DOM AV DEN 20.6.1996 — MAL C-155/94

DOMSTOLENS DOM (femte avdelningen)
den 20 juni 1996 ~

I mal C-155/94,

angiende en begiran enligt artikel 177 i EG-f6rdraget, frin Value Added Tax Tri-
bunal (London), att domstolen skall meddela ett férhandsavgérande i det vid den
nationella domstolen anhingiga milet mellan

Wellcome Trust Ltd,

och

Commissioners of Customs & Excise,

angiende tolkningen av ridets sjitte direktiv 77/388/EEG av den 17 maj 1977 om
harmonisering av medlemsstaternas lagstiftning rérande omsittningsskatter —
Gemensamt system for mervirdesskatt: enhetlig berikningsgrund (EGT nr L 145,
s. 1),

meddelar

* Rittegingssprik: cngelska.
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DOMSTOLEN (femte avdelningen)

sammansatt av avdelningsordféranden D. A. O. Edward samt domarna J.-P. Puis-
sochet, ]J. C. Moitinho de Almeida (referent), C. Gulmann och P. Jann,

generaladvokat: C. O. Lenz,
justitiesekreterare: byridirektoren L. Hewlett,

med beaktande av de skriftliga yttranden som har inkommit frin:

— kiranden i malet vid den nationella domstolen, genom Andrew Thornhill, bar-
rister, QC, Roger Thomas, barrister, och Julie Anderson, barrister, enligt full-
makt av Cameron Markby Hewitt, solicitor,

— Foérenade konungariket Storbritannien och Nordirlands regering, genom John

E. Collins, Assistant Treasury Solicitor, i egenskap av ombud, bitridd av Paul
Lasok, QC,

— Europeiska gemenskapernas kommission, genom )urldlske ridgivaren Thomas
F. Cusack och Enrico Traversa, bida vid rittstjinsten, i egenskap av ombud,

med hinsyn till férhandlingsrapporten,

efter att muntliga yttranden har avgivits vid sammantridet den 5 oktober 1995 av:
kiranden, féretridd av Andrew Thornhill och Roger Thomas, Férenade kungari-
kets regering, foretridd av Paul Lasok, bitridd av Melanie Hall, barrister, och
kommissionen, foretridd av Thomas F. Cusack,
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och efter att den 7 december 1995 ha hort generaladvokatens forslag till avgorande,

foljande

Dom

Value Added Tax Tribunal, London, har genom beslut av den 16 maj 1994, som har
inkommit till domstolens kansli den 13 juni samma &r, begirt att domstolen enligt
artikel 177 i EG-fordraget skall meddela ett férhandsavgorande avseende flera fri-
gor om tolkningen av ridets sjitte direktiv 77/388/EEG av den 17 maj 1977 om
harmonisering av medlemsstaternas lagstiftning rérande omsittningsskatter —
Gemensamt system for mervirdesskatt: enhetlig berikningsgrund (EGT nr L 145,
s. 1, nedan kallat direktivet).

Dessa frigor har uppkommit i en tvist mellan, 4 ena sidan, Wellcome Trust Ltd
(nedan kallat forvaltningsbolaget eller kiranden i milet vid den nationella domsto-
len) i egenskap av ensam f6rvaltare av Wellcome Trust — en vilgdrenhetsinrittning
i form av en ”charity trust” och, 4 andra sidan, Commissioners of Customs &
Excise (myndighet med ansvar for indirekta skatter, nedan kallad Commissioners)
rérande en ansbkan om avdrag for ingdende skatt pi forsiljning av aktier i den
mén som aktier avyttrats till férviarvare utanfér Europeiska gemenskapen.

Ar 1924 6vertog Wellcome Foundation Ltd (nedan kallad stiftelsen) verksamheten
i apoteksbolaget Burroughs, Wellcome and Co., som de bida apotekarna Silas Bur-
roughs och Henry Wellcome hade bildat ir 1880 i form av ett enkelt bolag (part-
nership). Sir Henry Wellcome, som avled &r 1936, anfortrodde i sitt testamente
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forvaltningen av hela sin del i stiftelsen 4t Wellcome Trust, i vilket forvaltarnas
uppgift var att lita aktieinkomsterna komma forskning i veterinirmedicin, medicin
och medicinsk historia till godo. I ett domstolsavgorande den 1 juni 1992 utsigs
kiranden i malet vid den nationella domstolen till ensam férvaltare i stillet for de
fysiska personer som tidigare hade haft denna uppgift.

Ar 1980 uppgick forvaltningsbolagets andel i stiftelsen till 250 miljoner UKL. Ar
1984 ansigs det radligt att diversifiera investeringarna, di forvaltningsbolagets till-
gangar dittills bestitt av andelar i stiftelsen och av virdepapper som stiftelsen hade
utfirdat.

Ar 1985 framlade Charity Commissioners (myndighet med ansvar for tillsyn over
stiftelser for vilgorande indamil) en plan som innefattade tillstdnd tll avyttring av
en del av det samlade innehavet av andelar 1 stiftelsen p villkor att forvaltnings-
bolaget behsll 50 procent av andelarna med réstritt. I 6vrigt byttes andelarna i
stiftelsen mot aktier i ett nybildat holdingbolag, Wellcome plc.

Den férsiljning som igde rum samma ir inbringade 200 miljoner UKL, som
anvindes for att genomfora andra investeringar.

I domstolsavgorande i juli 1987 utvidgades forvaltningsbolagets investeringsbefo-
genheter i betydande utstrickning. I avgérandet angavs emellertd att det ilig
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forvaltarna att gora allt vad som rimligen kunde géras for att avstd frin handel d&
dessa befogenheter utévades.

Av beslutet om begiran om forhandsavgorande framgir iven att férvaltningsbola-
gets investeringsportfolj i september 1991 uppskattades till 277 miljoner UKL.
Under rikenskapsiret uppgick forvirven till 126 miljoner UKL och avyttringarna
till 94 miljoner UKL. Omsittningen av virdepapper med fast avkastning om 44
miljoner UKL var stérre in omsittningen av aktier. Ovriga tillgingar bestod av
632 miljoner aktier i Wellcome plec, vilkas virde uppskattades till 4 772 miljoner
UKL, terminsdepier om 57,5 miljoner, bankmedel och likvida medel om 12,5 mil-
joner UKL samt fordringar, forskottsbetalningar och éverskjutande skatt om sam-
manlagt 4,2 miljoner UKL. Skulderna belépte sig till 102 miljoner UKL, varav 92
miljoner hinférde sig till beviljade men innu e utbetalade bidrag. Utgifterna
belopte sig till 78 miljoner UKL, varav 61 miljoner hinférde sig till bidrag och 10
miljoner till direkt forskning. De samlade intikterna uppgick till 90,2 miljoner
UKL, varav 67,4 miljoner hinf6rde sig till utdelningen i Wellcome plc; utdelningen
av borsnoterade virdepapper och rinteintikterna uppgick till 13,7 miljoner UKL,
rintan pi terminsdepder och bankmedel till 9,7 miljoner UKL. En forlust om
670 000 UKL uppstod till f6ljd av forsiljningen av aktier och andra virdepapper.

Den 2 mars 1992 limnade f6rvaltningsbolaget och Wellcome plc i ett gemensamt
tillkdnnagivande upplysningar om avyttringen av en ny post aktier i det sist-
nimnda bolaget (nedan kallat andra aktieférsiljningen). I domstolsavgérande den
30 april 1992 bifslls begiran om utvidgning av férvaltningsbolagets befogenheter
att forsilja virdepapper pd villkor att forvaltningsbolaget beholl 214 951 378 aktier
1 Wellcome plc.

Eftersom den andra aktieférsiljningen ansigs vara for omfattande fér att kunna ske
pé gingse vis, dvs. genom att ge allminheten méjlighet att teckna aktier, tillgreps
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den metod som kallas “book-building”, som ir en form av anbudsférfarande i vil-
ket investerare har mojlighet att under viss tid i férvig limna anbud pi aktierna,
varefter utbudets omfing och priset pi aktierna bestims med ledning av den efter-
fragan som silunda kommit till uttryck. Denna forsiljningsmetod forutsitter att
det finns ling tid for planering och att betydande arvoden utges till jurister, skat-
teradgivare och PR-experter, vilka miste anlitas for att transaktionen skall kunna
genomforas.

Tiden for anbudsférfarandet borjade att 16pa den 6 juli 1992 och upphérde fem
dagar senare. 288 miljoner aktier séldes till ett pris av 8 UKL per styck, varav 33,22
procent till forvirvare utanfér gemenskapen. Avsikten med férsiljningen medelst
anbudsforfarande var att samla tillgingarna for att iterinvestera dem pi ett mer
diversifierat sitt. I foreliggande fall inbringade transaktionen 2,18 miljarder UKL. 1
likhet med vad som skedde ir 1987 anfértrodde forvaltningsbolaget handhavandet
av tillgingarna it externa inrittningar, varvid det emellertid noggrant kontrollerade
resultaten. Fore den 15 september 1992 hade mer in 1,8 miljarder UKL investerats.

Av beslutet om begiran om férhandsavgorande framgar vidare att férvaltningsbo-
laget har befogenhet att investera i optioner och diverse andra instrument som 1
traditionell mening inte anses utgora investeringar. Vid tidpunkten f6r sammantri-
det utgjorde investeringarna i terminskontrakt och optioner mellan en och tva pro-
cent av de samlade investeringarna. Dessa ir av rent defensiv och icke-spekulativ
beskaffenhet. Forvaltningsbolagets ekonomichef bevakar samtliga portfoljer for att
sikerstilla att forvaltningsbolaget inte hindelsevis har intressen i ett bolag som
medfor att forvaltningsbolaget ir skyldigt att limna upplysningar till nigon till-
synsmyndighet.

Vid samma tid skedde en investering om ca 72 miljoner UKL i en fastighetsportf6l;
med kontor, affirslokaler och en lagerlokal. I friga om vissa av dessa fastigheter
valde forvaltningsbolaget att avstd frin skattebefrielse enligt 1983 4rs Value Added
Tax. Act (1983 irs mervirdesskattelag, nedan kallad 1983 ars VAT Act), vilket ar
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mojligt enligt artikel 13 ¢ a i sjitte mervirdesskattedirektivet. Forvaltningsbolaget
har dven investerat i riskprojekt med begrinsad varaktighet och med begrinsade
dtaganden. Det uppbir slutligen rintor genom att direkt bevilja lin till institutioner
och banker, vilket sker oberoende av investeringarna 1 virdepapper.

I skrivelse av den 11 mars 1993 begirde forvaltningsbolaget med st6d av artikel
17.3 c i direktivet dterbetalning av ing3ende skatt om 297 832,65 UKL, vilken avsig
de kostnader som bestridits i samband med forberedelsen av den andra aktiefor-
sdljningen och som av férvaltningsbolaget ansigs vara ekonomisk verksamhet i
direktivets mening. Detta belopp uppgick till 33,22 procent av den sammanlagda
skatt som erlagts med anledning av nyssnimnda kostnader och motsvarade den
andel akticr som forsilts till personer med hemvist utanfér gemenskapen.

I artikel 17.3 ¢ i direktivet foreskrivs att medlemsstaterna ocksi skall medge varje
skattskyldig person ritt till avdrag eller dterbetalning av den mervirdesskatt som
skall betalas eller har betalats med avseende p3 varor eller tjinster som har tillhan-
dahillits eller kommer att tillhandahéllas honom av nigon annan skattskyldig per-
son, 1 den man varorna och tjinsterna anvinds for:

»

c) Négon av de transaktioner som ir undantagna enligt artikel 13 B a och 13 B d
punkterna 1-5, di kunden ir etablerad utanfér gemenskapen eller di dessa
transaktioner ar direkt kopplade till varor avsedda att exporteras till ett land
utanfor gemenskapen”.
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I enlighet med artikel 13 B d.5 i direktivet medges foljande undantag:

*Transaktioner och forhandlingar med undantag av férvaltning och férvar rorande
aktier, andelar i bolag eller andra sammanslutningar, obligationer och andra virde-
papper, dock med uteslutande av féljande:

— Handlingar som representerar dganderitt till varor.

— Sadana rittigheter eller virdepapper som avses i artikel 5.3.”

Enligt artikel 2.1 i 1986 irs VAT Act utgir mervirdesskatt for alla varuleveranser
som sker i Forenade kungariket eller for alla tjinster som tillhandahills dir, savitt
det ir friga om en skattepliktig leverans eller prestation som utférts av en skatt-
skyldig i samband med en av honom utévad verksamhet av ckonomiskt slag (busi-
ness).

I beslut av den 20 mars 1993 avslog Commissioners nimnda begiran med motiver-
ingen att de aktier och andra virdepapper som fanns i forvaltningsbolagets besitt-
ning innehades foér vilgdrande indamil och att ifrigavarande avyttringar inte
ingick i utvecklingen av nigon ekonomisk verksamhet i forvaltningsbolaget, utan 1
ett normalt forfaringssitt vid forvaltningen av investeringarna i syfte att finansiera
vilgérande verksamhet. Foljaktligen ansig de att den skatt som var hinférlig tll de
yrkesmissiga tjinster som férvaltningsbolaget hade tagit i ansprik i samband med
avyttringen av andelarna inte utgjorde ingiende skatt i den mening som avsigs 1
1986 irs VAT Act.

Foérvaltningsbolaget verklagade detta beslut till Value Added Tax Tribunal i Lon-
don. Enligt den hinskjutande domstolen avser frigan huruvida kiranden ir att
anse som skattskyldig person, antingen i forbindelse med den verksamhet som
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direkt avser den andra aktieférsiljningen eller i forbindelse med den allminna
investeringsverksamheten, varav denna avyttring utgor en del.

Mot denna bakgrund har Value Added Tax Tribunal, London, beslutat att férklara
malet vilande till dess att domstolen har meddelat ett forhandsavgorande angiende
foljande fragor:

)’1)

2)

3)

4)

Omfattar begreppet ’ekonomisk verksamhet’ 1 artikel 4.2 i direktiv
77/388/EEG forsiljning av aktier och andra virdepapper som foretas av en
person som inte ir fondkommissionir?

Kan det vara friga om ’ekonomisk verksamhet’ enligt artikel 4.2 nir en per-
son som inte ir fondkommissionir siljer aktier till ett stort antal képare
samma dag, for vilket omfattande forberedelser under en lingre period var
nodvindiga?

Om friga 1 och/eller 2 besvaras jakande: Skall avyttring av andelar av en
sidan forvaltare anses ha skett genom en ’skattskyldig person i denna egen-
skap’ i den mening som avses i artikel 2.1?

Ar det fér att besvara frigorna 1 och/eller 2 och/eller 3 av betydelse huruvida
forsiljningen av aktier och andra virdepapper ir det huvudsakliga syftet med

I-3038



21

22

23

24

WELLCOME TRUST

den verksamhet 1 samband med vilken férsiljningen sker? Om ja, hur skall
man definiera denna verksamhet och dess omfing?”

Tolkningsfragorna

Den nationella domstolen begir genom tolkningsfrigorna huvudsakligen besked
om huruvida begreppet “ekonomisk verksamhet” i artikel 4.2 i direktiv 77/388
skall tolkas pi si sitt att det omfattar verksamhet av det slag som ir tvistigt i det
mil som ir anhingigt dir och som bestir av kop och férsiljning av aktier och
andra virdepapper genom en férvaltare i samband med formdgenhetsforvaltningen
i en stiftelse for vilgorande andamal.

Kiranden i milet vid den nationella domstolen anser att denna friga skall besvaras

jakande.

Denne har anmirkt att iven om de investeringar som gors av vanliga investerare
inte omfattas av mervirdesskattereglernas tillimpningsomride, forhiller det sig
annorlunda di investeraren i kraft av bolagsstadga eller fullmakt regelbundet gor
investeringar for inbringande av intikter eller f6r att 8ka kapitalet. Sa skulle det
forhilla sig i foreliggande fall.

Kiranden i milet vid den nationella domstolen har i detta avseende fortydligat att
forvaltningsbolaget i likhet med investeringsfonder eller pensionsfonder — betrif-
fande vilka det i Forenade kungariket anses att investeringarna omfattas av mervir-
desskattereglernas tillimpningsomride — mdste sikerstilla att kapitalet 6kar 1 rim-
lig utstrickning. Detta skulle forutsitta en regelbunden férsiljning av aktier och
andra virdepapper.
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Kiranden i mélet vid den nationella domstolen har tillagt_att det fér Gvrigt skulle
strida mot principen om beskattningens neutralitet att beligga kop-eller siljtrans-
aktioner med mervirdesskatt i fall di dessa genomférs av yrkesmin, men inte di
de genomférs av en investerare i likhet med forvaltningsbolaget. Mervirdesskat-
tereglerna maiste tillimpas pi all ekonomisk verksamhet oavsett dess natur och
utan hinsyn till verksamhetens mil och resultat i sig. Det 4r utan betydelse om
milet med verksamheten eller foremilet f6r denna ir att genomféra investeringar
eller att bedriva handel.

Sirskilt vad giller den andra aktieférsiljningen rider det enligt forvaltningsbolaget
inte nagot tvivel om att den verksamhet som igt rum ir att betrakta som ekono-
misk verksamhet. Om forvaltningsbolaget hade delat upp den forsiljning som
skedde under en enda dag p3 flera tillfillen under ren 1991 och 1992, skulle for-
sdljningens regelbundenhet ha medfort att den verksamheten vore att betrakta som
ekonomisk verksamhet. Den omstindigheten att férvaltningsbolaget av tekniska
skil valde ett annat tillvigagingssitt skulle inte kunna medféra att den andra aktie-
forsiljningen upphér att vara av sidan beskaffenhet att den utgér ekonomisk verk-
samhet i direktivets mening. Foljaktligen skulle en 6verging av betydande virden
som, 1 likhet med vad som férevarit i foreliggande fall, sker under kort tid utgéra
ekonomisk verksamhet.

Vad silunda anférts kan inte vinna bifall.

I artikel 2.1 i direktivet anges att mervirdesskatt skall betalas f6r leverans av varor
eller tillhandahillande av ginster som sker mot vederlag inom landets territorium
av en skattskyldig person i denna egenskap.

I enlighet med artikel 4.1 1 direktivet avses med ”skattskyldig person varje person
ghet med artik vet avs yldig p je p

som sjilvstindigt ndgonstans bedriver nigon form av ekonomisk verksamhet som

anges 1 punkt 2, oberoende av syfte eller resultat”.
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Enligt definitionen av begreppet ckonomisk verksamhet i punkt 2 i denna bestim-
melse skall detta omfatta alla verksamheter av producenter, iterférsiljare och per-
soner som tillhandahiller tjinster, diribland gruvdrift och jordbruksverksamhet
samt verksamhet inom fria yrken. I samma bestimmelse sigs iven f6ljande:
“Utnyttjande av materiella eller immateriella tillgdngar i syfte att fortlépande vinna
intikter dirav skall likasd betraktas som ekonomisk verksamhet.”

Inledningsvis bor pipekas att dven om férvaltningsbolaget inte verkar i Forenade
kungariket i egenskap av fondkommissionir, vilket framgir av uppgifterna i beslu-
tet om begiran om forhandsavgorande, ir detta inte en omstindighet som nédvin-
digtvis medfor att det ir uteslutet att en verksamhet, som i likhet med den i kiran-
den i milet vid den nationella domstolen bestir av férvirv och avyttring av aktier
och andra virdepapper, i forekommande fall kan anses vara ekonomisk verksamhet
i den mening som avses i artikel 4.2 i direktivet; en bestimmelse som enligt dom-
stolens rittspraxis (se dom av den 20 juni 1991, Polysar Investments Netherlands,
C-60/90, Rec. s. I-3111, punkt 12) skall anses innebira att mervirdesskatteregler-
nas tillimpningsomride ir mycket omfattande.

Av samma rittspraxis foljer emellertid att endast den omstindigheten att en dgare
utnyttjar sin dganderitt inte ir tillricklig for att ekonomisk verksamhet skall fore-
ligga. Domstolen har fastslagit detta med anledning av ett holdingbolags innehav
av aktier i andra bolag (se nyssnimnda dom i malet Polysar Investments Nether-
lands, punkt 13, och dom av den 22 juni 1993, Sofitam C-333/91, Rec. s. 1-3513,
punkt 12).

D3 denna verksambhet inte i sig utgdr ekonomisk verksamhet i direktivets mening,
forhiller det sig pi motsvarande sitt i friga om verksamhet som bestar i att
avveckla aktieinnehav, vilket kommissionen tydligt har pipekat.
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I detta hinseende bér pipekas att kiranden i milet vid den nationella domstolen
forvaltar den férmégenhet som den delvis har i form av andelar i stiftelsen och 1
form av andra finansiella instrument. Investeringsverksamhet i den betydelse som
beskrivits ovan bestir 1 huvudsak av forvirv och avyttring av aktier och andra
virdepapper i syfte att maximera den utdelning eller avkastning av kapitalet som ar
avsedd att frimja medicinsk forskning.

Av artikel 13 B d.5 i direktivet framgar visserligen att transaktioner och férhand-
lingar rérande aktier, andelar i bolag eller andra sammanslutningar, obligationer
och andra virdepapper kan omfattas av mervirdesskattereglernas tillimpningsom-
rade. Sa forhiller det sig bland annat di sidana transaktioner sker i samband med
virdepappersrorelse eller for att genomfora en direkt eller indirekt inblandning i
ledningen av bolag i vilka vederb6rande har gitt in som deligare (se ovannimnda
dom i mélet Polysar Investments Netherlands, punkt 14). Sisom framgir av beslu-
tet om begiran om férhandsavgdrande ir dock dylika transaktioner inte tillitna for
forvaltningsbolagets del, eftersom detta ir skyldigt att gora allt vad som rimligen
kan géras for att avstd frin handel vid utdvandet av sina befogenheter och dirvid
inte fir inncha aktiemajoriteten i andra bolag.

Oberoende av om verksamheten i friga liknar den som bedrivs av en investerings-
fond eller en pensionsfond, bér slutsatsen sdvitt avser artikel 4 i direktivet foljakt-
ligen vara att ett forvaltningsbolag, som befinner sig i en situation motsvarande den
for vilken den hinskjutande domstolen har redogjort, skall anses vara begrinsat till
att handha en investeringsportfs}j i likhet med en privat investerare.

I motsats till vad kiranden i milet vid den nationella domstolen har hivdat kan for
ovrigt varken den omstindigheten att en avyttring av- andelar ir mycket omfat-
tande, sisom var fallet i friga om den andra avyttring av andelar i malet vid den
nationella domstolen, eller den omstindigheten att ridgivningsfirmor anlitas i sam-
band med en sidan forsiljning, utgora kriterier enligt vilka en privat investerares
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verksamhet, som faller utanfér direktivets tillimpningsomrade, kan skiljas frin den
verksamhet som bedrivs av en investerare vars transaktioner utgdr ekonomisk
verksamhet. Bortsett frin det faktum att betydande aktieférsiljningar kan ske
genom privata investerare, innebir forvaltningsbolagets stindpunkt att en transak-
tion forst med hinsyn till investerarens behorighet och befogenheter skulle kunna
anses vara ekonomisk verksamhet.

Principen om beskattningens neutralitet har inte den rickvidd som kiranden i
mailet vid den nationella domstolen har gjort gillande. Om den innebir att all eko-
nomisk verksamhet skall behandlas pi samma sitt, forutsitts dven att ifrigavarande
verksamhet kan betraktas som ekonomisk verksamhet, vilket emellertid inte ir fal-
let hir.

Om férvaltningsbolagets verksamhet betraktas som ekonomisk verksamhet i direk-
tivets mening och ritten att dra av ingiende mervirdesskatt siledes erkinns, skulle
detta, sisom generaladvokaten har visat i punkt 27 i férslaget till avgorande, inne-
bidra att en investerare som forvaltningsbolaget gynnades framfor andra privata
investerare som for sin del inte fir dra av ingiende mervirdesskatt enligt artikel
17.3 c i direktivet 1 fall d4 avnimarna har site utanfér gemenskapen.

I betraktande av det ovan anférda ir svaret pi frigan huruvida férsiljningen av
aktier och andra virdepapper ir det huvudsakliga syftet med den verksamhet 1
samband med vilken forsiljningen sker utan betydelse fér bedémningen av férvalt-
ningsbolagets investeringsverksamhet enligt artikel 4 i direktivet.

Den nationella domstolens frigor skall siledes besvaras si, att begreppet ekono-
misk verksamhet i artikel 4.2 i direktivet skall tolkas pa s3 sitt att det inte omfattar
verksamhet av det slag som ir tvistigt i milet vid den. nationella domstolen och
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som bestar i kép och forsiljning av aktier och andra virdepapper genom en for-
valtare i1 samband med férmégenhetsforvaltningen i en stiftelse for vilgérande
andamil.

Rittegangskostnader

De kostnader som har férorsakats Forenade kungariket och Europeiska gemenska-
pernas kommission, vilka har inkommit med yttrande till domstolen, ir inte ersitt-
ningsgilla. Eftersom f6rfarandet i férhillande till parterna i milet vid den nationella
domstolen utgér ett led i beredningen av samma mil, ankommer det pi den natio-
nella domstolen att besluta om rittegingskostnaderna.

P3 dessa grunder beslutar

DOMSTOLEN (femte avdelningen)

— angdende de frigor som genom beslut av den 16 maj 1994 forts vidare av Value

Added Tax Tribunal (London) — féljande dom:

Begreppet ckonomisk verksamhet i artikel 4.2 i radets sjitte direktiv
77/388/EEG av den 17 maj 1977 om harmonisering av medlemsstaternas lag-
stiftning rorande omsittningsskatter — Gemensamt system for mervirdes-
skatt: enhetlig berikningsgrund, skall tolkas pa si sitt att det inte omfattar
verksambhet av det slag som ir tvistigt i malet vid den nationella domstolen och
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som bestdr i kop och forsiljning av aktier och andra virdepapper genom en
forvaltare i samband med férmogenhetsférvaltningen i en stiftelse for valgo-
rande andamal.

Edward Puissochet Moitinho de Almeida

Gulmann Jann

Avkunnad vid offentligt sammantride i Luxemburg den 20 juni 1996.

R. Grass D. A. O. Edward

Justitiesekreterare Ordférande pi femte avdelningen

1-3045



