa investeringsfonder(6) (nedan kallat AIFM-
direktivet) har enligt artikel 1 i det direktivet foljande syfte:

"| detta direktiv faststalls bestammelser for auktorisation, I6pande verksamhet och transparens nar
det géller forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) som forvaltar och/eller
marknadsfor alternativa investeringsfonder (AlF-fonder) i unionen.”

9. | bilaga | till AIFM-direktivet foreskrivs i relevanta delar foljande:
"1.  Investeringsforvaltningsfunktioner som en AlF-forvaltare minst ska utféra nar den forvaltar
en AlF-fond:

a) Portféljférvaltning.
b) Riskhantering.

2. Andra funktioner som en AlF-forvaltare darutdéver kan utféra i samband med den kollektiva
forvaltningen av en AlF-fond:

a) Administration:

b) Marknadsféring.

c) Verksamhet med koppling till en AlF-fonds tillgdngar, det vill séaga ... resursforvaltning,
fastighetsforvaltning ...”



Il — Malet vid den nationella domstolen

10.  Det nationella malet avser den mervardesskatt som Fiscale Eenheid X N.V. c.s. (nedan
kallad X) ska betala for ar 1996.

11. X ar en skattemassig enhet till vilken flera bolag hér som gemensamt behandlas som en
beskattningsbar person. Till X hér &ven bolaget A Beheer N.V. (nedan kallat A).

12.  Atillhandaholl &r 1996 tjanster till tre bolag som bildats av flera pensionsfonder och vars
verksamhet avsag handel med fastigheter och skotsel av dessa. Eftersom dessa bolag saknade
personal skulle A enligt avtal utféra foljande uppgifter:

a) funktionen som verkstallande direktdr for bolagen,

b) all verksamhet som bolagen ska utfora till foljd av rattsliga foreskrifter, stadgar, férordningar
och forvaltningsbeslut,

c) forvaltning av bolagens tillgangar, sarskilt forvaltning av deras fastigheter,
d) finansiell rapportering, databehandling och internrevision,

e) forfogandet 6ver uppdragsgivarens tillgangar, vilket innefattar kop och forséljning av fast
egendom,

f)  forvarv som gors av aktiedgare och/eller innehavare av aktiecertifikat.

13. X anser att samtliga av de angivna uppgifter som A har utfért omfattas av undantaget fran
skatteplikt for forvaltning av investeringsbolag enligt artikel 11.1 led i punkt 3 i
mervardesskattelagen. Skattemyndigheten anser daremot att enbart kép och férséljning av
fastigheter samt forvarv av nya aktieagare (leden e och f) ska vara undantagna fran skatteplikt.

IV — Forfarandet vid domstolen

14. Hoge Raad der Nederlanden, vid vilken malet numera &ar anhangigt, anser att det till viss
del kravs en tolkning av unionsratten och har darfér den 21 november 2013 hanskjutit féljande
fragor enligt artikel 267 FEUF:

"1.  Ska artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet tolkas sd, att ett foretag som har bildats av fler
an en investerare enbart i syfte att investera det anskaffade kapitalet i fastigheter, kan anses
utgora en sarskild investeringsfond i den mening som avses i denna bestammelse?

2.  Om fraga 1 besvaras jakande, ska artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet tolkas sa, att med
uttrycket "férvaltning” aven ska avses den faktiska forvaltningen av bolagets fastigheter, som har
overlatits till tredje man?”

15. | forfarandet vid domstolen i mars 2014 ingav X, Konungariket Nederlanderna,
Konungariket Sverige och Europeiska kommissionen skriftliga yttranden. Vid den muntliga
férhandlingen den 4 mars 2015 deltog utbver dessa parter &ven Férenade konungariket
Storbritannien och Nordirland.

V — Rattslig beddmning

16.  Den hanskjutande domstolen har stallt tva fragor avseende undantaget fran skatteplikt for
forvaltningen av investeringsfonder enligt artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet. Den forsta fragan



avser begreppet "sarskilda investeringsfonder” (se nedan under A) och den andra fragan
begreppet "férvaltning” (se nedan under B).

A — Den forsta tolkningsfragan: "sarskilda investeringsfonder”

17.  Enligt artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet ar forvaltning "av sarskilda investeringsfonder
sasom dessa definieras av medlemsstaterna” undantagen fran mervardesskatteplikt. Den
hanskjutande domstolen har stallt sin forsta fraga for att fa klarhet i huruvida sddana sarskilda
investeringsfonder aven kan omfatta fastigheter.

1. Kravet pa sarskild statlig tillsyn

18.  Denna fraga kan medlemsstaterna, trots den ratt att faststéalla definitioner som ordalydelsen
i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet ger dem, inte besvara sjalvstandigt. Vid definitionen av
"sarskilda investeringsfonder” har medlemsstaterna namligen pa grund av rattspraxis — sasom
generaladvokaten Cruz Villalon nyligen har faststallt(7) — enbart ett begréansat handlingsutrymme.

19. Domstolen har i detta avseende faststallt att en medlemsstat inte kan valja ut vissa
sarskilda investeringsfonder som omfattas av undantaget och utesluta andra. Medlemsstaterna
kan i sin interna rattsordning enbart definiera vilka fonder som omfattas av begreppet "sarskilda
investeringsfonder”(8).

20. Det finns en enkel forklaring till detta uttalande som vid forsta anblick kan forefalla nagot
forvirrande. Det ska namligen goras atskillnad mellan tva olika regelomraden, & ena sidan
mervardesskatteratten och & andra sidan den statliga tillsynen éver investeringstillgangar eller
"foretag for kollektiva investeringar”, sdsom de delvis kallas inom unionsréatten.(9)

21. Sasom domstolen ett flertal gdngen har framhavt i samband med tolkningen av det har
omtvistade undantaget fran skatteplikt, harmoniserades mervardesskatteratten fére
tillsynsreglerna.(10) Darfor maste unionens mervardesskatteratt anknyta till den nationella ratten
om avsikten varit att undanta férvaltning av investeringstillgdngar som omfattas av en sarskild
statlig tillsyn fran mervardesskatteplikt.(11) Ursprungligen bestamde namligen enbart
medlemsstaterna vilka tillgangar som skulle vara statligt reglerade, det vill saga omfattas av
sarskilda bestammelser om tillstdnd och tillsyn, sarskilt till skydd for investerarna. For sddana
nationellt reglerade sarskilda investeringsfonder beviljade unionsréatten sedan en ratt till undantag
fran skatteplikt enligt artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet.

22.  Domstolen har visserligen hittills inte uttryckligen faststallt att enbart sddana tillgangar ska
kunna omfattas av undantaget som ar underkastade en sarskild statlig tillsyn. Rattspraxis grundas
emellertid klart pa ett sddant synsatt.

23.  Efter att regleringen av en sarskild statlig tillsyn av investeringstillgangar paborjades med
fondforetagsdirektivet, begransade domstolen medlemsstaternas handlingsutrymme vid
definieringen av sarskilda investeringsfonder i den mening som avses i artikel 13 B d punkt 6 i
sjatte direktivet. Medlemsstaterna maste klassificera tillgangar som ar reglerade enligt
fondforetagsdirektivet som "sarskilda investeringsfonder”.(12) Saledes tacks medlemsstaternas
befogenhet att definiera delvis av harmoniseringen av tillsynsreglerna.(13)

24.  Om tillsynsreglerna emellertid inte &ar reglerade pa unionsniva, har medlemsstaterna en
fortsatt definitionsratt. Unionslagstiftaren har namligen i sjatte skalet till fondféretagsdirektivet
angett att harmoniseringen "till en borjan” ska begransas till att avse investeringar som inte ar
slutna och som uteslutande ror investeringar i vardepapper. Séledes kunde domstolen faststélla
att sarskilda investeringsfonder med fast aktiekapital vars statliga tillsyn inte reglerades i



unionsratten trots detta kan omfattas av begreppet sarskilda investeringsfonder enligt artikel 13 B
d punkt 6 i sjatte direktivet.(14)

25.  Vad galler forevarande mal har denna situation inte andrat sig. | det ursprungliga nationella
malet, i vilket den rattsliga situationen ar 1996 ska beaktas, kan hansyn namligen inte tas till den
mer langtgdende harmoniseringen av tillsynsreglerna genom AlIFM-direktivet.

26. Begreppet "sarskilda investeringsfonder” i den mening som avses i artikel 13 B d punkt 6 i
sjatte direktivet, ska saledes, i vart fall enligt det tidigare rattslaget, faststallas saval i unionsratten
som i den nationella ratten. Savitt unionsratten genom fondforetagsdirektivet understaller
investeringstillgangar en sarskild statlig tillsyn, utgor de sarskilda investeringsfonder, i den mening
som avses for undantaget fran skatteplikt. Om medlemsstaterna darutover foreskriver en sarskild
statlig tillsyn for ytterligare typer av investeringstillgangar omfattas dessa i princip ocksa av
undantaget fran skatteplikt.

27.  Samma tolkning foljer ocksa av domstolens praxis, enligt vilken medlemsstaterna aven ska
betrakta sadana fonder som sarskilda investeringsfonder, vilka visserligen inte utgor foretag for
kollektiva investeringar i den mening som avses i fondféretagsdirektivet, men atminstone har sa
liknande drag att de kan anses konkurrera med dessa.(15) En sadan konkurrens kan i princip
enbart foreligga mellan investeringstillgdngar som omfattats av en sarskild statlig tillsyn. Endast
sadana investeringstillgangar kan omfattas av samma konkurrensvillkor och tilltala samma krets
av investerare.

28. Domen ATP PensionService, i vilken domstolen faststéllde att aven pensionskassor for
tjanstepension kan omfattas av begreppet sarskilda investeringsfonder,(16) ar aven férenlig med
kravet pa en sarskild statlig tillsyn. Aven tjanstepensionssystem omfattas i princip av en saddan
tillsyn, vilket framgar av direktiv 2003/41/EG om verksamhet i och tillsyn Gver
tjanstepensionsinstitut.(17)

29.  Slutligen dverensstammer en begransning av tillampningsomradet for undantaget fran
skatteplikt for investeringstillgangar som omfattas av en sarskild statlig tillsyn aven med principen
att begrepp som anvands for att beskriva undantag fran skatteplikt ska tolkas restriktivt, till vilken
domstolen i sin fasta praxis har hanvisat upprepade ganger.(18) Om undantaget fran skatteplikt
dessutom skulle omfatta oreglerade investeringstillgangar, skulle dess tillampningsomrade vara
mycket vidstrackt. Till exempel skulle da aven bolag som fungerar som holdingbolag for
foretagsandelar betraktas som sarskilda investeringsfonder, vilket Férenade kungariket har
papekat vid den muntliga forhandlingen.

30. | forevarande mal ska det konstateras att investeringstillgingar som uteslutande bestar av
fastigheter inte omfattas av de unionsrattsliga tillsynsreglerna som géllde ar 1996.
Fondforetagsdirektivet ar enligt artikel 1.1 och 1.2 forsta strecksatsen enbart tillampligt pa
investeringstillgangar som bestar av vardepapper.

31. Foljaktligen kan investeringstillgangar som bestar av fastigheter enbart utgora sarskilda
investeringsfonder, i den mening som avses i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet, om det enligt
nationell ratt foreskrivs en sarskild statlig tillsyn for sadana tillgangar. Huruvida detta ar fallet i det
nationella malet framgar inte av den nationella domstolens uppgifter och kraver en prévning av
namnda domstol.

2.  Fastigheter som tillatna investeringstillgangar

32.  For det fall att den hénskjutande domstolen skulle faststélla att de tre bolag till vilkka A har
tillhandahallit olika tjanster omfattades av en sarskild statlig tillsyn, uppkommer dessutom fragan



huruvida en sadan sarskild investeringsfond enligt de nationella tillsynsreglerna dven kan anses
utgora en sarskild investeringsfond, i den mening som avses i undantaget fran skatteplikt i artikel
13 B d punkt 6 i sjatte direktivet.

33.  Enligt rattspraxis foreligger det namligen en yttre grans fér medlemsstaternas
definitionsratt. En klassificering som "sarskild investeringsfond” enligt de nationella tillsynsreglerna
racker inte i sig for att undantaget ska vara tillampligt. Tvartom kravs det namligen ocksa att det ar
frdga om fonder som omfattas av begreppet "sarskilda investeringsfonder”, i den mening som
avses i artikel 13 B d 6 i sjatte direktivet, och som kan undantas fran skatteplikt mot bakgrund av
syftet med direktivet och principen om skatteneutralitet. (19)

34.  Aven om denna verksamhet fran de tre foretag till vilka A har tillhandahallit olika tjanster
skulle ha omfattats av en sarskild statlig tillsyn, skulle det kunna utg6ra hinder mot deras
klassificering som sarskilda investeringsfonder i den mening som avses i artikel 13 B d punkt 6 i
sjatte direktivet att investeringstillgangar som bestar av fastigheter inte omfattas av syftet med
undantaget fran skatteplikt.

35.  Enligt fast rattspraxis har undantaget fran skatteplikt som syfte att underlatta for investerare
att investera i vardepapper genom investeringsforetag, genom att kostnaderna fér mervardesskatt
bortfaller och att det gemensamma mervardesskattesystemets neutralitet saledes sakerstalls med
avseende pa valet mellan direkta investeringar i vardepapper och sddana som féretas genom
foretag for kollektiva investeringar. Domstolen anser emellertid uttryckligen att denna beskrivning
av syftet inte &r uttbmmande.(20)

36. Ordalydelsen i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet ska tjana som utgangspunkt for
faststallandet av syftet med undantaget fran skatteplikt. | artikeln talas allmant om "sarskilda
investeringsfonder”, men inte om nagon sarskild investeringsform. Det framgar saledes inte att
detta undantag fran skatteplikt endast skulle framja investeringar i vardepapper, och inte i andra
investeringsformer.

37. Den hanskjutande domstolen ar emellertid inte saker pa huruvida det av EU-domstolen
faststallda syftet med undantaget fran skatteplikt &r uppfyllt vad galler fastigheter. En direkt
investering i fastigheter omfattas ndmligen generellt sett av mervardesskatt. Denna invandning
bygger formodligen pa tanken att en direkt investering i vardepapper enligt artikel 13 B d punkt 5 i
sjatte direktivet tvartom i regel ar undantagen fran skatteplikt. Om den direkta investeringen i
fastigheter anda inte ar undantagen fran skatteplikt — vilket den hanskjutande domstolen tydligen
anser — ska inte heller forvaltningen av en fastighetsfond vara undantagen fran mervardesskatt, for
att direkta investeringar och fondinvesteringar i fastigheter i skattehanseende ska kunna
behandlas pa ett neutralt satt.

38.  Fragan huruvida kép och foérsaljning av foremal fran investeringstillgangar ar undantagna
fran skatteplikt eller inte, saknar emellertid betydelse for det av domstolen definierade malet med
undantaget fran skatteplikt for forvaltning av sarskilda investeringsfonder. Den enligt artikel 13 B d
punkt 6 i sjatte direktivet asyftade likabehandlingen av direkta investeringar och investeringar i
sarskilda investeringsfonder sakerstélls genom att det vid forvaltningen av de sarskilda
investeringsfonderna — vilken ombesdrjs genom investeraren sjalv vid en direkt investering och
saledes redan fran borjan sker utan mervardesskattebelastning — inte pafors nagon ytterligare
mervardesskatt. Vid kop eller forsaljning av foremal som ingér i investeringstillgangarna behandlas
den direkta investeringen och investeringen i sarskilda investeringstillgdngar anda i princip
likadant, eftersom mervardesskatt, beroende pa investeringsforemalet, i bada fallen antingen
uppkommer eller inte.

39. Syftet med undantaget fran skatteplikt ar darigenom aven uppfyllt vid en investering i



fastigheter genom att fondinvesteringen avlastas fran ytterligare mervardesskattekostnader som
inte skulle uppkomma vid en direkt investering i fastigheter. Den omstandigheten att domstolen
hittills enbart har beaktat detta syfte vad galler vardepapper hanger samman med féremalet for de
hittills anhangiga malen samt eventuellt &ven med att det under en lang tid enbart forelag
unionsrattsliga tillsynsregler med avseende pa vardepapperstillgangar.

40. Sasom framgar av skal 6, artikel 19.1 e och artikel 24 i fondféretagsdirektivet, omfattar de
allménna tillsynsreglerna i allménhet inte enbart foretag for kollektiva investeringar i vardepapper,
utan aven andra foretag for kollektiva investeringar. Investeringar i vardepapper utgor saledes
enbart en sarskild form av de reglerade investeringarna. Detta bekraftas aven genom det aktuellt
gallande AIFM-direktivet, vilket pa unionsniva utgor ett ytterligare harmoniseringssteg med
avseende pa sarskild statlig tillsyn av investeringstillgangar. AIFM-direktivet ar bland annat aven
tillampligt pa fastighetsfonder, vilket uttryckligen framgar av skal 34 i namnda direktiv.

41.  Attlata undantaget fran skatteplikt i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet omfatta dven
fastighetsfonder, skulle mot denna bakgrund aven forhindra ett asidosattande av principen om
skatteneutralitet. Sa lange investeringstillgangar omfattas av en jamforbar statlig tillsyn oberoende
av huruvida de utgérs av vardepapper eller fastigheter, rader det namligen aven en direkt
konkurrens mellan dessa bada investeringsformer. Avgorande for investerarna &r i slutanden
namligen enbart avkastningen pa deras kapital. Enligt fast rattspraxis tillater principen om
skatteneutralitet inte att liknande och saledes konkurrerande varor eller tjanster behandlas olika i
mervardesskattehanseende. (21)

42.  Slutligen anser jag inte heller att Konungariket Sveriges invandning, att det skulle saknas
en riskspridning i fastighetsfonder, ar motiverad. Visserligen ska en sarskild investeringsfond enligt
rattspraxis medge en riskspridning som bars av investerarna.(22) Aven om en fastighetsfond

per definition enbart investerar i fastigheter, uppkommer darigenom anda en riskspridning. Detta
ar uppenbarligen fallet vad galler en investering i flera fastigheter, men detsamma géller aven en
enda stor fastighet, eftersom till exempel risken for tomma lokaler har fordelas pa ett flertal
bostads- eller industrilokaler. Av liknande skal kan aven sarskilda investeringsfonder som bestar
av vardepapper vara begransade till en viss bransch, utan att darigenom ga miste om undantaget
fran skatteplikt.

43.  Saledes ska aven fastighetstillgangar som enligt nationell lagstiftning omfattas av en
sarskild statlig tillsyn i egenskap av sarskilda investeringsfonder, anses utgora sarskilda
investeringsfonder i den mening som avses i undantaget fran skatteplikt i artikel 13 B d punkt 6 i
sjatte direktivet.

3. Slutsats

44.  Den forsta tolkningsfragan ska saledes besvaras sa, att ett foretag som har bildats av fler
an en investerare enbart i syfte att investera det anskaffade kapitalet i fastigheter kan anses
utgora en sarskild investeringsfond i den mening som avses i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte
direktivet, savida den aktuella medlemsstaten har underkastat denna en sarskild statlig tillsyn.

B — Den andra tolkningsfragan: "férvaltning”



45.  Den andra tolkningsfragan avser tolkningen av begreppet "férvaltning” i den mening som
avses i undantaget fran skatteplikt i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet. Den hanskjutande
domstolen énskar klarhet i huruvida detta aven omfattar en faktisk skotsel av fastigheter fran en
sarskild investeringsfond som har overlatits till tredje man. Den faktiska skotseln av fastigheten
omfattar enligt begéran om férhandsavgoérande sarskilt uthyrning av dessa, forvaltningen av
befintliga hyresavtal samt bestéllning och kontroll av underhallsatgarder.

46. Det framgar av motiveringen till begaran om forhandsavgorande att det &r A som avses
med tredje man. Eftersom A har 6vertagit samtliga administrativa tjanster for de tre bolagen,
uppkommer i forevarande mal inte fragan under vilka omstandigheter en utomstaende forvaltare
som underleverantor till den egentliga forvaltaren av en sarskild investeringsfond kan tillhandahalla
enskilda forvaltningstjanster som ar undantagna fran skatteplikt, vilken domstolen har behandlat
upprepade ganger.(23)

47. | forevarande mal ar det saledes uteslutande avgorande vad som utgér del av forvaltningen
i den mening som avses i undantaget fran skatteplikt. Omfattar en sadan forvaltning, sasom
parterna i malet har diskuterat, enbart kop och forsaljning av fastigheter eller &ven deras faktiska
skotsel?

48.  Sasom domstolen redan har slagit fast, ska definieringen av vad forvaltningen i den mening
som avses i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet enbart féretas enligt unionsratten.
Medlemsstaterna har inte nagot utrymme for skonsmassig bedomning i detta avseende. (24)

49. Begreppet forvaltning ar emellertid inte uttbmmande definierat i domstolens praxis. Det ar
enbart klarlagt att de transaktioner som avses med detta undantag ska vara "specifika” for
verksamheten vid foretag for kollektiva investeringar.(25)

50. Beddmningen vad som ar "specifikt” for forvaltningen av en sarskild investeringsfond beror
pa foremalet for den sarskilda investeringsfonden. Syftet med en sadan sarskild investeringsfond
ar att bevara och oka tillgdngarna. Specifikt for forvaltningen av sadana tillgangar ar darfor allt som
en forvaltare maste gora for att bevara de investeringstillgangar som denne anfortrotts och
generera en avkastning. | detta avseende ska vederbdrande forvalta de aktuella
investeringstillgangarna i vederborlig ordning. Vad detta i detalj innebar kan enbart definieras
avhangigt av foremalet for investeringarna.

51. Om det ar fragan om fastigheter kan deras varde i princip enbart bevaras och en
avkastning genereras om fastigheterna aven faktiskt skots. Enbart ett innehav av fastigheterna
medfor namligen i regel inte i sig nagon avkastning.

52.  Om en sarskild investeringsfond daremot utgors av andelar i bolag, maste
andelsinnehavaren i princip inte agera sjalv for att generera avkastning. Bolaget drivs namligen
redan av sin egen sjalvstandiga foretagsledning.

53.  Till en vederborlig forvaltning av foremalet fér investeringen hor saledes, till exempel for
vardepapperstillgangar som bestar av aktier, enbart ett tillvaratagande av en aktieagares
rattigheter, sdsom rostratten. Aktieagaren har daremot inte alls ratt att faktiskt forvalta det bolag i
vilket vederbdrande innehar andelar. Den faktiska skotseln av en fastighet kan mot denna
bakgrund inte heller jAmféras med den faktiska forvaltningen av ett bolag i vilket en
vardepappersfond innehar andelar och som inte alls hor till "férvaltningen” i den mening som
avses i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet.

54.  Vad galler aktier kan forvaltaren av en sarskild investeringsfond saledes begransa sig till ett



rent innehav av bolagsandelarna for att generera avkastning, medan detta i regel inte racker nar
det géller fastigheter.

55. Detta synsatt bekraftas i unionens aktuella tillsynsregler. Saledes foreskrivs det i bilaga |
punkt 2 ¢ i AIFM-direktivet att de uppgifter som foérvaltaren av en alternativ investeringsfond kan
utdva och vilka saledes omfattas av myndighetstillsynen utéver "administration” aven omfattar
"resursfoérvaltning” och "fastighetsforvaltning”, det vill sdga den faktiska skotseln av fastigheten.
Vad galler sarskilda investeringsfonder som omfattas av fondféretagsdirektivet, hanvisar
domstolen aven till den verksamhetsbeskrivning for investeringsfonder respektive
investeringsbolag som aterfinns i bilaga Il i namnda direktiv. Enligt rattspraxis ar utover
portfoljférvaltningen namligen i vart fall den administrativa verksamhet som anges i bilaga Il i
fondféretagsdirektivet specifik.(26) Aven om AIFM-direktivet &nnu inte ar tillampligt p& malet vid
den nationella domstolen visar dessa bestammelser @nda att den faktiska skotseln av
fastigheterna hor till de "specifika” uppgifterna for en fastighetsfond.

56.  Slutligen talar inte heller det férhallandet att férvaltningen av en fastighet som en enskild
investerare har overlatit till tredje man inte ar undantagen fran mervardesskatt mot att skotsel av
en fastighet ska omfattas av begreppet "forvaltning”. Domstolen har namligen i domen GfBK redan
tillbakavisat ett jamforbart argument som avsag radgivningstjanster for en vardepappersfond.(27)
Mot bakgrund av syftet med undantaget fran skatteplikt(28) ar det namligen enbart fraigan om en
jamfoérelse av investeringen i en fastighetsfond med en direkt investering i en fastighet, dar den
faktiska skotseln ombesorjs av investeraren sjalv och dar det inte heller uppkommer nagon
mervardesskattebelastning. Undantaget for den faktiska skotseln av fastigheten genom forvaltaren
av en fastighetsfond framjar saledes — i enlighet med syftet med undantaget fran skatteplikt —
neutraliteten med avseende pa valet mellan en direkt investering i en fastighet och en investering i
en fastighetsfond.

57. Saledes ska den andra tolkningsfragan besvaras s, att med uttrycket "férvaltning” i den
mening som avses i artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet &ven ska avses den faktiska skoétseln
av fastigheten fran den sarskilda investeringsfonden.

VI — Forslag till avgdrande

58. Mot denna bakgrund foreslar jag att domstolen ska besvara de tolkningsfragor som Hoge
Raad der Nederlanden stéllt enligt foljande:

Artikel 13 B d punkt 6 i sjatte direktivet ska tolkas sa, att

- ett foretag som har bildats av fler an en investerare enbart i syfte att investera det
anskaffade kapitalet i fastigheter kan anses utgoéra en sarskild investeringsfond, savida den
aktuella medlemsstaten har underkastat denna en sarskild statlig tillsyn.

— "forvaltningen” av en sadan sarskild investeringsfond dven omfattar den faktiska skotseln av
fastigheten.

1—  Originalsprak: tyska.

2— Dom Abbey National (C?169/04, EU:C:2006:289), dom JP Morgan Fleming Claverhouse
Investment Trust och The Association of Investment Trust Companies (C?363/05,
EU:C:2007:391), dom Deutsche Bank (C?44/11, EU:C:2012:484), dom GfBk (C?275/11,
EU:C:2013:141, punkt 30), dom Wheels Common Investment Fund Trustees m.fl. (C?424/11,
EU:C:2013:144, punkt 19) och dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 43).
Se aven generaladvokaten Poiares Maduros forslag till avgorande i mal BBL (C?8/03,



EU:C:2004:309) och generaladvokaten Sharpstons forslag till avgérande i mal PPG Holdings
(C?26/12, EU:C:2013:254).

3— EGTL145,s. 1.
4—- EUTL347,s. 1.

5— EGTL 375, s. 3. Numera galler Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den
13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva
investeringar i dverlatbara vardepapper (fondféretag) (omarbetning) (EUT L 302, s. 32), vilket
emellertid inte ar tillampligt i malet vid den nationella domstolen.

6 — Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av
alternativa investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och
foérordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, s. 1).

7—  Se generaladvokaten Cruz Villaléns forslag till avgérande i malet ATP PensionService
(C?464/12, EU:C:2013:840, punkterna 34—36).

8 — Dom Wheels Common Investment Fund Trustees m.fl. (C?424/11, EU:C:2013:144, punkt
17) och ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 41). Se aven dom JP Morgan
Fleming Claverhouse Investment Trust och The Association of Investment Trust Companies
(C?363/05, EU:C:2007:391, punkterna 41-43).

9 -  Enligt artikel 1.3 i fondforetagsdirektivet omfattar definitionen av ett sadant foretag saval
osjalvstandiga "investeringsfonder” som sjalvstandiga "investeringsbolag”, medan
"investeringsfonder” i AIFM-direktivet anses utgora ett 6vergripande begrepp, se artiklarna 1 och
2.2 b.

10—  Se dom Abbey National (C?169/04, EU:C:2006:289, punkt 55) samt JP Morgan Fleming
Claverhouse Investment Trust och The Association of Investment Trust Companies (C?363/05,
EU:C:2007:391, punkt 32).

11 -  Sasom jag redan anfort i mitt forslag till avgérande i malen Abbey National (C?169/04,
EU:C:2005:523, punkt 41) samt JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust och The
Association of Investment Trust Companies (C?363/05, EU:C:2007:125, punkt 16).

12—  Dom Wheels Common Investment Fund Trustees m.fl. (C?424/11, EU:C:2013:144, punkt
23) och dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 46).

13-  Sasom jag redan anfort i mitt forslag till avgoérande i malet Abbey National (C?169/04,
EU:C:2005:523, punkt 38) och i malet JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust och The
Association of Investment Trust Companies (C?363/05, EU:C:2007:125, punkt 32).

14—  Dom JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust och The Association of
Investment Trust Companies (C?363/05, EU:C:2007:391, punkterna. 34, 35 och 37).

15—  Dom Wheels Common Investment Fund Trustees m.fl. (C?424/11, EU:C:2013:144, punkt
24) och dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 47).

16 — Se dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 59).



17 —  Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om verksamhet i
och tillsyn dver tjanstepensionsinstitut (EUT L 235, s. 10).

18 —  Se exempelvis dom Velker International Oil Company (C?185/89, EU:C:1990:262, punkt
19), dom Stockholm Lind6park (C?150/99, EU:C:2001:34, punkt 25) och dom Granton Advertising
(C?461/12, EU:C:2014:1745, punkt 25).

19 -  Se dom JP Morgan Fleming Claverhouse Investment Trust och The Association of
Investment Trust Companies (C?363/05, EU:C:2007:391, punkt 53). Se ocksa, for ett liknande
resonemang, dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 42).

20 — Se dom Abbey National (C?169/04, EU:C:2006:289, punkt 62), dom JP Morgan Fleming
Claverhouse Investment Trust och The Association of Investment Trust Companies (C?363/05,
EU:C:2007:391, punkt 45), dom GfBk (C?275/11, EU:C:2013:141, punkt 30), dom Wheels
Common Investment Fund Trustees m.fl. (C?424/11, EU:C:2013:144, punkt 19) och dom ATP
PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkt 43).

21—  Se, till exempel, dom kommissionen/Frankrike (C?481/98, EU:C:2001:237, punkt 22),
Marks & Spencer (C?309/06, EU:C:2008:211, punkt 47) och Pro Med Logistik (C?454/12 och
C?455/12, EU:C:2014:111, punkt 52).

22— Dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139, punkterna 51 och 59).

23—  Se dom Abbey National (C?169/04, EU:C:2006:289, punkt 67), dom GfBk (C?275/11,
EU:C:2013:141, punkterna 20 och 21) och dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139,
punkterna 63 och 65).

24 —  Se dom Abbey National (C?169/04, EU:C:2006:289, punkterna 40—43).

25— Dom Abbey National (C?169/04, EU:C:2006:289, punkt 63), dom Deutsche Bank
(C?44/11, EU:C:2012:484, punkt 31) och dom ATP PensionService (C?464/12, EU:C:2014:139,
punkt 65).

26 — Dom GfBk (C?275/11, EU:C:2013:141, punkterna 22 och 25) och ATP PensionService
(C?464/12, EU:C:2014:139, punkterna 66 och 67). Se aven dom Abbey National (C?169/04,
EU:C:2006:289, punkt 64).

27—  Se dom GfBk (C-275/11, EU:C:2013:141, punkterna 29 och 30).

28 —  Se punkt 35 ovan.



