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1. Témi on ensimmdinen yhteisGjen tuo-
mioistuimelle esitetty ennakkoratkaisu-
pyyntd, joka koskee yhteisen arvonlisévero-
jirjestelmin soveltamista arvopapereihin
kohdistuvaa yhteisti sijoitustoimintaa har-
joittaviin yrityksiin (yhteissijoitusyrityksiin).
On kuitenkin huomattava, etti ndmai yrityk-
set ovat hiljattain olleet yhteison lainsddtijan
huomion kohteena. Niiden liiletoiminnan ja
hallinnon edellytyksid nimittdin tdsmennet-
tiin 21.1.2002 annetuilla Euroopan parla-
mentin ja neuvoston direktiiveilld
2001/107/EY ja 2001/108/EY,” joilla muu-
tettiin 20.12.1985 annettua neuvoston direk-
tiivid 85/611/ETY.? Nyt esilli olevassa
tapauksessa yhteisdjen tuomioistuinta pyy-
detdin kuitenkin lausumaan asiasta jisenval-
tioiden liikevaihtoverolainséddinnén yhden-
mukaistamisesta — yhteinen arvonlisiivero-
jirjestelmé: yhdenmukainen médriytymispe-
ruste — 17 pidivind toukokuuta 1977
annetun kuudennen neuvoston direktiivin

1 — Alkuperiinen kicli: portugali.

2 — Siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteista siLoitus-
toimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koske-
vien lakien, asetusten ja hallinnollisten mdiriysten
{:htcensovlttamisesm annetun neuvoston dircktiivin 85/611/

TY muuttamisesta rahastoyhtididen ja yksinkertaistettujen
tarjousesitteiden siintelemiseksi annettu Xlrekuivi 2001/107/
EY (EYVL 2002, L 41, s. 20) ja arvopapereihin kohdistuvaa
yhteisté sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksii (yhteissijoitus-
yritykset) koskevien lakien, asctusten ja hallinnollisten mii-
riysten yhteensovittamisesta annetun neuvoston direktiivin
85/611/ETY muuttamisesta yhteissijoltusyritysten sijoitusten
osalta annettu direktiivi 2001/108/EY (EYVL 2002, L 41, s. 35).
Madripiivi direktiivien taytintodnpanolle jisenvaltioissa oli
13.2.2004.

3 — Arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoit-
tavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, ase-
tusten ja hallinnollisten midrdysten yhteensovittamisesta
annettu dircktiivi (EYVL L 375, s. 3).

77/388/ETY (jiljempand kuudes direktiivi)
perusteella. *

1 Piiiasia ja ennakkoratkaisukysymykset

2. Pidasian tosiseikat ovat seuraavat. Banque
Bruxelles Lambert SA (jiljempind BBL)
suoritti avustus-, tieto- ja neuvontapalveluja
Luxemburgiin sijoittautuneille SICAV-tyyp-
pisille sijoitusyhtidille (sociéte d’investisse-
ment & capital variable eli sijoitusyhtio, jonka
pifioma vaihtelee, jiljempind SICAV). Se ei
kuitenkaan maksanut niisti palveluista
arvonlisiveroa (jiljempini alv), koska SICA-
Vit eivit Luxemburgin suurherttuakunnassa
kuulu arvonlisiveron piiriin. Vuonna 1998
tehdyn verotarkastuksen jalkeen Belgian
veroviranomainen velvoitti BBL:n suoritta-
maan jilkikiteen arvonlisiiveron SICAVeille
vuosina 1993-1997 suoritetuista palveluista.

4 — EYVL L 145,5. 1.
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3. Veroviranomaisen pditos perustui Belgian
arvonlisidverolakiin, jonka 21 §:n 2 momentin
mukaan "palvelujen suorituspaikkana on
pidettivd paikkaa, jossa suorittajalla on
litketoimintansa kotipaikka tai kiinted toimi-
paikka, josta palvelu suoritetaan, taikka jos
téllaista kotipaikkaa tai kiinted# toimipaikkaa
ei ole, suorittajan kotipailkaa tai pysyvad
asuinpaikkaa”. T4td sdéintod tdydentdd saman
lain 21 §:n 3 momentissa sdddetty poikkeus,
jonka mukaan palvelujen suorituspaikkana
on pidettivi vastaanottajan kotipaikkaa tai
toimipaikkaa silloin, jos seuraavat kaksi
ehtoa tdyttyvit: vastaanottaja on yhteiséon,
mutta muchun kuin suorittajan kotimaahan
sijoittautunut verovelvollinen, ja kyseessd
ovat lakimiehen palvelut taikka pankki-,
rahoitus- tai vakuutustoiminta. Kuudennen
direktiivin 9 artiklan mukaisesti Belgian
lains#ddinto siis velvoittaa ennen kyseisten
palvelujen suorituspaikan médrittdmistd tar-
kistamaan, onko vastaanottaja arvonlisivero-
velvollinen.

4. Ennakkoratkaisupyynnén mukaan Belgian
verohallinto tulkitsi n#itd sddnnoksid seuraa-
vasti. Koska kyseisid palveluja vastaanotta-
neet SICAVit eiviit Luxemburgin lainsdddin-
nén mukaan ole arvonlisiverovelvollisia,
Belgian arvolisiverolain 21 §:n 3 momentissa
siddettyd palvelujen suorituspaikkaa koske-
vaa poikkeusta ei voitu soveltaa. SICAVeille
tarjottujen palvelujen suorituspaikaksi oli siis
madriteltdvd Belgia, johon suorittaja oli
sijoittautunut. Tapahtumahetkelld voimassa
ollut Belgian lainsidddntd kuitenkin esti
vapauttamasta téllaisia palveluja arvonlisé-
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verosta. Belgian verohallinnon mukaan téstd
seurasi, ettd BBL oli velvollinen maksamaan
arvonlisiveroa luxemburgilaisille SICAVeille
suorittamistaan palveluista.

5. BBL kiisti timidn tulkinnan kuudennen
direktiivin sddnnésten vastaisena. Téstd
syystd se nosti Tribunal de premiére instance
de Bruxellesissi (Belgia) kanteen, jotta timé
kumoaisi sille osoitetun maksuunpanopié-
téksen. Pidasiassa BBL viittad, ettd SICAVit
ovat kuudennen direktiivin 4 artiklan nojaila
arvonlisiverovelvollisia, luokiteltiinpa ne
kansallisessa lains#ifidinnossd miten tahansa,
ja etti palveluihin on tissd tapauksessa
sovellettava kuudennen direktiivin 13 artik-
laa, jonka mukaan ne on vapautettava
arvonliséverosta.

6. Tihdn erikoisella tavalla syntyneeseen
riita-asiaan liittyvit ne kaksi ennakkoratkai-
sukysymystd, jotka Tribunal de premiere
instance de Bruxelles on esittdnyt yhteiséjen
tuomioistuimelle. Ensinnikin se haluaa tie-
tid, ovatko SICAVit kuudennen direktiivin
4 artiklan mukaisesti arvonliséverovelvollisia,
mistd seuraa, etti palvelujen suorituspaik-
kana on pidettdvd niiden liiketoiminnan
kotipaikkaa, jos kyseessd ovat kuudennen
direktiivin 9 artiklan 2 kohdan e alakohdassa
tarkoitetut palvelut. Toinen kysymys esite-
tddn toissijaisesti. Mikdli vastaus ensimmii-
seen kysymykseen on kielteinen, ennakkorat-
kaisua pyytdnyt tuomioistuin kysyy, onko
kuudennen direktiivin sijoitusrahastojen hal-
lintaan mydnnettéivéd verovapautusta koske-



vaa 13 artiklaa sovellettaessa tehtdvd ero
avustus- ja neuvontapalvelujen ja varsinais-
ten hallintapalvelujen vililld, koska jélkim-
miisten tapauksessa omaisuuden hallinta ja
sijoittaminen edellyttid omaisuudenhoita-
jalta padtosvallan kayttoa.

II SICAVien verovelvollisuus

7. Vaikka ennakkoratkaisua pyytineessi tuo-
mioistuimessa kidydyn menettelyn aikana
piidasian asianosaiset olivat erimielisid siité,
ovatko SICAVit arvonlisiverovelvollisia,
kaikki yhteis6jen tuomioistuimelle huomau-
tuksensa esittineet osapuolet néyttavit kat-
sovan yksimielisesti, ettd ensimmaiseen kysy-
mykseen olisi vastattava myontivésti. BBL,
komissio, Belgian hallitus ja Kreikan hallitus
katsovat, ettd SICAVit ovat yhteison lainsdd-
dinnén nojalla verovelvollisia. Osapuolten
nikemykset eroavat ainoastaan siind, miten
tihin lopputulokseen on péddytty ja mihin
seurauksiin sen tulisi johtaa.

A SICAVien verovelvollisuus yhteisn arvon-
lisciverosddntojen mukaan

8. Kuudennen direktiivin 4 artiklan mukaan
yhteistd arvonlisiverojirjestelmdd sovelle-
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taan vain sellaiseen toimintaan, joka on
luonteeltaan taloudellista. Direktiivin méaéri-
telmin mukaan verovelvollisella tarkoitetaan
"jokaista, joka itsendisesti harjoittaa missi
tahansa jotakin 2 kohdassa tarkoitettua
taloudellista toimintaa, riippumatta tdmin
toiminnan tarkoituksesta tai tuloksesta”.
Direktiivin 4 artiklan 2 kohdassa tismenne-
tddn, ettd taloudellista toimintaa on kaikki
tuottajan, kauppiaan tai palvelujen suoritta-
jan harjoittama toiminta ja ettd sellaisena on
pidettivd myds liiketoimintaa, joka késittad
aineellisen tai aineettoman omaisuuden hy6-
dyntimistd jatkuvaluonteisessa tulonsaanti-
tarkoituksessa.

9. Tissd yhteydessd on mainittava, ettd
yhteis6jen tuomioistuin teki asiassa Polysar
Investments Netherlands antamassaan tuo-
miossa eron pelléin omaisuuden tai yhtio-
osuuksien omistamisen, jonka seurauksena
henkily saa piddomasijoituksen tuottaman
tuoton, ja kuudennessa direktiivissi tarkoi-
tetun taloudellisen toiminnan kisitteen
vililld. 5 Sittemmin se tismensi, etti sijoitus-
ten osalta pelkistiéin sitd, ettd omistaja
kiiyttdd omistusoikeuttaan, ei voida sellaise-
naan pitéd taloudellisena toimintana. © Tistd
seuraa, ettd sellaista sijoitustoimintaa, joka
on verrattavissa yksityisen sijoittajan omai-
suutensa hoidossa tekemiin toimiin, ei peri-
aatteessa luokitella taloudelliseksi toimin-
naksi. Nyt esilli olevassa asiassa on tirked#
ottaa huomioon myds se, ettei neuvontayh-
tididen kidyttod voida pitdd sellaisena ar-
viointiperusteena, jolla sellaisen yksityisen

5 — Asia C-60/90, tuomio 20.6.1991 (Kok. 1991, s. I-3111,
Kok. Ep. XI, s. 1-239, 13 kohta). Ks. myds asia C-333/91,
Sofitam, tuomio 22.6.1993 (Kok. 1993, s. 1-3513, 12 kohta).

6 — Asia C-155/94, Wellcome Trust, tuomio 20.6.1996 (Kok. 1996,
s. 1-3013, 32 kohta).
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sijoittajan toiminta, joka on direktiivin sovel-
tamisalan ulkopuolella, erotetaan verovelvol-
lisen sijoittajan toiminnasta.” Yhteisojen
tuomioistuimen mukaan arvonlisiverovel-
vollisuuden edellytyksen4 on se, ettd toimin-
nalla on liiketaloudellinen tai kaupallinen
pddmadrd eli siind on erityisesti pyrittivi
tekem#in paaomlen sijoittaminen taloudelli-
sesti kannattavaksi. ®

10. Témén oikeuskdytinndén mukaan talou-
dellisella toiminnalla tarkoitetaan sellaista
toimintaa, jota harjoittaa markkinoilla toi-
miva liiketoiminnallisesti organisoitu yksityi-
nen yritys, jonka tarkoituksena on yleensd
tuottaa voittoa. Téhidn kisitteeseen liittyy
tietty erityispiirre, jos sitd verrataan tulkin-
toihin, joita on tehty muilla aloilla, kuten
kilpailuoikeudessa, joilla sen tehtivénd on
mydos maarlttaa yhteisén oikeuden sovelta-
misala.® Verotuksen alalla taloudellisen toi-
minnan kisitteen médrittelyssd kéytetddn
kaksitasoista arviointiperustetta, joka ei ole
pelkéstddn funktionaalinen eli kyseessi oleva
toiminta, vaan myds ja ennen kaikkea
rakenteellinen eli kyseessd oleva organisaa-
tio. Ndin se vastaa yhteisen arvonliséverojér-
jestelmén tavoitetta taata kaikille yhteis6n
alueelle sumttautunellle toimijoille tasapuo-
linen verokohtelu. '°

7 — Ibid,, 37 kohta.
8 — Asia C-142/99, Floridienne ja Berginvest, tuomio 14.11.2000
(Kok. 2000, s. 1-9567, 28 kohta).
9 — Ks. erityisesti asia C-41/90, Hofner ja Elser, taomio 23.4.1991
(Kok. 1991, s. 1-1979, Kok. Ep. XI, s. I-147).
10 — Ks. Berlin D., Droit fiscal communautaire, P.U.F,, Paris, 1988,
5. 229—, joka sisdltdd yksityiskohtaisen esityksen yhteisén
vero-oikeuden tavoitteista.
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11. Niiden arviointiperusteiden perusteella
ei niytd olevan epiilysti siité, etteiké SICA-
Vien suorittamia palveluja tulisi pitdd kuu-
dennessa direktiivissd tarkoitettuna talou-
dellisena toimintana. SICAV on tyypiltdin
yhtidlainsiddéntéon perustuva yhteissijoitus-
yritys. Toisin kuin sijoitusrahastoilla, SICA-
Veilla on sijoittajista erillddn oleva oikeus-
henkilsllisyys. Sen yhtiopddoma vaihtelee
jatkuvasti sen mukaan, miten paljon sen
osuuksia merkitddn ja miten paljon niitd
lunastetaan, sekd sen mukaan, miten arvo-
papereiden hinnat muuttuvat, !

12. Direktiivin 85/611 1 artiklan mukaan
ndmi yhtiét ovat riskin hajauttamisen peri-
aatteella toimivia yrityksid, joiden tarkoituk-
sena on yleisolti hankittujen varojen yhtei-
nen sijoittaminen. Ne harjoittavat liiketoi-
mintanaan jatkuvaluonteista ostoa ja myyntid
kolmansien osapuolten (osakkamaan olevien
sijoittajien) tarpeisiin, ** Tillaista toimintaa
voidaan epdilemdttd pitdd pddoman organi-
soituna ja l<aupalhsena "hyddyntimisend”
arvopaperimarkkinoilla, ** Nédmé arviointipe-
rusteet yhdessé riittdviat SICAVien mééritte-
lemiseen kuudennessa direktiivissd tarkoite-
tuiksi verovelvollisiksi.

11 — Ks, Kremer, C. & Lebbe, 1, Les organismes de placement
collectif en droit luxembourgeois, Larcier, Bruxelles, 2001.

12 — Vertailun vuoksi mainittakoon, etti edelld alaviitteessd 5
mainitussa asiassa Polysar Investments Netherlands anta-
massaan ratkaisuehdotuksessa julkisasiamies van Gerven
esitti kuudennen direktiivin 4 artiklassa tarkoitetun talou-
dellisen toiminnan arviointiperusteiksi samanlaisia tunnus-
merkkeja.

13 — Kuudennen direktiivin 4 artiklan 2 kohdassa mainitun
hyddyntdmisen Kisitteen osalta ks. asia C-80/95, Harnas &
Helm, tuomio 6.2.1997 (Kok. 1997, s, 1-745).



13. Missddn tapauksessa tdtd padtelmad ei
voida kumota viittdmilld, ettd SICAVien
toiminta olisi verrattavissa holdingyhtién
toimintaan; holdingyhtititihdn ei yhteisjen
tuomioistuimen oikeuskdytinnén mukaan
yleensi pidetd arvonlisiverovelvollisina. '
Padsddntoisesti holdingyhtion ainoana tar-
koituksena on hoitaa muista yrityksista
hankittuja osuuksia pyrkiméttd tuottamaan
niilli muuta voittoa kuin sen, mikd kertyy
tavanomaisesta sijoitusten hoidosta. SICA-
Vin keskeiseni tehtdvina sen sijaan on tehdd
sijoituksia kaupallisessa tarkoituksessa ja
hankkia niistd voittoa. Sill4, ettd lainsdadan-
nossd on riskien hajauttamiseksi rajoitettu
saman liikkeellelaskijan osakkeista hankitta-
vaa osuuita, ei ole merkitystd, '*> Taltd osin
riittdd, kun todetaan, ettd SICAVin pyrki-
myksend on tehdd pédomien sijoittaminen
taloudellisesti kannattavaksi, mikd edellyttad
aina tiettyd riskinottoa.'® Ei mydskidn ole
tarpeen tehdd eroa sen perusteella, hallin-
noidaanko rahoitusinstrumentteja aktiivisesti
vai passiivisesti. 7 On selvad, ettd sijoitus-
omaisuuden tavanomainenkin hoito voi vaa-
tia hallussapitjiltd huomattavaa aktiivi-
suutta. SICAVin ja holdingyhtion erottaa
toisistaan pikemminkin se, mihin ne toimin-
nallaan pyrkiviit ja minkilainen kéyttdytymi-
nen on niille ominaista: holdingyhtion asen-

14 — Ks. asia C-16/00, Cibo Participations, tuomio 27.9.2001
(Kok. 2001, s. 1-6663, 19 kohta). On totta, ettd tictyissd
tapauksissa holdingyhti voi tarjota tytiryhtisilleen hallinto-,
kirjanpito- ja tietotekniikkapalvelujen Kkaltaisia satunnaisia
vastikﬁeellisia palveluja. Yhteiséjen tuomioistuin on kuiten-
kin katsonut, ettd niissi poikkeustapauksissa holdingyhtion
osallistumista tytiryritysten hallintoon, siltd osin kuin siihen
sisiltyy suorituksia, joista on kuudennen direktiivin 2 artiklan
nojalla suoritettava arvonlisivero, voidaan pitdi taloudelli-
sena toimintana (edelld alaviitteessi 8 mainittu asia Flori-
dienne ja Berginvest, tuomion 19 kohta).

15 — Komissio muistuttaa, ettd direktiivin 85/611 25 artiklan
mukaan SICAV et saa hankkia yli 10:td prosenttia saman
liikkeescenlaskijan ddnioikeudettomista osakkeista tai jouk-
kovelkakirjoista.

16 — Edelld alaviitteessi 8 mainittu asia Floridienne ja Berginvest,
tuomion 28 kohta.

17 — Juuri titd perustetta Belgia kiiytti sen osoittamiscksi, ettd
SICAVit ovat verovelvollisia mutta holdingyhti6t civit. Tiltd
osin on lisiksi huomattava, ettd yhteiséjen tuomioistuimelle
osoltetuissa huomautuksissa esitetty Belgian valtion kanta
poikkeaa ennakkoratkaisua pyytineelle tuomioistuimelle
esitetystd.
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netta voitaisiin verrata omistajaan, joka on
kiinnostunut ainoastaan saamaan omaisuu-
delleen kertyneen tuoton,'® mutta SICAV
kayttidytyy kuin yrittdjd, joka pyrkii saamaan
arvopaperimarkkinoilla tekemistén sijoituk-
sista mahdollisimman paljon voittoa kulloin-
kin noudatetun investointipolitiikan mukai-
sesti.

14. Olisiko kuitenkin tehtdvd ero sen
mulkaan, harjoittaako SICAYV itse hallinnoin-
titoimintaa vai ei? Ensin mainitussa tapauk-
sessa SICAVilla on oma integroitu hallin-
nointitoimintansa, ja toiseksi mainitussa
tapauksessa hallinnointi on uskottu ulko-
puoliselle yritykselle. Kirjallisissa huomau-
tuksissaan komissio vdittdd, ettd vain itse
hoidetut SICAVit ovat arvonlisiverovelvolli-
sia, ja perustelee titd kohtelulla, joka yhtei-
sdjen tuomioistuimen oikeuskiytinndssi on
tissd yhteydessi annettu holdingyhtiille.
Komissio viittad, ettd holdingyhtion tapaan
tillainen hallinnoinnin ulkoistanut SICAV
ainoastaan pitdd arvopapereita hallussaan
mutta ei suorita arvonlisiverollisia liilcetoi-
mia.

15. Suullisessa kisittelyssd komissio ei enédd
tehnyt titi eroa vaan tyytyi vetoamaan
siihen, etti sijoitusrahastot ovat eri asemassa,
koska ne eivit ole oikeushenkilditd, kun taas
SICAVit ovat. Oli asia miten hyvins4,
komission kirjallisissa huomautuksissa

18 — Yhteissjen tuomioistuin luonnehti holdingyhtion toimintaa
seuraavasti: “joukkovelkakirjojen hallussapitdjin toiminta
voitaisiin mairitelli muodoltaan sellaiseksi sijoitustoimin-
naksi, johon el sisilly muuta kuin petkki omaisuuden
hallinta” (edelld alaviitteessi 13 mainittu asia Harnas &
Helm, tuomion 18 kohta).
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tekemd ero ei mielesténi vaikuta merkityk-
selliseltd. Térkein peruste sen midrittdmi-
seksi, missd tapauksissa sijoitusyhtiGitd on
pidettdvi arvonlisdverovelvollisina, on niiden
harjoittaman tmmmnan luonne, ei niiden
oikeudellinen muoto.'® On tietenkin selvis,
ettd tdllaisen liiketoiminnan harjoittamista
varten on perustettava sellainen oikeudelli-
nen rakenne, jota voidaan verottaa. Néin on
my0s esilld olevassa toiminnassa: kaikki
SICAVit ovat oikeushenkilitd, oli ne sisdi-
sesti organisoitu miten hyviinsi. 2° Ne omis-
tavat arvopapereita, jotka voidaan tarvit-
taessa antaa ulkopuolisen hallinnointiyhtién
hoitoon. SICAVeita voidaan siis perustellusti
pitdéd kuadennessa direktiivissi tarkoitettuina
verosubjekteina riippumatta siitd, minkd
oikeudellisen muodon ne toimintansa hallin-
noimiseksi valitsevat.

16. Mielesténi tillainen ratkaisu on verojir-
jestelmin yksinkertaisuuden ja taloudellisuu-
den vaatimuksen mukainen. Se vastaa myds
kuudennen direktiivin tavoitetta yhteisten

19 — Toisessa yhteydessi (asia C-216/97, Gregg, tuomio 7.9.1999,
Kok. 1999, s. 1-4947, 20 kohta) yhtelso;en tuomioistuin totesi
seuraavaa: "Verotuksen neutraali 1 periaatteen
on, ettd samanlaista toimintaa har)oxttavxa taloudellisia
toimijoita kohdellaan arvonlisiverotuksessa eri tavoin.
Tamin johdosta kyseistd periaatetta rikottaisiin, jos mahdol-
lisuus vedota 13 artiklan A kohdan 1 alakohdan b ja
g alakohdassa mainittujen laitosten toiminnoille saddettyyn
verovapautukseen riippuisi verovelvollisen hatjoittaman toi-
minnan oikeudellisesta muodosta.” Kyseisen toimijan oikeu-
dellinen muoto ei siis voi vaikuttaa asiaan mydskain silloin,
kun pégtetddn sen verovelvollisuudesta.

20 — Taméd on ratkaiseva tunnusmerkki, joka erottaa SICAVit
sijoitusrahastoista. Sijoitusrahasto on perustettu sopimusoi-
keudellisten siéinngsten nojalla, eiki se ole oikeushenkils. Jos
oikeushenkiléllisyys puuttuu, rahasto on ymmarrettavnsta
syistd sivuutettava verotul Tissd ti ei ole
muuta vaihtoehtoa kuin kantaa vero yhteistd arvopaperisalk-
kua hoitavalta rahastoyhtiltd. Tédma on kaitenkin ratkaisu,
johon joudutaan turvautumaan ikdsin kuin paremman
puutteessa ja vain vilttimattomyyden pakosta.
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sddntojen luomisesta kilpailuedellytysten
yhtendistdmiseksi toisiinsa verrattavassa ase-
massa olevien taloudellisten toimijoiden
vélilld. SICAVin ja sen hallinnointiyhtion
véliset suhteet eivit ole alkuunkaan verratta-
vissa suhteisiin, joita holdingyhtidlle voi
muodostua niihin yrityksiin, joista se on
hankkinut osuuksia. Hallinnointiyhtié toimii
aina SICAVin valtuuttamana. Vastuu sijoi-
tustoiminnasta pysyy SICAVilla. Néin ollen
ratkaiseva peruste verovelvollisuuden méé-
rittdmiselle on se, onko kyseiselld yritykselld
tosiasiallinen vastuu taloudellisen toiminnan
harjoittamisesta, ei se, miten se on organi-
soinut hallinnoinnin.

17. Ensimméisen kysymyksen ensimméiseen
osaan on niin ollen vastattava, ettd kuuden-
nen direktiivin 4 artiklaa on tulkittava siten,
ettd direktiivin 85/611 mulkaisesti perustetut
SICAVit ovat arvonlisiverovelvollisia. Seu-
raavaksi on tarkasteltava, mihin seurauksiin
SICAVeille tarjottujen palvelujen suoritus-
paikan médrittiminen johtaa.

B Sijoitusyhtidille tarjottujen palvelujen
suorituspaikka

18. Kuudennen direktiivin 9 artiklan
mukaan palvelujen suorituspaikkana on peri-
aatteessa pidettivd paildkaa, jossa suorittajalla
on toimipaikka. Tdhdn periaatteeseen on



kuitenkin poikkeuksia, joista yksi mainitaan
9 artiklan 2 kohdan e alakohdassa. Sen
mukaan sellaisten neuvontapalvelujen seké
pankki- ja rahoitustoimintaan liittyvien pal-
velujen, jotka suoritetaan yhteiséon mutta
muuhun kuin suorittajan maahan sijoittau-
tuneille verovelvollisille, suorituspaikka on
paikka, jossa vastaanottajalla on liiketoimin-
tansa kotipaikka.

19. Koska sijoitusyhtiot selvistikin ovat
verovelvollisia, vaikuttaa siltd, ettd niille
suoritettuihin palveluihin on sovellettava
9 artiklan 2 kohdan e alakohdan poikkeusta.
Belgia kuitenkin torjuu timéin paitelmin,
Kirjallisissa huomautuksissaan se katsoo, ettd
pelkit SICAVeille suoritetut neuvonta-, tie-
tojenkisittely- ja tietopalvelut, jotka kuuluvat
timin poikkeuksen soveltamisalaan, olisi
erotettava SICAVeille suoritetuista hallin-
nointipalveluista, jotka eiviit sithen Lkuuly,
koska ne edellyttivit pddtosvallan kéyttod.

20. Titd erottelua Belgia perustelee yhteiso-
jen tuomioistuimen oikeuskiytinnoll, joka
liittyy kuudennen direktiivin 13 artiklan
A kohdassa myénnetyn arvonliséverovapau-
tuksen ehtoihin.?! Kyseiselld oikeuskaytéin-
nélla ei kuitenkaan ole merkitystd analyysin
tissi vaiheessa, kun kyse on pelkistidn
palvelujen suorituspaikan médrittimisesta.
Tdssd vaiheessa 1iittdd, kun todetaan, ettd

21 — Asia C-267/00, Zoological Society, tuomio 21.3.2002
(Kok. 2002, s. I-3353).

BBL

9 artiklan 2 kohdan e alakohdan kolmas ja
viides luetelmakohta kattavat niin neuvonta-
palvelut kuin pankki- ja rahoitustoiminnan-
kin.

21. Edelld esitetystd seuraa, ettd kuudennen
direktiivin 9 artiklan 2 kohdan e kohtaa on
sovellettava myds hallinnointipalveluihin,
koska ne suoritetaan sijoitustoiminnan
rajoissa. Jos ndmi palvelut on suoritettu
yhteis66n, mutta muuhun kuin suorittajan
maahan sijoittautuneille verovelvollisille,
suorituspaikkana on pidettéva paikkaa, jossa
vastaanottajalla on liiketoimintansa koti-
paikka.

III Kuudennen direktiivin 13 artiklan
B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa
sididetyn arvonlisiverovapautuksen laa-
juus

22. Vaikka ennakkoratkaisua pyytinyt tuo-
mioistuin katsoo, ettei toisella kysymykselld
ole merkitysti pidasian ratkaisun kannalta,
mikili vastaus ensimmiiseen kysymykseen
on myobnteinen, katson, ettd myds sitd on
hyddyllistd hieman analysoida.

23. Kuudennen direktiivin 13 artiklan
B kohdan d alakohdan 6 alakohdassa sifde-
tyn jarjestelmidn mukaan jisenvaltioiden on
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vapautettava arvonlisiverosta jisenvaltioiden
maédrittelemien erityisten sijoitusrahastojen
hallinnointi. Télt4 osin osapuolten nikemy-
serot koskevat sekd tdmin séédnndksen yleistd
tulkintaa ettd hallinnoinnin kisitteen tismil-
listd merkitystd.

A Tulkintasiénnot

24. Huomautuksia esittineet osapuolet ovat
yksimielisid siitd vakiintuneessa oikeuskiy-
tdnnossd vahvistetusta yleisestd sddnnosts,
jonka mukaan kuudennen direktiivin
13 artiklassa sdddettyjd verovapautuksia on
tulkittava suppeasti, koska ne ovat poikkeuk-
sia siitd yleisestd periaatteesta, jonka mukaan
kaikista verovelvollisen vastikkeellisesti suo-
rittagrzlista palveluista kannetaan arvonliséve-
roa.

25. Ennakkoratkaisua pyytdneen tuomiois-
tuimen esittdmit tiedot huomioon ottaen
lienee hyddyllistd palauttaa mieleen myds se,
ettd niin verovelvollinen kuin verovapautuk-
setkin ovat itsendisid yhteisén oikeuden
kasitteitd, joita on tarkasteltava yleisessd
asiayhteydessddn eli kuudennella direktiivilld
perustetun yhteisen arvonlisdverojirjestel-
min rajoissa.*® Direktiivin 13 artiklan

22 — Ks, viimeksi asia C-45/01, Dornier, tuomio 6.11.2003 (Kok.
2003, s. [-12911, 42 kohta).

23 — Asia C-2/95, SDC, tuomio 5.6.1997 (Kok. 1997, s. I-3017,
21 kohta).
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B kohdan d alakohdan 6 alakohdan viittaus
jdsenvaltioiden oikeuksiin ei tarkoita, ettd
kukin jisenvaltio voisi itse lainsdéddnnossidn
midritelld verovapautuksen laajuuden.
Ensinndkin viittaus koskee vain sijoitusra-
hastojen luonteen mdédrittelyd, ei niiden
aseman madrittdmistd yhteisten arvonliséve-
rosdéintojen mukaan. Toiseksi tdmd médrit-
tely kuuluu nyt sekin osittain yhteisén
oikeuden piiriin direktiivin 85/611 mukai-
sesti.

26. BBL katsoo, ettd analyysissd olisi otettava
huomioon myds kyseisen sddnndksen tarkoi-
tus eli ne jésenvaltioille yhteiset yleiset
poliittiset syyt, jotka oikeuttavat téllaisen
verovapautuksen mydntimisen. Tillaisia
syitd oli olemassa kuudennen direktiivin
13 artiklan laatimishetkelld. Esilli olevassa
tilanteessa ndmd syyt ilmenevét todennikoi-
sesti yleisend pyrkimyksend luoda paremmat
edellytykset sijoittajien yhteissijoituksiin,
kuten BBL korostaa. Verovapautuksella on
ennen kaikkea kiytdnnéllinen syy: silld halu-
taan vilttd rasittamasta sopimusoikeudellis-
ten sdidnnosten nojalla perustettuja sijoitus-
rahastoja verolla, jota itse hoidettujen sijoi-
tusyritysten, jotka ovat oikeushenkiloitd, ei
tarvitse maksaa, koska ne on vapautettu siitd
13 artiklan B kohdan d alakohdan 5 alakoh-
dan nojalla. Sen mukaan arvonlisiveroa ei
tarvitse maksaa liiketoimista — mukaan
lukien vilitys mutta lukaun ottamatta hal-
linnointia ja tallessapitoa — jotka koskevat
osakkeita, yhtio- ja yhteenliittyméosuuksia,
obligaatioita ja muita arvopapereita, ei kui-
tenkaan tavaroiden hallintaan oikeuttavia
asiakirjoja ja kuudennen direktiivin 5 artiklan
3 kohdassa tarkoitettuja oikeuksia ja arvopa-
pereita.



27. Tiltd osin Belgian hallitus vaittdd, ettd
verovapauden rajoittaminen niin, ettd se
mydnnetddn vain sopimusoikeudellisten
sddnnosten nojalla perustetuille rahastoille
mutta ei sellaisille yhti6lainsédddnnoén nojalla
perustetuille rahastoille, jotka ovat antaneet
varansa ulkopuolisen yrityksen hoitoon, voi
johtaa epitasapuoliseen kohteluun eri yhteis-
sijoitusyritysten vililld. Mielestdni viite on
vakuuttava. Sijoitusrahastoja varten perus-
tettu jdrjestelmid on perusteltua ulottaa
koskemaan myos SICAVeja, koska ne ovat
keskeniin analogisessa asemassa. Téstd ei
kuitenkaan voida tehdd sitd johtopddtosti,
ettd kaikki yhteissijoitusyrityksille suoritetut
palvelut olisi vapautettava arvonlisiverosta,
vaikka BBL niin viittdd. Verovapautuksen
soveltamisalan madrittimiseksi on vield sel-
vitettivi, mikd on kyseisessd sdlinnoksessa
tarkoitetun hallinnoinnin késitteen tdsmalli-
nen merkitys.

28. Tdmin pédtelmin kanssa ei ole ristirii-
dassa se yhteissijoitusyritysten epitasapuoli-
nen kohtelu, joka BBL:n mukaan saattaisi
seurata siitd, ettd verovapautus rajoitettaisiin
vain tiettyihin sijoitusrahastojen hallinnoin-
tia koskeviin palveluihin. Ensinnikin voidaan
todeta, ettd itse omaisuuden hallinnoinnista
vastaava SICAV, joka ostaa kolmannelta
yritykseltd sellaisia palveluja, jotka eivit
suoraan liity hallinnointiin, olisi tiltd osin
verotuksellisesti aivan samassa asemassa
kuin sijoitusrahasto. Téhiin ei vaikuta miten-
kdin se, ettd SICAV voi halutessaan hoitaa
nimi palvelut itse maksamatta arvonliséve-
roa, kun taas sijoitusrahastolla ei titi mah-
dollisuutta ole. T#ssi tilanteessa mahdolliset
erot SICAVien ja sijoitusrahastojen kohte-
lussa eivdt ole muuta kuin normaalia seu-
rausta yhteisen arvonliséiverojirjestelmén
soveltamisesta, koska tdssi jirjestelmissi on

BBL

pidtetty verottaa ainoastaan sellaisia toimin-
toja, jotka suoritetaan itsendisesti niin, ettd
kaksi eri verosubjektia ovat toisiinsa liike-
suhteessa.2* Toiseksi on todettava, ettd
mikili BBL:n viite pitiisi paikkansa, kyseisen
verovapautuksen piiriin olisi hyviksyttiva
erittdin suuri maird palveluja, jotka enem-
min tai vihemmin liittyvit sijoitusrahaston
hallinnointiin. Tdma ylittéisi selvdsti kuuden-
nen direktiivin 13 artiklan B kohdan sana-
muodon, jota on tulkittava suppeasti.

B Hallinnoinnin késite kuudennen direktii-
vin 13 artiklan B kohdan d alakohdan
6 alakohdan merkityksessé

29. Kuudennessa direktiivissi ei miéritelld
hallinnoinnin Kkisitettd, kuten ei myoskidn
13 artiklan B kohdan d alakohdassa tarkoi-
tettujen liiketoimien sisaltod. Yhteisojen tuo-
mioistuimella on useissa antamissaan tuo-
mioissa ollut tilaisuus tismentdd tiettyjen
artiklassa mainittujen kisitteiden tulkintaa.
Kuudennen direktiivin 13 artiklan B kohdan
d alakohdan 6 alakohdassa tarkoitettu vero-
vapautus on kuitenkin késite, joista se ei
aikaisemmin ole esittinyt kantaansa.

30. Madritelmidn puuttuessa BBL ehdottaa,
ettd hallinnoinnin kisite ymmirrettiisiin
siind yleisessd merkityksessd, joka silld on
siviilioikeutta kisitteleviissi kansallisessa

24 — Julkisasiamies Ruiz-Jarabo Colomer esitti samanfaisen tul-
kinnan edelld ahvuueessa 23 mainitussa asiassa SDC
ant ratkai iksessa (ks. ratkaisuchdotuksen
54 kohta ja sitii seuraavat l\ohdat)
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oikeuskirjallisuudessa. Niin houkutteleva
kuin tdmé ehdotus onkin, sitd ei voida
hyviksyd. On muistettava, ettd yhteisdjen
tuomioistuimen oikeuskéytdnndssd varain-
hoitoon liittyvét liiketoimet on tarkoituksel-
lisesti jdtetty arvonlisédveron soveltamisalan
ulkopuolelle. Sen vuoksi maééritelmd, joka
asetfaisi ndmi verottomat palvelut keskei-
seen asemaan, on hyldttdvd. Sitd ei olisi
loogista kdyttdd verovapautuksen laajuuden
maédrittdmiseen, kun verovapautus jo lihto-
kohtaisestikin edellyttdd sitd edeltivdd peri-
aatteellista veronalaisuutta, 2

31. Yhteis6jen tuomioistuimelle esitetyissi
huomautuksissa pohditaan, pitdisiké hallin-
noinnin késite ymmértdd niin, ettd siihen
sisiltyy pddtosvaltaa. Niin komissio ja Krei-
kan hallitus asian tulkitsevat. Niiden mukaan
hallinnointi tarkoittaa tissd sddnnoksessd
vain varsinaista varainhoitoa, johon kuuluu
péitosvalta investoinneista ja sijoituspolitii-
kasta. BBL ja Belgian hallitus vastustavat tdtd
tulkintaa. Niiden mukaan hallinnoinnin
kdsite on ymmarrettivi laajasti, ja se késittda
myds neuvonnan.

32. Kysymys on mielestini huonosti muo-
toiltu. Kiésitteen merkityksen selvittimiseksi
on otettava huomioon paitsi sen muodosta-
vat osatekijit myos sen sddnndksen tarkoitus,
johon kisite kuuluu. Kyseinen sdéinnés

25 — Ks. vastaavasti julkisasiamies Ruiz-Jarabo Colomerin edelld
alaviitteessd 23 mainitussa asiassa SDC antama ratkaisueh-
dotus ja sen 57 kohta.
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velvoittaa rajaamaan verovapautuksen niin,
ettei se heikennd veron vyleisyyden peri-
aatetta, muttei myoskéén poista vapautuksen
kohteelta sen keskeistd sisaltod.?® Tastd
nikokulmasta verovapautus voidaan ulottaa
koskemaan kaikkia sijoitusrahastojen hallin-
nointijirjestelmdén suoraan liittyvid liiketoi-
mia, THstd seuraa, ettei sitd voida rajoittaa
pelkkiddn pidtéksentekoon. Toisaalta ei
mydskddn voida ajatella, ettd vapautuksen
pitdisi kattaa rajoituksetta kaildi sijoitus-
rahastoina toimiville yhteissijoitusyrityksille
suoritetut palvelut.

33. Mielesténi verovapautus olisi rajoitettava
niihin litketoimiin, jotka liittyvdt kiintedsti
sijoitusrahaston hoitoon, toisin sanoen sijoi-
tus-, osto- ja myyntipolitiikasta pédttdmi-
seen. Vaikka verosta vapautetut litketoimet
eivit rajoitu pelkkdén pédtéksentekoon, nii-
den on ainakin liitytidvd suoraan arvopape-
rikaupan liiketapahtumiin. Verovapautuksen
soveltamiseksi on osoitettava, ettd palvelut
liittyviit erottamattomasti sellaisiin liiketoi-
miin, jotka kuudennessa direktiivissi on
nimenomaisesti vapautettu arvonlisiiverosta.
Palveluja, jotka ovat helposti erotettavissa
varsinaisesta rahaston hallinnoinnista, on sen
sijaan pidettidvi verotettavina palveluina.

34. Yhteis6jen tuomioistuin padtteli aivan
samoin, kun se totesi kuudennen direktiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 3~

26 — Ks. asia C-186/89, Van Tiem, tuomio 4.12.1990 (Kok. 1990,
s. 1-4363, 17 kohta), jossa arvonlisiverolle oli tarpeen antaa
erittdin laaja soveltamisala.



5 alakchdassa tarkoitetuista verovapautuk-
sista, ettd direktiivissi tarkoitettu vapautettu
palvelu on erotettava pelkin aineellisen,
hallinnollisen tai teknisen palvelun suoritta-
misesta, jos palvelua ei voida pitdd vapautet-
tujen liiketoimien kannalta erityisend eiké
olennaisena.”” Mielestini samaa pidtelméii
pitdisi soveltuvin osin soveltaa kuudennen
direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan
6 alakohdassa tarkoitetun verovapautuksen
laajuuteen.

35. Tistd seuraa, ettd 13 artiklan B kohdan
d alakohdan 6 alakohdassa tarkoitetun vero-
vapautuksen laajuuden méérittimiseksi on
selvitettivi, liittyvitkd kyseiset palvelut suo-
raan rahaston taloudelliseen tilanteeseen ja
sisiltyyké niihin ratkaisevan vaikutusvallan
kdyttimistd taloudellisten riskien arvioin-
nissa tai sijoituspéétosten tekemisessd. *®

36. Ennakkoratkaisua pyytdneen tuomiois-
tuimen toimittamista SICAVeille suoritettuja
palveluja koskevista tiedoista ei selvid, liittyi-
viitkdé palvelut erottamattomasti niiden hal-
linnointiin.?® Palvelujen tismillisen luon-

27 — Edelld alaviitteessii 23 mainittu asia SDC ja asia C-235/00,
CSC Financial Services, tuomio 13.12.2001 (Kok. 2001, s. I-
10237).

28 — On huomattava, etti kun yhteisdjen tuomioistuin toisessa
hteydessi tulkitsi EY 43 artiklan toisessa kohdassa mainittua

"yritysten johtamisen” kiisitettd, se katsoi timin tarkoittavan,
ettd henkilo omistaa yhtidstd seltaisen osuuden, joka antaa
hinelle selvii vaikutusvaltaa yhtidn pidtsksiin ja mahdolli-
suuden miirdta yhtion toiminnasta (asia C-251/98, Baars,
tuomio 13.4.2000, Kok. 2000, s. 1-2787, 22 kohta).

29 — Kyseessi olivat tietopatvelut, omaisuuden hallinnassa avusta-
minen (mutta vain sijoitusyhtién midrittdmén  polititkan
mukaisestl) sekd osuuksien hankintaan, merkintdén ja
siirtoon liittyvien kdytinnon jirjestelyjen hoitaminen.

BBL

teen selvittiminen jad tarvittaessa kansallisen
tuomioistuimen tehtiviksi.

37. BBL esittid vield kaksi sanamuotoon
liittyva# viitetid, jotka sen mukaan kumoavat
timén analyysin. Ensimmdinen, suullisessa
kisittelyssd esitetty viite oli, ettd kuudennen
direktiivin 13 artiklan B kohdan d alakohdan
5 alakohdassa mainittu hallinnoinnin kisite
ja sen 6 alakohdassa mainittu hallinnoinnin
kasite liittyvit toisiinsa. Direktiivin 13 artik-
lan B kohdan d alakohdan 5 alakohdassa
nimittiin saidetidn, ettd jisenvaltioiden on
vapautettava verosta “liiketoimet, mukaan
lukien valitys mutta lukuun ottamatta hal-
lin[nointia] ja tallessapitoa, jotka koskevat
osakkeita, yhti6- ja yhteenliittymaosuuksia,
obligaatioita ja muita arvopapereita, ei kui-
tenkaan tavaroiden hallintaan oikeuttavia
asiakirjoja eiké 5 artiklan 3 kohdassa tarkoi-
tettuja oikeuksia ja arvopapereita”.** BBL:n
mukaan 6 alakohdassa myonnetty vapautus
liittyy suoraan 5 alakohdassa siddettyyn
poikkeukseen. Néin ollen 6 alakohdassa tar-
koitettua hallinnoinnin kisitettd olisi BBL:n
mielestd tulkittava viljisti, jotta se vastaisi
5 alakohdassa verovapautukselle esitettyi
rajoitusta, On muistettava, ettd 5 alakohdassa
mainittu hallinnoinnin késite tarkoittaa
yhteisdjen tuomioistuimen oikeuskiytin-
nossi pelkiin aineellisen, teknisen tai hallin-
nollisen palvelun tarjoamista, joka ei aiheuta
oikeudellisia tai taloudellisia muutoksia. *!

38. BBL:n viite perustuu siithen oletukseen,
ettd ndilld kuudennen direktiivin 13 artiklan
B kohdan d alakohdassa mainituilla kahdella
hallinnoinnin kisitteelli on sama sisélto.

30 — Kursivointi tiissa.

31 — Edella alaviitteessd 27 mainittu asia CSC Financial Services,
tuomion 28 kohta.
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Néin ei kuitenkaan ole. Tilld lainsd4tdjan
5 alakohtaan lisddmadlld hallinnon késitteelld
nimittiin rajoitettiin komission alun perin
ehdottamaa sanamuotoa, joka olisi kattanut
kaikki saatavia, osakkeita, obligaatioita ;a
muita arvopapereita koskevat liiketoimet, 3
Lisdyksen tarkoituksena oli sulkea verova-
pautuksen soveltamisalan ulkopuolelle sellai-
set aineelliset, tekniset tai hallinnolliset
avustavat ja toimeenpanevat tehtivit, jotka
eiviit suoranaisesti liity arvopaperikauppaan.
Sitd vastoin 6 alalkohdassa tarkoitettu sijoi-
tusrahastojen hallinnointi on mydnteinen
kisite, joka viittaa selvisti rahaston hoitoon
uskotun merkitsijéiden omistaman arvopa-
perisalkun hoitamiseen. Tédssd mielessd
rahaston hallinnointia voidaan pitdd yhteni
kahdesta sijoitusrahaston muodostavasta
olennaisesta osatekijdstd, joista toinen on
sdilyttdjayhteisolle uskottu varojen siilytys.
Tdmin késitteen ei siis voida katsoa tarkoit-
tavan mitddn sellaisia rahaston hoitajan
lukuun suoritettuja palveluja, jotka eivit liity
suoraan rahaston hoitoon.

39. BBL:n toinen viite perustuu siihen, ettd
sijoitusrahastojen hallinnointiyhtididen toi-
mialaa on melko hiljattain laajennettu direk-
tiivilld 2001/107. Tédmi juuri on BBL:n
kirjallisissa huomautuksissa kiytetty keskei-
nen peruste.®® On totta, ettd direktiivissa

32 — Ks. Euroopan parlamentin piitdslauselma, joka sisdltid
lausunnon Euroopan yhteiséjen komission ehdotuksesta
jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsiddannon yhdenmukais-
tamisesta — yhteinen arvonlisiverojirjestelmi: yhdenmukai-
nen midrdytymisperuste — annettavaksi neuvoston
kuudenneksi direktiiviksi (EYVL 1974, C 40, s. 34).

33 — BBL vetoaa tassi yhteydessd myds sijoituspalveluista arvopa-
perimarkkinoilla 10 p#ivind toukokuuta 1993 annettuun
neuvoston direktiiviin 93/22/ETY (EYVL L 141, s. 27). Sen
2 artiklan 2 kohdan h alakohdassa sanotaan kuitenkin
selvisti, ettei direktiivid sovelleta yhteissijoitusyrityksiin eikd
niiden yritysten sdilyttdja- ja hallinnointiyhteissihin.
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2001/107 tdsmennetddn ja laajennetaan
yhteissijoitusyritysten hallinnointiyhtiéiden
toimialaa erityisesti sijoitusneuvontaan.®*
Mielestéini tdmé laajennus ei kuitenkaan
merkitse, ettd kyseiset toiminnot siséltyisivét
nyt automaattisesti kuudennen direktiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakoh-
dassa mainittuun hallinnoinnin késitteeseen.
Koska niilld kahdella direktiivilld on eri
tarkoitus, ei ole mitddn estetti sille, ettd
hallinnoinnin késitettd kisitellddn kumman-
kin tapauksessa eri tavalla. Toisaalta on
muistettava, ettéd direktiivissd 2001/107 itses-
sddn sijoitusneuvonta luokitellaan pelkiksi
pédasiallisen liiketoiminnan “liitinnéistoi-
minnoksi”.** Arvonlisiverojirjestelmissi
sijoitusneuvontaa on siis tdysin mahdollista
pitdd "liitinndisend liiketoimena”. Yhteis6jen
tuomioistuimen oikeuskdytinnoén mukaan
tilla tarkoitetaan sellaisia palveluja, jotka
eivit ole verollisen liiketoiminnan *viliton,
pysyvd ja vilttimiton seuraus”,3® Ne ovat
omaa tuloa tuottavia erillisida liiketoimia,
jotka tunnetaan sellaisina my6s kolmansien
osapuolten piirissé. Siksi niiden toimintaa ei
voida rinnastaa arvonlisdverosta vapautet-
tuun sijoitusrahastojen hallinnointiin.

34 — Direktiivin 85/611, sellaisena kuin se on muutettuna
direktiivilld 2001/107, 5 artiklassa sdddetdin seuraavaa: "Tdtd
direktiivid sovellettaessa sijoitusrahastojen ja sijoitusyhtioi-
den hoitamiseen kuuluvat myos liitteessd I luete{]ut tehtdvit;
luettelo ei ole tyhjentiva.” Liitteessd II luetellaan sijoitusten
hoitoon, hallinnoimiseen ja markkinointiin liittyvét tehtavit,
Direktiivin 5 artiklan 3 kohdassa s#idetdin, ettd 2 kohdasta
poiketen jisenvaltio voi antaa rahastoyhtitlle toimiluvan
sijoitusrahastojen ja sijoitusyhtididen hoidon lisiksi seuraa-
vien palvelujen tarjoamiseen: asiakaskohtainen sijoitussalk-
kujen hoito sekd liitdnndispalveluiksi luokitellut
sijoitusneuvonta seki yhteissijoitusyritysten osuuksien sily-
tys ja hallinnointi.

35 — Direktiivin 85/611/ETY, sellaisena kuin se on muutettuna
direktiivilli 2001/107/EY, 5 artiklan 3 kohdan b alakohta.

36 — Ks. vastaavasti asia C-306/94, Régie dauphinoise, tuomio
11,7.1996 (Kok. 1996, s. I-3695, 18 kohta).



40. Fdelld esitetyn arvioinnin perusteella
vaikuttaa siltd, etti kuudennen direktiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 6 alakohtaa
olisi tulkittava niin, ettei hallinnoinnin kisite
viittaa pelkéstidn pddtdsvallan kiyttod edel-
lyttdviin hallinnointipalveluihin vaan myds
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sellaisiin liiketoimiin, joilla voidaan vaikuttaa
suoraan sijoitusrahastojen ja vastaavien toi-
mijoiden taloudelliseen tilanteeseen kiyttd-
milld ratkaisevaa vaikutusvaltaa suoxtuspaa-
tosten tekemisessd.

41. Edell# esitetyn perusteella ehdotan, ettd yhteiséjen tuomioistuin vastaa Tribunal
de premiére instance de Bruxellesin kysymyksiin seuraavasti:

1) Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsifiddnnén yhdenmukaistamisesta — yhtei-
nen arvonlisiverojirjestelmé: yhdenmukainen médrdytymisperuste — 17 pdi-
vdni toukokuuta 1977 annetun kuudennen neuvoston direktiivin 77/388/ETY
4 artiklaa on tulkittava siten, ettd arvopapereihin kohdistuvaa yhteisté sijoitus-
toimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, ase-
tusten ja hallinnollisten m#ériysten yhteensovittamisesta 20 paivina joulukuuta
1985 annetun neuvoston direktiivin 85/611/ETY mukaisesti perustetut sijoitus-
yhtiét, joiden yhtidpasoma on vaihteleva (SICAV), ovat arvonlisiverovelvollisia,
jolloin niille suoritettujen kuudennen direktiivin 77/388 9 artiklan 2 kohdan
e alakohdassa tarkoitettujen palvelujen suorituspaikkana on pidettavé pailkkaa,
jossa niilld yhtisilld on liiketoimintansa kotipaikka.

2)
seen ei ole tarpeen vastata.

Ensimmiiseen kysymykseen annetun vastauksen perusteella toiseen kysymyk-
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