WELLCOME TRUST

FORSLAG TIL AFGORELSE FRA GENERALADVOKAT
CARL OTTO LENZ

fremsat den 7. december 1995 *

A — Indledning

1. I denne sag har Value Added Tax Tribu-
nal, London, forelagt Domstolen en rxkke
sporgsmil vedrerende  akticinvesteringer,
foretaget af et formucforvaltningssclskab
med begranset ansvar (»The Wellcome Trust
Limited«). Oprindelsen tl dette formucfor-
valtningsselskab, som er sagsageren i hoved-
sagen, gir tilbage ul Sir Henry Wellcome.

Burroughs, Wellcome and Company blev
stiftet 1 London 1 1880 som et interessent-
skab af to amerikanske apotekere, Silas Bur-
roughs og Henry Wellcome, som begge
senere blev britiske statsborgere. Wellcome
Foundation Limited (herefter »Foundation«)
blev stiftet 1 1924 og overtog den eksiste-
rende forrctningsvirksomhed. Sir Henry
Wellcome dede 1 1936. Ved testamente bind-
lagde han alle sine aktier i Foundation til vel-
gorende formdl (»The Wellcome Trust«),
nemlig fremme af medicinsk og veterinarme-
dicinsk forskning og statte til studier i

® Originalsprog: tysk.

legevidenskabens historie. Der blev oprinde-
ligt udnzvnt syv fondsbestyrere. Den 1. juni
1992 blev Wellcome Trust Limited, der er
sagsggeren 1 denne sag (hercfter »Trust«), i
kraft af en retskendelse og en erklering,
udstedt af Lord Chancellor, udpeget til at
udgere hele fondsbestyrelsen i stedet for de
individuelle fondsbestyrere. De tidligere
individuelle fondsbestyrere blev dirckigrer i
dette forvaltningsselskab. Det er ubestridt, at
denne xndring ikke har nogen betydning for
de sporgsmil, der er forclagt i denne sag
(henvisninger til »Trust« 1 teksten nedenfor
refererer til de individuelle fondsbestyrere og
for sd vidt angdr perioden cfter 1.6.1992 til
Wellcome Trust Limited).

2. Indul 1984 bestod sagsegerens cncste
akticbcholdning af aktier i Foundation, der 1
1980 beleb sig til 250 mio. UKL. Da man
imidlertid enskede at sprede investeringerne,
blev der gennemfert ct forste akticsalg, der
indbragte 200 mio. UKL. I denne sammen-
hang blev det neje fastlagt, hvorledes dette
akticsalg skulle finde sted, og at der to ar
herefter ikke métte sxlges yderligere aktier
uden forudgiende samtykke. Forst i 1987
opniede sagsogeren ved hjzlp af en retsken-
delse nasten ubegransede investeringsbefo-
jelser.
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3. 11991 beskeftigede sagsogeren 160 perso-
ner, heraf var fem beskzftiget med investe-
ring.

4. Efter at Wellcome Trust Limited i 1992
ved en retskendelse havde fiet udvidede
salgsbefojelser, blev aktiesalg nummer to
gennemfort, Formalet var at fremskaffe likvi-
ditet til spredning af investeringerne med
henblik pi en hejere og bredere baseret ind-
komst. Selv om der var en klausul om, at en
fjerdedel af aktierne ikke mitte szlges, var
dette andet aktiesalg det sterste private salg
af aktier, der er gennemfort i Det Forenede
Kongerige. Det blev planlagt og gennemfart
meget omhyggeligt. For at undgi et for stort
fald 1 akiiekursen som falge af udbuddet af
s& mange aktier, blev det besluttet at anvende
det sikaldte bookbuilding-system. Denne
fremgangsmade giver potentielle investorer
lejlighed til at afgive tilbud i en forud fastsat
periode. Det blev foretaget udbud til investo-
rer i Det Forenede Kongerige, Frankrig,
Tyskland, Schweiz, USA, Japan, Stillehavs-
omridet og resten af verden. For hver af
disse regioner blev der udpeget flere mana-
gere, hvis arbejde blev overviget af en inter-
national koordinator. Efter udlebet af
udbudsperioden fastsatte Trust kursen og til-
dclingen af aktierne. Hertil kom et offentligt
udbud af aktier i Det Forenede Kongerige.
Der blev solgt i alt 288 mio. aktier for 8
UKL pr. stk., heraf ca. en tredjedel til inve-
storer uden for Det Europziske Fallesskab.
Derefter blev der foretaget nye investeringer
for mere end 1,8 mia. UKL. Disse investerin-
ger blev — ligesom salget af aktier —
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foretaget pi en meget omhyggelig og profes-
sionel méde.

5. Det fremgir, at Trust’s befojelser er
begranset til at investere salgsprovenuet i
bl.a. aktier, men at den ikke er berettiget til
at handle med aktier. Trust er meget forsigtig
med ikke at overskride sine befgjelser. Man
er herudover omhyggelig med at forhindre,
at Trust ikke har en kapitalinteresse i et sel-
skab, som skal indberettes til myndighe-
derne.

Ud over investeringsaktiviteterne slger sag-
sogeren ogsi bager, legevidenskabelige foto-
grafier og fotokopier og er i denne sammen-
heng  registreret  som  afgiftspligtig.
Provenuerne ved salgene af aktier er aldrig
blevet medtaget 1 denne sammenhang,

6. Efter det andet aktiesalg har sagsegeren
imidlertid kravet tilbagebetaling af indga-
ende afgift for si vidt angdr de 33,22% aktier,
som er blevet solgt til investorer uden for
Det Europziske Fallesskab. Den indgdende
afgift beleb sig til 297 832,65 UKL. Sagsoge-
ren er af den opfattelse, at det andet akiiesalg
skal betragtes som skonomisk virksomhed i
sjette momsdirektivs forstand pd grund af
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dets omfang og de omfattende forberedelser.
Subsidizrt er det gjort geldende, at Trust’s
samlede investeringsakuviteter, og saledes
ogsd det andet aktiesalg, skal betragtes som
skonomisk virksomhed. De nationale myn-
digheder har heroverfor gjort galdende, at
sagsogeren skal behandles pd samme made
som en privatperson.

7. Den fallesskabsbestemmelse, der er rele-
vant her, er artikel 17, stk. 3, litra ¢), i Radcts
sjette dircktiv. om harmonisering af med-
lemsstaternes lovgivning om omsztningsaf-
gifter — Det felles mervaerdiafgiftssystem:
ensartet beregningsgrundlag (herefter »sjette
dircktiv«) *. Den nzzvnte bestemmelse vedra-
rende fradrag for indgiende afgift har fal-
gende ordlyd:

»3. Medlemsstaterne  indremmer  ligeledes
enhver afgiftspligtig person fradrag for eller
tilbagebetaling af den i stk. 2 omhandlede

1 — Ridets dirckuv 77/388/EOF af 17.5.1977 (EFT L 145, 5. 1).

mervardiafgift, for si vidt goder og tjeneste-
ydelser anvendes til:

c) hans transaktioner, som er fritaget for
afgift i medfer af artikel 13, punkt B, litra
a) og litra d), nr. 1-5, sifremt aftageren
er ctableret uden for Fzllesskabet, eller
sifremt de pdgeldende transaktioner er
knyttet direkte til goder, som er bestemt
til at udferes til et land uden for Falles-
skabet.«

Der henvises i bestemmelsen sdvel til artikel
17, stk.2, som til ordningen i artikel 13,
punkt B, hvorved andre indenlandske afgifts-
fritagelser reguleres. 1 artikel 17, stk.2,
bestemmies:

»2. I det omfang goder og tjenesteydelser
anvendes 1 forbindelse med den afgiftsplig-
tige persons transaktioner, er han berettiget
tl 1 den afgift, der pahviler ham, at fradrage

folgende belob:

a) den mervardiafgift, som skyldes eller er
erlagt for goder, der er eller vil blive leve-
ret ham, og for tjenesteydelser, der er eller
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vil blive udfert for ham af en anden
afgiftspligtig person

RS

Der henvises ligeledes til artikel 13, punkt B,
litra a) og d), nr. 1-5, hvoraf kun litra d),
nor. 5, er relevant her. Bestemmelsen har fol-

gende ordlyd:

»Med forbehold af andre fallesskabsbestem-
melser fritager medlemsstaterne pi betingel-
ser, som de [astsetter for at sikre en korrekt
og enkel anvendelse af nedennzvnte fritagel-
ser, og med henblik pi at forhindre enhver
mulig form for svig, unddragelse og misbrug:

d) felgende transaktioner:
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5. transaktioner, herunder forhandlinger,
med undtagelse af forvaring og forvaltning, 1
forbindelse med aktier, andele i selskaber
eller andre sammenslutninger, obligationer,
og andre adkomstbeviser, bortset fra:

— varereprasentativer

— de i artikel 5, stk. 3, omhandlede rettighe-
der og adkomstbeviser.«

Den grundlzggende definition af begrebet
»afgiftspligtig« findes 1 artikel 4 1 sjette
direktiv. Definitionen lyder sledes:

»1. Som afgiftspligtig person anses enhver,
der selvstendigt og uanset stedet udever en
af de 1 stk. 2 nevnte former for skonomisk
virksomhed uanset formalet med eller resul-
tatet af den pigzldende virksomhed.

2. De former for skonomisk virksomhed,
der er omhandlet i stk. 1, er alle former for
virksomhed som producent, handlende eller
tjenesteyder, herunder minedrift og land-
brug, samt virksomhed inden for liberale og
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dermed sidestillede erhverv. Som skonomisk
virksomhed anses blandt andet transaktioner,
der omfatter udnyttelse af matericlle eller
immaterielle goder med henblik pi opnielse
af indtagter af en vis varig karakter.

I denne sammenhzng har artikel 2 ogs3
betydning, hvori det bestemmes, hvilke akti-
viteter der palagges mervardiafgift. Der er
tale om:

»1.

Levering af goder og tjenesteydelser,
som mod vederlag foretages 1 indlandet
af en afgiftspligtig person, der optrader
i denne egenskab.

Indfersel af goder.«

P4 baggrund af hovedsagen, som beskrevet
ovenfor, har den nationale ret nu forclagt
Domstolen folgende spergsmil vedrerende

de ovennavnte fzllesskabsbestemnmelser til
przjudiciel afgorelse 2:

1) Omfatter udtrykker »skonomisk virk-

2)

3)

somhede« i artikel 4, stk. 23, salg af aktier
og andre vardipapirer foretaget af en per-
son, der ikke er fondshandler?

Kan der vere tale om »skonomisk virk-
somhed«, som omhandlet i artikel 4,
stk. 2, ndr en person, der ikke er fonds-
handler, szlger aktier til et stort antal
kebere den samme dag, hvilket indebarer
detaljerede forberedelser i en lzngere
periode?

Sifremt spergsmil 1) og/eller 2) besvares
bekraftende, skal en sddan fondsbestyrers
salg af aktier anses for foretaget af en
»afgiftspligtig person, der optrader i
denne egenskab«, som omhandlet i arti-
kel 2, stk. 1?

2 — EFT C 275 af 1.10.1994, 5. 10.
3 — I sjeute dircktiy, jf. note 1.
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4) Br det relevant for besvarelsen af
spargsmil 1) og/eller 2) og/eller 3), om
salget af aktier og andre vardipapirer er
hovedformalet med den aktivitet, hvorun-
der salgene foretages; sifremt dette er til-
fzldet, hvorledes defineres da denne akti-
vitet og omfanget heraf?

B — Stillingtagen

Forste sporgsmdl

8. Som det fremgar af artikel 4, stk. 2, i sjette
direktiv, kan eskonomisk virksomhed kun
veere virksomhed som producent, handlende
eller tjenesteyder. Den virksomhed, der skal
vurderes 1 denne sag, er salg af aktier og var-
dipapirer, siledes at der her ved forste gje-
kast kun kan vare tale om en handlendes
virksomhed. Da det imidlertid allerede er
anfort 1 det prejudicielle spergsmil, at den
person, der sxlger aktier, ikke er en hand-
lende, kunne det forste spergsmil saledes
uden videre overvejelser besvares benwg-
tende, Da artikel 4 imidlertid skal fortolkes
s& bredt som muligt 4, og da princippet om
afgiftssystemets neutralitet medferer, at

4 — Dom af 4.12.1990, sag C-186/89, Van Ticm, Sml. I, 5. 4363,
prazmis 17, og af 20.6.1991, sag C-60/90, Polysar Investments
Netherlands, Sml. 1, s. 3111, preemis 12.
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enhver skonomisk virksomhed skal behand-
les lige i afgiftsmassig sammenhang 5, og da
der herudover foreligger et spergsmil om
udnyttelse af materielle eller immaterielle
goder som omhandlet i artikel 4, stk. 2, andet
punktum, 1 sjette momsdirektiv, mi det for-
ste sporgsmil dog gennemgds i detaljer.

9. Som allerede nevnt kan den virksomhed,
der er tale om her, eventuelt 1 to henseender
betragtes som en skonomisk virksomhed 1
sjette direktivs forstand: som en handlendes
virksomhed eller som udnyttelse af materi-
elle eller immaterielle goder med henblik pd
at opnd indtegter af en vis varig karakter.

10. For s vidt angir den forste mulighed, er
det ganske vist i det prajudicielle spargsmal
udtrykkelige anfort, at salget af aktier og
vardipapirer foretages af en person, der ilkke
er handlende, hvilket vel skal forstis siledes,
at personen ikke er erhvervsmassig aktie-
handler. Det kan dog vere, at den pigal-
dende person alligevel skal behandles pa

samme made som en aktichandler.

11. For at lgse dette spargsmil er det ned-

vendigt at undersoge Wellcome Trust’s

5 — Dom af 14.2.1985, sag 268/83, Rompelman, Sml. 5. 655, pra-
mis 19,
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aktiviteter nzrmere. Det nuverende formue-
forvaltningsselskab har overtaget de oprinde-
ligt individuelle fondsbestyreres opgave, som
bestdr i at forvalte Sir Henry Wellcome’s
aktiver — der oprindelig bestod af hans
aktier i Wellcome Foundation — med hen-
blik pd at fremme medicinsk forskning. For-
muecn investeres 1 aktier og andre vardipapi-
rer samt 1 kapitalinteresser. Mens dette
oprindeligt kun var muligt 1 Foundation,
opnicede fondsbestyrerne senere nasten ube-
gransede investeringsbefgjelser. Til en sidan
investeringsaktivitet, som sagsegeren udever,
herer ogsi at sxlge aktier og kebe nye. Dette
skete 1 meget betydeligt omfang i forbindelse
med det andet aktiesalg. Spergsmalet er, om
salg af akder i forbindelse med en sidan
investeringsaktivitet kan betragtes som sko-
nomisk virksomhed 1 sjette direktivs for-
stand.

12. Domstolen har indtil nu alene taget stil-
ling ul erhvervelse eller indchavelse af sel-
skabsandele. I dommen 1 Polysar-sagen ¢
fastslog Domstolen, at erhvervelse cller inde-
havelse af selskabsandele 1 sig selv ikke kan
betragtes som en skonomisk virksomhed 1
sjette dircktivs forstand. Det forhold 1 sig
sclv, at der erhverves kapitalinteresser 1 andre
virksomheder, cr ikke en udnyttelse af et
gode med henblik pi opndelse af varige

6 - Deninote 4 anforte sag € 63/9C.

indtzgter, da et eventuelt udbytie, som kapi-
talandelen afkaster, kun cr en folge af cjen-
domsretten til godet 7.

13. I den foreliggende sag skal det nu afge-
res, om situationen ber vurderes p& en anden
mide, ndr der szlges aktier og selskabsan-

dele.

14. Efter sagsogerens opfattelse md det anta-
ges, at der foreligger skonomisk virksomhed
1 sjette dircktivs forstand. Wellcome Trust
kaber og szlger aktier og skal af denne
grund behandles pd samme maide som en
erhvervsmassig aktichandler. En anden afge-
relse indebarer en overtraedelse af princippet
om afgiftssystemets neutralitet, hvorefter
afgifisbyrden skal vare fuldstendig neutral
over for cnhver skonomisk virksomhed,
uansct denne virksomheds formaél eller resul-
tater. Sagsegeren bestrider ikke, at investor,
ndr der alenc foretages investeringer, skal
betragies som endelig forbruger for si vidt
angdr de tjenesteydelser, der er nedvendige
for at forctage investeringen. Investor mod-
tager jo heller ingen modydelse for investe-
ringen. Som cndelig {orbruger har han ikke
ret til at fradrage indgdende afgift. Situatio-
nen er imidlertid en anden, anferer sagsege-
ren, nir den pigxldende regelmassigt leverer
goder cller udferer tjenesteydelser ved salg af

7 Sap € 62793, prams 13
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sine kapitalinteresser. I et sidant tilfzlde kan
han ikke lengere betragtes som endelig for-
bruger, og goderne og tjenesteydelserne ven-
der tilbage 1 det skonomiske kredsleb og ma
_skulle afgiftsbelegges.

15. Dette er imidlertid kun tilfzldet, safremt
aktiesalgene skal anses for akonomisk virk-
somhed 1 sjette direktivs forstand. Dette er
netop det sporgsmil, der skal behandles her.

16. Sagsogeren gor endvidere gzldende, at
det ikke er muligt at udlede af den omsten-
dighed, at handel med aktier i henhold til
artikel 13, punkt B, litra d), nr. 5, i sjette
direktiv er fritaget for afgift, at sidanne
transaktioner principielt ikke er undergivet
merverdiafgift. Dette er jeg enig i. En trans-
aktion kan nemlig kun fritages for afgift, sif-
remt den oprindeligt var afgiftsbelagt. Heraf
folger imidlertid ikke, at alle transaktioner i
forbindelse med aktier falder inden for
direktivets anvendelsesomride og sdledes er
pilagt merverdiafgift. Tvertimod vedrerer
artikel 13, punkt B, litra d), or. 5, kun trans-
aktioner, der udspringer af en skonomisk
virksomhed 1 sjette direktivs forstand. Dette

er netop det sporgsmil, der skal behandles
her.
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17. Efter Det Forenede Kongeriges opfat-
telse mé det benegtes, at der i denne sag er
tale om en skonomisk virksomhed i sjette
direktivs forstand. Det Forenede Kongerige
henviser i sit indleg til Domstolens domme 1
Polysar-sagen 8 og Sofitam-sagen . Det tilfe-
jer, at sifremt erhvervelse eller indehavelse af
aktier ikke udger en gkonomisk virksomhed
1 sjette direktivs forstand, kan indehaverens
salg af aktierne med det formdl at opnd
udbytte af ejendomsretten heller ikke anses
for at udgere en udnyttelse af et gode. Denne
sag, hevder Det Forenede Kongerige, drejer
sig om afhandelse af aktiver, som pr. defini-
tion ikke kan medfere en indtzgt. Disse akti-
ver har blot forandret form. Specielt med
henblik pa denne sag har Det Forenede Kon-
gerige anfart, at det andet aktiesalg og sagse-
gerens investeringsaktiviteter ikke er andet
end en ombytning af goder til likvide midler
med det formil at erhverve andre aktiver,
som blev betragtet som en bedre investering.
Dette udger ikke handel med aktier. Dertil er
Trust heller ikke befojet. Trust md kun
anvende sine aktiver til bestemte formil, og
hvad angdr forvaltningen af disse aktiver ma
den ikke drive nogen form for handel. Yder-
mere har hverken investeringsaktiviteten
eller det andet aktiesalg haft nogen som helst
indflydelse pi omsztningen. Det Forenede
Kongerige giver imidlertid ikke yderligere
oplysninger om, hvilken omsztning der hen-
vises til, eller om der overhovedet efter Det
Forenede Kongeriges opfattelse foreligger en
omsztning, som kan vzre blevet pavirket.

8 — Ovennzvnte sag C-60/90.

9 — Dom af 22.6,1993, sag C-333/91, Sofitam, Sml I, s.3513,
pi s. 3542, premis 12,
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18. Formilet med aktiesalgene er efter Det
Forenede Kongeriges opfattelse ikke at opnd
regelmzssige indtzgter af Trust’s finansiclle
investeringer, men at forvandle dem il
likvide midler for at geninvestere dem. Dette
udelukker ligeledes, at der i denne sag er tale
om udnyttelse af et gode, som omhandlet i
artikel 4, stk.2, andet punktum, i sjette
direktiv.

19. Dette er jeg cnig 1. Trust’s opgave er si
omhyggeligt som muligt at forvalte de aki-
ver, sclskabet har fiet betroet. Dette betyder,
at der mi drages omsorg for, at aktiverne
ikke falder 1 verdi, men tvartimod eventuelt
bliver foreget ved hjzlp af sarligt gunstige
investeringer. Dette betyder, at de kapitalin-
teresser, som sagsegeren har, {elges neje, og
sifremt der cr fare for, at Trust matte tabe
penge, at akticrne bliver solgt og nyec erhver-
vet, der betragtes som mere rentable eller
mindre risikable. Dette betyder, at Trust for-
seger at opnd det hejest mulige udbytie for
at have si mange penge som muligt il radig-
hed til Trust’s cgentlige opgave, nemlig at
fremme medicinsk {orskning. Derfor er det
— som netop anfert — cfter omstendighe-
dernc nedvendigt at kebe og sxlge aktier.
Dette kan imidlertid ikke sammenlignes med
en akuchandlers virksomhed. En aktichand-
lers opgave cr ikke forst og fremmest at for-
valte en formue. Han tilstraber derimod at
opnd gevinst ved at kebe og sxlge aktier og
foretage ristkopragede investeringer og ved
at spckulere. Han crhverver ikke aktier med
det hovedformal at sikre hejest muligt
udbytte, men for at salge dem til sd hej en
pris, som han kan opnd. Trust’s virksomhed
kan ikke sammenlignes hermed — og det
ville heller 1kke vare lovligt. Den kan deri-
mod sammenlignes med en  privatmands

virksomhed, nir denne forvalter sin formue.
En privatmand vil ogsd af og tl kebe eller
sxlge aktier, og alligevel vil han ikke — og
det cr ubestridt — blive anset for en person,
der udever en skonomisk virksomhed i
sjette dircktivs forstand. Trust’s virksomhed
adskiller sig kun for si vidt angdr omfanget
(frem for alt med hensyn til det andet aktie-
salg) fra en privat investors virksomhed. Men
selv det andet aktiesalg, skent det var det
storste private salg af aktier 1 Det Forenede
Kongerige, kan ikke anses for at vare oko-
nomisk virksomhed 1 sjeue dirckiivs for-
stand. Som sagsegeren seclv har forklaret,
blev akuiesalget foretaget for at sprede Trust’s
kapitalinteresser. Dette betyder imidlertid
kun, at dc oprindclige kapitalinteresser farst
konverteres il likvide midler og dernwst til
nyc kapitalinteresser. Heller ikke dette kan
sammenlignes med en handlendes virksom-
hed, siledes som den er beskrevet ovenfor.

20. Som pépeget af sagsegeren var formilet
med aktiesalget ikke at opnd indixegt ved
hjzlp af regelmassige salg, sdledes at der hel-
ler ikke af den grund kan vare tale om
udnyttelse af goder, som omhandlet i arti-
kel 4, stk. 2, andet punktum. Flverken Trust’s
normale investeringsvirksomhed cller det
omfattende andet akuiesalg udger derfor en
skonomisk virksomhed i1 sjctie dircktivs for-
stand.

21. Dectte synspunkt deles af Kommissionen,
som 1 sit skriltlige indlxg ogsd behandler
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Trust’s kapitalinteresser 1 andre selskaber
Kommissionen papeger i denne sammen-
heng, at Trust selv har udtalt, at den er
meget omhyggelig med ikke at have interes-
ser, der er si omfattende, at myndighederne
skal orienteres. Dette betyder ifelge Kom-
missionen, at Trust aldrig for sd vidt angdr
kapitalinteresser overskrider en bestemt
grense, hvilket igen betyder, at selskabet
aldrig har kontrollerende beholdning. Kom-
missionen betragter dette som en bekrzftelse
af sit synspunkt om, at Trust er aktiv pd de
internationale finansielle markeder, men ikke
griber ind i ledelsen af virksomhederne.
Domstolen har imidlertid i Polysar-dommen
betragtet denne indflydelse pi ledelsen af
virksomheder som den eneste undtagelse til
hovedreglen om, at besiddelse af en kapital-
interesse 1 en virksomhed ikke er en gkono-
misk virksomhed i sjette direktivs for-
stand 10,

22. Sagsmgeren gor endvidere gzldende, at et
si omfattende aktiesalg som det andet salg,
Wellcome Trust gennemferte, ikke kan lige-
stilles med en privat investors virksomhed pé
grund af dets omfang ved forberedelsens og
gennemforelsens  professionelle  karakter.
Herimod anferer Det Forenede Kongerige
med rette, at man ikke kan fokusere pid
spergsmilet om, hvorvidt en investor selv er
1 stand til at udfere sin investeringsaktivitet,
eller om han i denne sammenhang betjenes
af en eller flere ridgivere. I modsat fald vil
investorens karakteregenskaber og evner del-
vis vere afgerende for, hvorvidt man métte
antage, at der foreligger en gkonomisk virk-
somhed 1 sjette direktivs forstand. Ydermere

10 — Ovennzvnte sag C-60/90, pramis 14.
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er det i dag ikke leengere muligt — selv for
en privat investor — at investere helt uden
ridgivning, om den si ogsi er minimal.
Bistand fra et ridgivningsfirma er derfor ikke
noget bevis for, at der foreligger en gkono-
misk virksomhed i sjette direktivs forstand.
For si vidt angdr aktiesalgets omfang kan en
meget velhavende privatinvestor ogsd gen-
nemfare omfattende salg af aktier. I denne
sammenheng anforer Det Forenede Konge-
rige dernzst, at det pd grundlag af en trans-
aktions omfang er meget vanskeligt at fastsl4,
om der foreligger en okonomisk virksom-
hed. Det er nemlig i si henseende usikkert,
hvilket omfang der kraves, for der er tale om
skonomisk virksomhed i sjette direktivs for-
stand.

23, En sidestilling af Trust’s virksomhed
med en privat investors virksomhed er heller
ikke 1 strid med princippet om afgiftssyste-
mets neutralitet. Skent sagsogeren gor gal-
dende, at al skonomisk virksomhed skal
behandles pi samme made for s vidt angdr
beskatning, kan Trust’s virksomhed ikke
behandles, som om den var en skonomisk
virksomhed i sjette direktivs forstand, da den
— som pavist ovenfor — ikke kan anses for
en sidan virksomhed. Tvartimod skal dens
virksomhed pid grund af princippet om
afgifissystemets neutralitet behandles pa
samme mide som en privatpersons virksom-
hed. Sagsogerens argument om, at dens akti-
viteter svarer til den virksomhed, pensions-
fonde og investeringsselskaber udever,
hvorfor Trust’s virksomhed — pd samme
mide som sidanne fonde — mé anses for en
olionomisk virksomhed i sjette direktivs
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forstand, kan heller ikke fore til et andet
resultat. I modsztning til pensionsfondenc
forvalter Trust sin egen formue — pi pracis
samme made som en privat investor.

24. Det Forenede Kongeriges argument om,
at Trust heller ikke kunne udfere en gkono-
misk virksomhed, fordi dens investeringsbe-
fojelser var meget begransede, er ikke over-
bevisende. Dette kan meget vel vare sandt
for perioden op til 1987, men Trust havde
nasten ubegrensede investeringsbefojelser i
forbindclse med det andet aktiesalg. Derfor
kan man ikke af denne grund antage, at der
ikke var tale om skonomisk virksomhed,
som omhandlet i sjette dircktiv. Det mi
imidlertid af de grunde, der er anfert oven-
for, fastslds, at der ikke er tale om en sidan
virksomhed.

25. En sidan afgerelse vil heller ikke fore til
uacceptable resultater for si vidt angdr retten
ul at fradrage indgiende afgift. Nir Well-
come Trust’s virksomhed ikke anses for en
pkonomisk virksomhed i sjctte direktivs for-
stand, finder dircktivet ikke anvendelse pi
sclskabet, og bestemmelserne vedrerende fra-
drag fra afgift finder derfor heller ikke
anvendelse. Dette er 1 fuld overensstemmelse
med mervardiafgifissystemet, idet Trust, der
ikke udferer en ekonomisk virksomhed i
sjette dircktivs forstand, md anses for endelig
forbruger for si vidt angir dc nedvendige
foranstaltninger ul forberedelse af akuesal-
get, siledes som Kommissionen med rette

papeger.

26. Sagssgeren anferer ganske vist, at dirck-
tivet ogsd kan finde anvendelse pa en person,
hvis transaktioner alle cr fritaget for afgift 1
henhold ul artikel 13, punkt B, litra d), nr. 5.
Da fradrag for indgdende afgift heller ikke er
mulig i et sidant tilfxlde, opstir der ikke
konkurrenceforvridning. Af denne grund
kan sjette dirckiiv ifelge sagssgeren ogsd
anvendes pd Trust.

27. Sjette direktiv er uden wvivl ogsi anven-
deligt, sifremt den skonomiske virksomhed i
sjette direktivs forstand udelukkende vedra-
rer aktier og derfor er fritaget for mervardi-
afgift. Derimod finder det ikke anvendelse,
nir der — som 1 dennc sag — ikke udfores
pkonomisk virksomhed 1 direktivets for-
stand. Ydermerc er det ogsi i1 forbindelse
med fritagelse for mervardiafgift 1 henhold
til artikel 13 muligt at foretage fradrag for si
vidt angdr transaktioner, hvor aftageren er
ctablerct uden for Fellesskabet [sjette dirck-
tivs artikel 17, stk. 3, litra ¢)]. Det er netop
denne indgdende afgift, Trust ensker at fore-
tage {radrag for 1 denne sag. Sifremt Trust {ir
en sddan {radragsret — skont der ikke er tale
om udsvelsc af cn skonomisk virksomhed 1
sjette dirckiivs forstand — resulterer dette 1
en {orskelsbehandling med hensyn ul afgift i
forhold il andre private investorer. Af denne
grund kan der ikke vare tale om at give
Trust adgang til at fradrage indgicnde afgift.
Ydermere tager sagsegeren [ejl, nir det anfe-
res, at dette cr ubillige 1 forhold til andre per-
soner, der er registreret som afgiftspligtige
personcer pd grundlag af andre — yderligere
—- aktiviteter, og som af denne grund har ret
ul at krzve fradrag for indgiende afgift i
henhold ul arukel 17, sik. 3, litra ¢). I hen-
hold ul artikel 17, stk. 3, er fradrag for afgift
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ligeledes kun mulig for s& vidt angdr skono-
misk virksomhed 1 sjette direktivs forstand.
Dette fremgir klart af henvisningen til de
transaktioner, der er fritaget i henhold til
artikel 13, og som — jf. ovenfor — skal vaere
et resultat af gkonomisk virksomhed 1 sjette
direktivs forstand.

28. Hertil kommer, at det er klart, hvad lov-
giver har villet. Sjette direktiv — med alle
dets regler og konsekvenser — skal kun
finde anvendelse pi personer, der er
erhvervsmessigt aktive i direktivets forstand,
ikke p& personer, hvis virksomhed kan sam-
menlignes med en privat investors virksom-
hed. Trust’s virksomhed kan derfor ikke
anses for en ekonomisk virksomhed 1 sjette
direktivs forstand. Dette resultat ndres ikke
af det forhold, at sagsegeren haevder at have
modtaget vederlag for denne virksomhed.
Som Domstolen fastslog 1 Hongkong Trade-
sagen 1, kan en gratis tjenesteydelse ikke
udgere skonomisk virksomhed i sjette direk-
tivs forstand. Dette betyder dog ikke, at
omvendt enhver tjenesteydelse, der udferes
mod vederlag, udger skonomisk virksom-

hed.

29. Jeg konkluderer siledes, at hverken
Trust’s normale salg af aktier og vaerdipapirer

11 — Dom af 1.4.1982, sag 89/81, Statssckretazren, det nederland-
ske finansministerium, mod Hongkong Trade Development
Council, Sml. s. 1277, pi s. 1286, przmis 10.
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eller det omfattende andet aktiesalg udger
pkonomisk virksomhed i sjette direktivs arti-
kel 4, stk. 2’s forstand.

Andet spargsmil

30. Efter sagsogerens opfattelse forudsatter
dette sporgsmal, at forste spergsmal er blevet
besvaret bekrzftende. Sagsegeren har den
opfattelse, at andet spsrgsmal drejer sig om,
hvorvidt — sifremt Trust’s almindelige inve-
steringsvirksomhed anses for skonomisk
virksomhed 1 sjette direktivs forstand — det
andet aktiesalg ligeledes kan anses for en
sédan skonomisk virksomhed inden for ram-
merne af denne investeringsvirksomhed.
Denne fortolkning er efter min opfattelse
ikke den eneste mulige. Det andet aktiesalg
mé ogsd kunne behandles separat, siledes at
det andet spergsmil kan besvares uafhengigt
af det forste sporgsmal.

31. Som jeg allerede har anfert i forbindelse
med besvarelsen af forste sporgsmil, kan det
andet aktiesalg ikke anses for en skonomisk
virksomhed 1 sjette direktivs forstand uvanset
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dets enorme omfang og omhyggelige forbe-
redelse.

32. Sagssgeren gor dog gaxldende, at sifremt
samme antal aktier var blevet solgt i smi por-
tioner over cn vis tid, ville man uden tvivl
have betragtet detie som en ekonomisk virk-
somhed 1 sjette direktiivs forstand. Dette er et
rent postulat fra sagsegerens sidc og er ikke i
overensstemmelse med momsdircktivet. Ved
vurderingen af en virksomhed er hverken
omfanget cller varigheden afgerende, men
alene spargsmilet, om virksomheden er sko-
nomusk virksomhed 1 sjette direktivs for-
stand. Da dette ikke er ulfzldet her, og virk-
somheden derfor ikke falder ind under
omradet for mervardiafgift, er sagsegerens
nzste argument heller ikke relevant: Det
anferes, at sifremt det andet aktiesalg ikke
betragtes som en ekonomisk virksomhed i
sjette dircktivs forstand, fordi det blev gen-
nemfert i lobet af cn og samme dag, vil det
vere meget let for enhver afgifispligtig per-
son at omgd forpligtelsen il at betale mer-
vardiafgift derved, at den pigzldende afvik-
ler alle sine {orretninger pa en og samme dag.
Som jeg allerede har nzxvnt, kan virksomhe-
den ikke betegnes som skonomisk virksom-
hed i sjette dircktivs forstand — ikke pa
grund af, at aktiesalget blev gennemfert pi
en og samme dag — men pd grund af, at
Trust skal betragtes som cn privat investor.
Den omstendighed, at akuesalget har fundet
sted pd en og samme dag, @ndrer ikke vurde-
ringen af salget {or sd vidt angdr mervardiaf-
gift. Sifremt en virksomhed betragtes som
skonomisk virksomhed i sjetie dircktivs for-
stand, er den det ogsd, sclv om den gennem-
fores pd cn cnkelt dag. Sifremt akticsalget
ikke er en okonomisk virksomhed, stir
denne vurdering si meget desto mere fast.
Dette er ogsi det resultat, Det Forenede

Kongerige og Kommuissionen er nict frem til
1 deres skriftlige indlxg.

33. Den omstxndighed, at det andet aktie-
salg blev gennemfert pi cn enkelt dag, er
siledes ikke 1 sig selv grunden til, at det ikke
kan betragtes som en gkonomisk virksom-

hed.

Tredje sporgsmal

34. Dette sporgsmil er blevet forelagt for det
ulfzxlde, at forste spergsmal og/cller andet
sporgsmil besvares bekreftende. Da jeg er
nict frem til det resuliat, at de ferste to
spergsmil ber besvares benzgtende, er der
cfter min opfattelse ikke noget behov for at
besvare tredje spergsmil. For det tilfalde, at
Domstolen ikke deler min opfattclse, vil jeg
ogsd tage stilling ul det tredje spergsmal.

35. Sifremt sagssgerens investeringsaktivitet
anerkendes som en ekonomisk virksomhed i
sjette dircktivs forstand, {olger det af artikel
4, stk. 1, at Trust skal betragtes som ecn
afgifispligtig person. Alle handlinger 1 sam-
menhang med denne virksomhed foretager
Trust som algifispligtig, der optrazder i denne
cgenskab, som omhandlet i sjette dirckuivs
artikel 2, stk.1. Der er en umiddelbar
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sammenhang mellem disse to begreber. I for-
bindelse med investeringsaktiviteter og salg
af aktier kan en egenskab af afgiftspligtig
ilkke behandles uafhengigt af spergsmailet
om en gkonomisk virksomhed 1 sjette direk-
tivs forstand. Dette betyder, at sifremt aktie-
salget betragtes som en ekonomisk virksom-
hed i sjette direktivs forstand, mi den
person, der udferer denne virksomhed, for s
vidt vare en afgiftspligtig person. Alle hand-
linger i sammenhzng med denne virksomhed
udferes af ham i1 egenskab af afgiftspligtig
person i artikel 2, stk. 1’s forstand. I dette
omfang har den pigzldende person ret til at
foretage fradrag for afgift i henhold ul arti-
kel 17, stk. 3, litra c). Sifremt det derimod
antages, at der ikke foreligger en gkonomisk
virksomhed i sjette direktivs forstand, kan en
person, der udferer den pigzldende aktivi-
tet, ikke anses for afgiftspligtig og kan derfor
heller ikke vare en afgiftspligtig person, der
optrazder 1 denne egenskab i artikel 2, stk 1’s
forstand. I et sidant tilfelde bestdr der ikke
nogen ret til at foretage fradrag for indgi-
ende afgift. Selv om personen imidlertid stdr
som en afgiftspligtig person — siledes som
sagsogeren er det for s3 vidt angdr salget af
beger og fotografier — kan han ikke vare en
afgiftspligtig person, der opireder i denne
egenskab, nir han forvalter sin private for-
mue.

36. Sagspgerens gvrige argumenter drejer sig
hovedsagelig p& ny om problemerne i forbin-
delse med de to forste spergsmil, og der er
derfor ikke grund til at behandle dem her.
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37. Safremt det forste sporgsmal og/eller det
andet spargsmil besvares bekraftende, skal
sagsogerens aktiesalg betragtes som salg, der
foretages af en afgiftspligtiz person, der
optrader i denne egenskab 1 artikel 2, stk. 1’s
forstand.

Fierde sporgsmdl

38. Ifolge sagsegeren har dette sporgsmil
relation til den nationale retspraksis, hvoref-
ter sporgsmilet om en virksomheds hoved-
formal spiller en rolle. Det Forenede Konge-
rige anforer siledes ogsi 1 sit skriftlige
indlzeg, at det i forbindelse med de forelagte
spwrgsmil vil veere nyttigt at overveje, om de
transaktioner, der skal bedemmes her, er
virksomhedens hovedformil.

39, Kommissionen derimod henviser til, at
begrebet »hovedformél« ikke anvendes i
momsdirektivet. Herl er selve virksomhedens
art af betydning, men ikke, om virksomhe-
den er hovedformaélet. Jeg er ligeledes af den
opfattelse, at det ikke 1 forbindelse med vur-
deringen af en skonomisk virksomhed 1 hen-
hold ul artikel 4, stk.2, skal afgeres, om
virksomheden har karakter af hovedformal.
Til belysning heraf skal jeg henvise til den
del af Wellcome Trust’s virksomhed, med
hensyn til hvilken den er registreret som
afgiftspligtig. Denne virksomhed vedrerer
salg af boger, fotografier osv., som under
ingen omstendigheder er Trust’s hovedfor-
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midl. Alligevel er denne virksomhed skono-  valtning af formuen, ikke kan betragtes som
misk virksomhed 1 sjette dircktivs forstand, skonomisk virksomhed i sjette direktivs for-
hvorimod Trust’s hovedformil, nemlig for-  stand.

C — Forslag til afgerelse

40. Jeg skal derfor foresli Domstolen at besvare de forelagte sporgsmal siledes:

1)

2)

3)

4)

Begrebet »okonomisk virksomhed« i artikel 4, stk. 2 12, omfatter ikke salg af
aktier og andre vardipapirer foretaget af en person, der ikke er fondshandler,
men som handler som led 1 forvaltningen af sin egen formue.

En rzkke aktiesalg til et stort antal kebere, som er foretaget pi en og samme
dag af en person, der ikke er aktichandler, men forvalter sin egen formue, og
som indebarer detaljerede forberedelser i en lengere periode, udger ikke
»pkonomisk virksomhed« i henhold til artikel 4, stk. 2 13,

Subsidiart: Sifremt det forste og/eller det andet spergsmil besvares bekraf-
tende, ber en sidan fondsbestyrers salg af aktier betragtes som foretaget af en
»afgiftspligtig person, der optreder i denne egenskab« i artikel 2, stk. 1’s for-
stand .

Ved besvarelsen af det forste og/cller det andet og/eller det tredje spergsmal er
det uden betydning, om salget af aktier og andre verdipapirer er hovedforma-
let med den aktivitet, hvorunder de pigzldende salg foretages.

12 — I sjette dircktiv.
13 — I sjetee dirckuiv.

14 — I sjette dircktiv.
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