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ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ ΤΟΥ ΓΕΝΙΚΟΥ ΕΙΣΑΓΓΕΛΕΑ 
NIAL FENNELLY 

της 7ης Νοεμβρίου 1996 * 

1. Στην υπό κρίση αίτηση για την έκδοση 
προδικαστικής αποφάσεως τίθεται, κατ' 
ουσίαν, το ζήτημα αν η απλή κτήση και 
κατοχή ομολογιών μπορεί να θεωρηθεί ως 
οικονομική δραστηριότητα ενόψει του κοι
νοτικού συστήματος φόρου προστιθεμένης 
αξίας (στο εξής: ΦΠΑ). Σε περίπτωση που 
το Δικαστήριο θα έδινε καταφατική απά
ντηση στο ερώτημα αυτό, τα υποβληθέντα 
ερωτήματα θέτουν επίσης το ζήτημα της 
εκτάσεως του δικαιώματος εκπτώσεως του 
καταβληθέντος σε προγενέστερο στάδιο 
ΦΠΑ στο πλαίσιο της ασκήσεως τέτοιων 
δραστηριοτήτων, οσάκις αυτές οι φορολογι
κές επιβαρύνσεις αφορούν ενδεχομένως 
άλλες δραστηριότητες, μη εμπίπτουσες στο 
πεδίο εφαρμογής του κοινοτικού συστή
ματος ΦΠΑ. 

Ι — Πραγματικό και νομικό πλαίσιο 

Η σχετική κοινοτική και εθνική νομοθεσία 

2. Το πεδίο εφαρμογής της έκτης οδηγίας 
77/388/ΕΟΚ του Συμβουλίου, της 17ης 
Μαΐου 1977, περί εναρμονίσεως των νομο
θεσιών των κρατών μελών, των σχετικών με 

τους φόρους κύκλου εργασιών — κοινό 
σύστημα φόρου προστιθεμένης αξίας: 
ομοιόμορφη φορολογική βάση (στο εξής: 
έκτη οδηγία) ', προσδιορίζεται στο άρθρο 2: 

«Στον φόρο προστιθεμένης αξίας υπόκει
νται: 

1. Οι παραδόσεις αγαθών και οι παροχές 
υπηρεσιών που πραγματοποιούνται εξ επα
χθούς αιτίας στο εσωτερικό της χώρας από 
υποκείμενο στον φόρο που ενεργεί υπό την 
ιδιότητά του αυτήν (...). 

(.··)» 

3. Το άρθρο 4, παράγραφος 1, ορίζει ότι 
«θεωρείται ως "υποκείμενος στον φόρο" 
οποιοσδήποτε ασκεί κατά τρόπο ανεξάρ
τητο και σε οποιονδήποτε τόπο, μία από 
τις οικονομικές δραστηριότητες που 
αναφέρονται στην παράγραφο 2, ανεξαρ
τήτως του επιδιωκομένου σκοπού των απο
τελεσμάτων της δραστηριότητας αυτής». 

* Γλώσσα του πρωτοτύπου: η αγγλική. 1 — EE ELΔ. έκδ., 09/001, σ. 49. 

Ι-747 



ΠΡΟΤΑΣΕΙΣ FENNELLY — ΥΠΟΘΕΣΗ C-80/95 

Η έννοια της "οικονομικής δραστηριότη
τας" ορίζεται στο άρθρο 4, παράγραφος 2, 
ως εξής: 

«Οικονομικές δραστηριότητες, κατά την έν
νοια της παραγράφου 1, είναι όλες οι δρα
στηριότητες του παραγωγού, του εμπόρου 
ή του παρέχοντος υπηρεσίες, περιλαμβανο
μένων και των δραστηριοτήτων εξορύξεως, 
των γεωργικών δραστηριοτήτων καθώς και 
των δραστηριοτήτων των ελευθέρων επαγ
γελμάτων ή των εξομοιουμένων προς αυτά. 
Ως οικονομική δραστηριότης θεωρείται 
επίσης η εκμετάλλευση ενσωμάτου ή αλου 
αγαθού, προς τον σκοπό αντλήσεως 
εσόδων διαρκούς χαρακτήρος.» 

4. Το άρθρο 13, το οποίο αποτελεί ένα από 
τα κύρια άρθρα της έκτης οδηγίας που 
αφορούν τις απαλλαγές ορίζει, στο μέρος 
Β, ότι «με την επιφύλαξη άλλων κοινοτι
κών διατάξεων, τα κράτη μέλη απαλλάσ
σουν, υπό τις προϋποθέσεις που ορίζουν, 
ώστε να εξασφαλίζεται η ορθή και απλή 
εφαρμογή των προβλεπομένων κατωτέρω 
απαλλαγών και να αποτρέπεται ενδεχόμενη 
φοροδιαφυγή, φοροαποφυγή και κατά
χρηση: 

δ) τις ακόλουθες πράξεις: 

1. τη χορήγηση και τη διαπραγμάτευση 
πιστώσεων καθώς και τη διαχείριση 
πιστώσεων ενεργούμενη από εκείνον ο 
οποίος τις εχορήγησε· 

(...) 

5. τις εργασίες, περιλαμβανομένης και της 
διαπραγματεύσεως, αλλ' εξαιρέσει της 
φυλάξεως και της διαχειρίσεως, οι οποίες 
αφορούν μετοχές και μερίδια εταιριών ή 
ενώσεων, ομολογίες και λοιπούς τίτλους, 
εξαιρέσει: 

— τίτλων αντιπροσωπευόντων εμπορεύ
ματα, 

— δικαιωμάτων ή τίτλων αναφερομένων 
στο άρθρο 5, παράγραφος 3». 

5. Η γένεση και το πεδίο εφαρμογής του 
δικαιώματος απαλλαγής ρυθμίζεται από το 
άρθρο 17. Η γενική αρχή που καθιερώνει 
το άρθρο 17, παράγραφος 2, είναι ότι το 
δικαίωμα του φορολογουμένου να εκπίπτει 
«από τον φόρο για τον οποίο είναι υπό
χρεος» γεννάται μόνο σε σχέση με προκα-
ταβληθέντα φόρο για «αγαθά ή υπηρεσίες 
[που] χρησιμοποιούνται για την πραγματο
ποίηση των φορολογουμένων πράξεων 
του». Όμως, βάσει του άρθρου 17, παρά
γραφος 3, τα κράτη μέλη υποχρεούνται να 
«χορηγούν σε κάθε υποκείμενο στον φόρο 
την αναφερομένη ανωτέρω, στην παρά
γραφο 2, έκπτωση ή επιστροφή του φόρου 
προστιθεμένης αξίας, κατά το μέτρο που τα 
αγαθά και οι υπηρεσίες χρησιμοποιούνται 
για την πραγματοποίηση» μεταξύ άλλων: 

«γ) πράξεων που απαλλάσσονται κατά 
το άρθρο 13 Β, περιπτώσεις α' και δ', 
υποπεριπτώσεις 1 έως 5, όταν ο λήπτης 
είναι εγκατεστημένος εκτός της Κοινό
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τητος ή όταν οι πράξεις αυτές συνδέο
νται άμεσα με αγαθά προοριζόμενα να 
εξαχθούν σε χώρα εκτός της Κοινότη
τος». 

6. Το πρώτο εδάφιο του άρθρου 17, παρά
γραφος 5, ορίζει ότι, όσον αφορά εκείνα τα 
αγαθά και υπηρεσίες που «χρησιμοποιού
νται από υποκείμενο στον φόρο για την 
ταυτόχρονη πραγματοποίηση τόσο πρά
ξεων αναφερομένων στις παραγράφους 2 
και 3 οι οποίες παρέχουν δικαίωμα προς 
έκπτωση όσο και πράξεων οι οποίες δεν 
παρέχουν δικαίωμα προς έκπτωση, η έκ
πτωση γίνεται μόνο για το μέρος του 
φόρου προστιθεμένης αξίας το οποίο ανα
λογεί στο ποσό που αντιστοιχεί στις πρά
ξεις της πρώτης κατηγορίας». Το δεύτερο 
εδάφιο ορίζει ότι η «αναλογία» περί της 
οποίας γίνεται λόγος στο πρώτο εδάφιο 
«καθορίζεται για το σύνολο των πράξεων 
που πραγματοποιούνται από τον υποκεί
μενο στον φόρο, σύμφωνα με το άρθρο 19». 
Το άρθρο 19 περιλαμβάνει κανόνες σχετι
κούς με τον υπολογισμό του κλάσματος 
που πρέπει να χρησιμοποιείται για τον 
υπολογισμό αυτής της κατ' αναλογίαν 
εκπτώσεως. 

7. Στην αίτησή του το Hoge Raad der Neder
landen αναφέρει ότι οι σχετικές διατάξεις 
του Wet op de Omzetbelasting 1968 2 (Ολλαν
δικός νόμος περί φόρου κύκλου εργασιών, 
στο εξής: νόμος), συγκεκριμένα, μεταξύ άλ
λων, τα άρθρα 7, παράγραφος 1, και 11, 
παράγραφος 1, σημείο j , στοιχείο i, που 
αφορούν, αντιστοίχως, την έννοια του επι
χειρηματία και της χορηγήσεως πιστώσεως 
πρέπει «μετά την από 1ης Ιανουαρίου 1979 
προσαρμογή του νόμου προς την έκτη οδη
γία», να ερμηνευθούν κατά «την ίδια έν
νοια με τους αντίστοιχους όρους» των άρ
θρων 4, 13, μέρος Β, και 17 της οδηγίας. 

Πραγματικά περιστατικά και διαδικασία 

8. Την αιτία της ενώπιον του εθνικού δικα
στηρίου διαδικασίας αποτέλεσε μια διορθω
τική πράξη βεβαιώσεως του ΦΠΑ της Har
nas & Helm, μιας ετερόρρυθμης εταιρίας 
(een commanditaire vennootschap), με έδρα το 
Άμστερνταμ, η οποία είναι η αναιρε-
σείουσα της κύριας δίκης, για ποσό 124 517 
ολλανδικών φιορινιών (HFL) και για την 
περίοδο από 1ης Ιανουαρίου 1987 μέχρι 
1ης Μαρτίου 1991 (στο εξής: σχετική περίο
δος). Αυτή η διορθωτική πράξη επιβεβαιώ
θηκε, αρχικώς, κατόπιν της διοικητικής 
ενστάσεως της Harnas & Helm (στο εξής: 
αναιρεσείουσα), από την αρμόδια φορολο
γική αρχή, της οποίας η απόφαση επικυρώ
θηκε εν συνεχεία κατ' έφεση από το 
Gerechtshof te Amsterdam με απόφαση της 
2ας Μαρτίου 1994. Στη συνέχεια, η αναιρε
σείουσα άσκησε αναίρεση επί νομικού 
ζητήματος κατά της σχετικής αποφάσεως 
ενώπιον του Hoge Raad der Nederlanden (στο 
εξής: εθνικό δικαστήριο). Το εθνικό δικα
στήριο περιγράφει ως εξής τα αποτελούντα 
τη βάση της αιτήσεως αναιρέσεως πραγμα
τικά περιστατικά: 

9. Η αναιρεσείουσα ήταν κάτοχος, κατά τη 
σχετική περίοδο, μετοχών και ομολογιών 
που είχαν εκδοθεί στις Ηνωμένες Πολιτείες 
Αμερικής και στον Καναδά και των οποίων 
η αξία κατά τα τέλη της περιόδου αυτής, 
ανερχόταν περίπου σε 130 000 000 δολάρια 
ΗΠΑ (US$) και για τις οποίες εισέπραττε, 
αντιστοίχως, μερίσματα και τόκους. Το 
1984 η αναιρεσείουσα χορήγησε έντοκο δά
νειο ποσού που δεν διευκρινίζεται στην 
επιχείρηση All American Metals. Το δάνειο 
αυτό εξοφλήθηκε στις 16 Απριλίου 1987. 
Την 1η Ιουλίου 1992, η αναιρεσείουσα δά
νεισε 50 000 δολάρια Καναδά (CA$) στην 
Opticast International Corporation. Στη φορο
λογική της δήλωση, η αναιρεσείουσα 
επεδίωξε να εκπέσει τον φόρο κύκλου 2 — Staatsblad 1968, σ. 329. 
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εργασιών που της είχε χρεωθεί 3. Όμως, οι 
φορολογικές αρχές είχαν την άποψη ότι, 
από 17ης Απριλίου 1987, η αναιρεσείουσα 
δεν μπορούσε πλέον να θεωρείται ως επι
χειρηματίας κατά την έννοια του άρθρου 7 
του νόμου και, κατά συνέπεια, εξέδωσαν 
σχετική πράξη βεβαιώσεως για τον ΦΠΑ 
που η αναιρεσείουσα είχε εκπέσει κατά τη 
σχετική περίοδο και ο οποίος ανερχόταν 
στο ποσό των 124 517 HFL. 

10. Κατά την εκδίκαση της σχετικής προ
σφυγής, το Gerechtshof te Amsterdam διαπί
στωσε ότι οι ασκούμενες από την προσφεύ
γουσα δραστηριότητες συμπεριελάμβαναν, 
κατά την σχετική περίοδο, την κατοχή 
μετοχών και ομολογιών που είχαν εκδοθεί 
από δημόσιους οργανισμούς και επιχειρή
σεις εγκατεστημένες στις Ηνωμένες Πολι
τείες της Αμερικής και στον Καναδά 4. Το 
εν λόγω δικαστήριο αποφάνθηκε ότι, σύμ
φωνα με τις κρατούσες αντιλήψεις περί 
εταιριών, η απόκτηση ομολογιών δεν μπο
ρούσε να χαρακτηριστεί ως παροχή πιστώ
σεως, όσο και αν η έκδοση ομολογιακού 
δανείου κάλυπτε τις ταμειακές ανάγκες του 
οφειλέτη, εφόσον, πρώτον, ο οφειλέτης, επι
λέγοντας τη μέθοδο του ομολογιακού 
δανείου, αποσκοπεί στη δημιουργία τίτλου 
ικανού να ελκύσει το ενδιαφέρον της χρη
ματοπιστωτικής αγοράς όσον αφορά έναν 
ευρύτατο κύκλο προσώπων, διευκολύνο
ντας κάθε δυνητικώς ενδιαφερόμενο να 
τοποθετήσει και επανατοποθετήσει με 

ευκολία το χρήμα του οποτεδήποτε το επι
θυμεί, υπό περιστάσεις όπου ο κίνδυνος 
κατανέμεται, και, δεύτερον, είναι αδιάφορο 
αν οι ομολογίες αποκτώνται μέσω εγγρα
φής στο δάνειο ή όπως συνέβη εν προκει
μένω μέσω αγοράς στο χρηματιστήριο. 

11. Το ίδιο δικαστήριο αποφάνθηκε περαι
τέρω ότι, υπό το φως της αποφάσεως του 
Δικαστηρίου στην υπόθεση Polysar Inves
tments Netherlands5, η απλή απόκτηση και 
κατοχή ομολογιών δεν μπορεί να θεωρηθεί 
ως οικονομική δραστηριότητα ή ως εκμε
τάλλευση αγαθού με σκοπό αντλήσεως 
εσόδων διαρκούς χαρακτήρα, και τούτο για 
τον λόγο ότι οι τόκοι που αποτελούν το 
προϊόν της ομολογίας απορρέουν από την 
κυριότητα και μόνο αυτής. Το εν λόγω 
δικαστήριο κατέληξε στην κρίση ότι κατά 
τη διάρκεια της σχετικής περιόδου, η αναι
ρεσείουσα δεν ασκούσε οικονομικές δρα
στηριότητες κατά την έννοια του άρθρου 4, 
παράγραφος 2, της έκτης οδηγίας και, επο
μένως, δεν μπορούσε να θεωρηθεί ως 
φορολογούμενο πρόσωπο, κατά το άρθρο 
4, παράγραφος 1, ή ως επιχειρηματίας, 
κατά το άρθρο 7 του νόμου. 

12. Κατά την αναίρεση που άσκησε ενώ
πιον του εθνικού δικαστηρίου, η αναιρε
σείουσα αμφισβήτησε την κρίση ότι η από
κτηση ομολογιών δεν μπορεί να 
χαρακτηρισθεί ως χορήγηση πιστώσεως. 
Μολονότι ισχυρίστηκε ότι ούτε ο νόμος 
ούτε η έκτη οδηγία περιλαμβάνουν οποια
δήποτε ρητή διάταξη σχετικά με τη χορή
γηση πιστώσεως, υποστήριξε ότι, σύμφωνα 
με το άρθρο 4 του διατάγματος 282-15703 

3 — Κατά την επ' ακροατηρίου συζήτηση, ο δικηγόρος της 
Ολλανδικής Κυβερνήσεως πληροφόρησε το Δικαστήριο ότι, 
βάσει των στοιχείων που διέθετε η κυβέρνηση του, τα ποσά 
που είχε επενδύσει η αναιρεσείουσα προέρχονταν από την 
περιουσία της και όχι από τρίτους. Ωστόσο, η αναιρε
σείουσα δεν πραγματοποιούσε η ίδια ΤΙÇ επενδύσεις της, 
αλλά τις ανέθετε σε μια επιχείρηση που ήταν ειδικευμένη 
στη διαχείριση περιουσιών. Καθώς φαίνεται, αυτά ακριβώς 
τα τιμολόγια που εξέδωσε η διαχειρίζουσα περιουσίες εται
ρία για τις επαγγελματικές της υπηρεσίες αφορά ο επίδικος 
προκαταβληθείς ΦΠΑ. 

4 — [Η υποσημείωση αυτή αφορά μόνο το αγγλικό κείμενο των 
παρουσών προτάσεων] 

5 — Απόφαση του Δικαστηρίου της 20ής Ιουνίου 1991, υπόθεση 
C-60790 (Συλλογή 1991 σ. Ι-3111) (στο εξής: Polysar). 
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του Staatsecretaris van Financiën της 9ης 
Νοεμβρίου 1982 6, OL τόκοι από ομολογίες 
που αποτελούν μέρος του προσωπικού 
χαρτοφυλακίου ενός επενδυτή πρέπει, αντί
θετα με τα μερίσματα εκ μετοχών, να θεω
ρούνται, ενόψει του ΦΠΑ, ως αντιπαροχή. 
Επιπλέον, η αναιρεσείουσα διατείνεται ότι 
οι δραστηριότητες της, θεωρούμενες συν
ολικώς, είναι οικονομικής φύσεως και συν
ίστανται στην εκμετάλλευση, επί μονίμου 
βάσεως, διαφόρων περιουσιακών στοιχείων, 
και ότι οι υπηρεσίες που παρέχει περιλαμ
βάνουν, μεταξύ άλλων, τη χορήγηση πιστώ
σεων. 

13. Κρίνοντας ότι τα άρθρα 4, 13, μέρος Β, 
και 17 της έκτης οδηγίας είναι κρίσιμα για 
την έκδοση της αποφάσεως του επί της 
αναιρέσεως, το εθνικό δικαστήριο αποφά
σισε, με διάταξη που πρωτοκολλήθηκε στο 
Δικαστήριο στις 17 Μαρτίου 1995, να υπο
βάλει στο Δικαστήριο τα εξής τέσσερα προ
δικαστικά ερωτήματα: 

«1) Πρέπει η απλή κτήση κυριότητας και η 
κατοχή ομολογιών — ενοχικών αξιώ
σεων ενσωματωμένων σε μεταβιβάσι
μους τίτλους — που δεν μπορούν να 
χρησιμοποιηθούν για καμιά άλλη επι
χειρηματική δραστηριότητα και ο προ
σπορισμός εσόδων απ' αυτές να θεωρη
θούν ως οικονομικές δραστηριότητες 
κατά την έννοια του άρθρου 4, παρά
γραφος 2, της έκτης οδηγίας; 

2) Πρέπει τότε, σε περίπτωση καταφατι
κής απαντήσεως στο πρώτο ερώτημα, 
οι δραστηριότητες αυτές να χαρακτηρι
σθούν ως πράξεις, κατά την έννοια του 

άρθρου 13, μέρος Β, στοιχείο δ', σημείο 
1 ή 5, της έκτης οδηγίας, οι οποίες, 
εφόσον αφορούν ομολογίες που έχουν 
εκδοθεί από Οργανισμό εγκατεστημένο 
εκτός της Κοινότητας, παρέχουν σύμ
φωνα με το άρθρο 17, παράγραφος 3, 
στην αρχή, και στοιχείο γ' της έκτης 
οδηγίας, δικαίωμα εκπτώσεως του 
φόρου που έχει προκαταβληθεί επί της 
κατοχής και διαχειρίσεως των ομολο
γιών; 

3) Μπορεί τότε, σε περίπτωση καταφατι
κής απαντήσεως στο δεύτερο ερώτημα, 
και οσάκις ο υποκείμενος στον φόρο 
ασκεί τις μνημονευόμενες στα προηγού
μενα ερωτήματα δραστηριότητες και 
κατέχει, εξάλλου, μετοχές οι οποίες, 
ενόψει της αποφάσεως του Δικαστη
ρίου της 22ας Ιουνίου 1993, C-333/91, 
Sofitam 7, δεν εμπίπτουν στο πεδίο 
εφαρμογής του φόρου κύκλου εργα
σιών, ο προκαταβληθείς φόρος που 
καταλογίστηκε σ' αυτόν τον υποκεί
μενο στον φόρο να εκπέσει πλήρως ή 
αποκλείεται από την έκπτωση ο προκα
ταβληθείς φόρος που αφορά την 
κατοχή μετοχών; 

4) Σε περίπτωση που δοθεί στο προηγού
μενο ερώτημα απάντηση κατά την έν
νοια αυτή, βάσει ποίου κριτηρίου 
πρέπει τότε να υπολογισθεί το ποσό 
που αποκλείεται από την έκπτωση;» 

6 — Vakstudie Nieuws 1982, σ. 2281. 7 — Συλλογή 1993, σ. Ι-3513. 
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Ι Ι — Οι υποβληθείσες στο Δικαστήριο 
παρατηρήσεις 

14. Γραπτές και προφορικές παρατηρήσεις 
υπέβαλαν στο Δικαστήριο το Βασίλειο των 
Κάτω Χωρών, η Γαλλική Δημοκρατία και η 
Επιτροπή. 

ΙΙΙ — Ανάλυση 

15. Στο πρώτο ερώτημα το εθνικό δικα
στήριο εντοπίζει καίρια το βασικό εν προ
κειμένω ζήτημα στο αν η απλή απόκτηση 
και κατοχή μετοχών προς άντληση εξ 
αυτών εισοδήματος αποτελεί οικονομική 
δραστηριότητα κατά την έννοια της έκτης 
οδηγίας. Σε περίπτωση που δοθεί στο ερώ
τημα αυτό καταφατική απάντηση, είναι 
ανάγκη να κριθεί εάν γεννάται εν προκει
μένω δικαίωμα εκπτώσεως (ερώτημα 2) και, 
εφόσον γεννάται, εάν το δικαίωμα αυτό 
επηρεάζεται από εισόδήματα εκ της κατο
χής μετοχών ασχέτων με την άσκηση κά
ποιας οικονομικής δραστηριότητας (ερωτή
ματα 3 και 4). Σε περίπτωση που οι 
δραστηριότητες της αναιρεσείουσας κατά 
τη σχετική περίοδο δεν θεωρηθούν ως 
οικονομικές ενόψει του ΦΠΑ, τότε δεν 
εμπίπτουν στο πεδίο εφαρμογής της έκτης 
οδηγίας και δεν τίθεται ζήτημα δικαιώ
ματος εκπτώσεως. 

Α — Επί τον πρώτον ερωτήματος 

i) Περίληψη των υποβληθεισών στο Δικα
στήριο παρατηρήσεων 

16. Οι Κάτω Χώρες και η Επιτροπή υπο
στηρίζουν την άποψη που υιοθέτησε στην 
κύρια δίκη το Gerechtshof te Amsterdam. 
Ισχυρίζονται ότι η δραστηριότητα της απο
κτήσεως και κατοχής ομολογιών δεν μπορεί 
να θεωρηθεί ως οικονομική κατά την έν
νοια της έκτης οδηγίας δραστηριότητα-
κατά τη γνώμη τους, η δραστηριότητα 
αυτή είναι ανάλογη προς αυτήν της απο
κτήσεως και κατοχής μετοχών, για την 
οποία Δικαστήριο έκρινε, με την απόφαση 
Polysar, ότι δεν αποτελεί, καθ' εαυτή, οικο
νομική δραστηριότητα. Κατά τη γνώμη 
τους, η λήψη τόκων, σε αντιδιαστολή με τα 
μερίσματα, δεν διαφοροποιεί την εν λόγω 
δραστηριότητα απ' αυτήν του μετόχου, 
εφόσον οι λαμβανόμενοι τόκοι, όπως ακρι
βώς και τα μερίσματα, προκύπτουν απλώς 
από την κυριότητα των ομολογιών. Εξάλ
λου, αντίθετα προς το εισόδημα που προ
κύπτει από την κυριότητα ενσωμάτων αγα
θών, που απορρέει από την ενεργό 
εκμετάλλευση τέτοιων αγαθών, όπως στην 
υπόθεση Van Tiem 8, ο κάτοχος ομολογιών 
μπορεί να αντλεί παθητικώς εισόδημα απο
κλειστικά και μόνο λόγω της κυριότητας 
ομολογιών. 

17. Οι Κάτω Χώρες υποστηρίζουν ότι η 
απόκτηση και κατοχή ομολογιών πρέπει 

8 — Απόφαση του Δικαστηρίου της 4ης Δεκεμβρίου 1990, υπό
θεση C- 186/89, (Συλλογή 1990, σ. Ι - 4363). 
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να θεωρηθεί ως μορφή επενδύσεως έχουσα 
σαφώς τον χαρακτήρα διαχειρίσεως προ
σωπικής περιουσίας. Η κατοχή ορισμένων 
επενδύσεων υπό τη μορφή χρεωγράφων 
δεν μπορεί, από οικονομική άποψη, να 
θεωρηθεί ως χορήγηση πιστώσεως. Όταν 
ένα χρηματοδοτικό ίδρυμα δανείζει χρή
ματα σ' έναν πελάτη του, παρέχει υπηρε
σία· τέτοια υπηρεσία δεν παρέχεται κατά 
την απόκτηση ομολογιών· ο κάτοχος ομο
λογιών παίζει τον ρόλο αγοραστή έναντι 
του προσώπου που τις εκδίδει. 

18. Σχετικά με την κρίση που διατύπωσε το 
Δικαστήριο, επίσης με την απόφαση Poly-
sar, ότι δηλαδή οσάκις η συμμετοχή «συν
οδεύεται με άμεση ή έμμεση ανάμειξη στη 
διαχείριση των εταιριών όπου πραγματο
ποιείται η συμμετοχή» 9 αποτελεί οικονο
μική δραστηριότητα, η Επιτροπή παρατηρεί 
ότι, σε αντίθεση με τους περισσότερους τύ
πους μετοχών, η ομολογία δεν παρέχει 
δικαίωμα ελέγχου ή ψήφου εντός της επι
χειρήσεως που την εκδίδει και, επομένως, 
το απλό γεγονός της κατοχής ομολογιών 
δεν μπορεί, κατά μείζονα λόγο, να αποτε
λεί οικονομική δραστηριότητα. Επιπλέον, η 
Επιτροπή διατείνεται ότι η κατοχή ομολο
γιών θα πρέπει να συσχετίζεται προς την 
κατοχή μετοχών και όχι προς τη χορήγηση 
πιστώσεως, διότι το άρθρο 13, μέρος Β, 
στοιχείο δ', της έκτης οδηγίας ρητώς κατα
τάσσει μαζί τις δύο πρώτες δραστηριότητες 
στο σημείο 5 10, ενώ η τελευταία μνημο
νεύεται χωριστά στην παράγραφο 1 11. 

19. Επικουρικώς, η Ολλανδική Κυβέρνηση 
υποστηρίζει ότι αν ο κάτοχος ομολογιών 
πληροί το κριτήριο της «συμμετοχής» που 
διατύπωσε το Δικαστήριο με την απόφαση 
Polysar, τότε οι δραστηριότητές του θα 
πρέπει να χαρακτηρισθούν ως οικονομικές 
κατά την έννοια της έκτης οδηγίας και ο 
κάτοχος, ως φορολογούμενος, θα υπόκειται 
στον ΦΠΑ για όλα τα έσοδα που προέρ
χονται από αυτή την κατοχή. Εφόσον συμ
βαίνει κάτι τέτοιο, η Ολλανδική Κυβέρνηση 
υποστηρίζει ότι η δραστηριότητα της εται
ρίας holding πρέπει να χαρακτηρισθεί είτε 
ως χορήγηση πιστώσεως κατά την έννοια 
του άρθρου 13, μέρος Β, στοιχείο δ', σημείο 
1, είτε ως εργασία που αφορά ομολογίες, 
εμπίπτουσα στο άρθρο 13, μέρος Β, στοι
χείο δ', σημείο 5. 

20. Η Γαλλία, αναφερόμενη, ειδικότερα, 
στην απόφαση Van Tiem, η οποία αφο
ρούσε την εκμετάλλευση ακινήτου (συγκε
κριμένα την παροχή δικαιώματος ανεγέρ
σεως οικοδομής επί τμήματος οικοπέδου 
προς οικοδόμηση), υποστηρίζει ότι η από
κτηση και κατοχή ομολογιών καθώς και η 
λήψη εξ αυτών εισοδήματος πρέπει να 
θεωρούνται ως οικονομική δραστηριότητα 
στο πλαίσιο του κοινοτικού συστήματος 
ΦΠΑ. Πράγματι, η Γαλλία υποστηρίζει ότι 
ο προεγγεγραμμένος σε μια ομολογία καθί
σταται κύριος αλου αγαθού το οποίο εκμε
ταλλεύεται λαμβάνοντας τακτικό εισόδημα 
έναντι του κεφαλαίου που αντιπροσωπεύει 
η ομολογία και το οποίο έχει στην πραγμα
τικότητα δανείσει στον εκδότη της· το 
άρθρο 4, παράγραφος 2, της έκτης οδηγίας 
δεν κάνει διάκριση μεταξύ εκμεταλλεύσεως 
ενσωμάτων και εκμεταλλεύσεως αΰλων 
αγαθών. 

21. Μολονότι η Γαλλική Κυβέρνηση ανα
γνωρίζει ότι το Δικαστήριο, με την από-

9 — Σκέψη 14 της αποφάσεως. 
10 — [Η υποσημείωση αφορά μόνο το αγγλικό κείμενο των 

παρουσών προτάσεων]. 
11 — Το κείμενο των σημείων 1 και. 5 έχει παρατεθεί στην 

παράγραφο 4 των παρουσών προτάσεων. 
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φαση Polysar, έκρινε ότι μία παραπλήσια 
δραστηριότητα — η απλή απόκτηση και 
κατοχή μετοχών — δεν αποτελεί οικονο
μική δραστηριότητα, υποστηρίζει ότι ο μό
νιμος χαρακτήρας του εισοδήματος που 
απορρέει από την κατοχή ομολογίας διαφο
ροποιεί το εν λόγω εισόδημα από αυτό που 
απορρέει από την κατοχή μετοχών. Η εν 
λόγω κυβέρνηση ισχυρίζεται ότι η αγορά 
και κατοχή ομολογιών περιλαμβάνει την 
παροχή υπηρεσίας παρόμοιας προς τον 
δανεισμό χρήματος, δραστηριότητα την 
οποία, καθώς φαίνεται, ασκεί επίσης η 
αναιρεσείουσα 12. 

ii) Εξέταση του πρώτου ερωτήματος 

22. Κατά την επ' ακροατηρίου συζήτηση, ο 
δικηγόρος της Γαλλικής Κυβερνήσεως υπο
στήριξε, επικουρικώς, ότι σε περίπτωση 
που το Δικαστήριο ερμηνεύσει το άρθρο 4, 
παράγραφος 2, της έκτης οδηγίας ως απο-
κλείον την απλή απόκτηση και κατοχή ομο
λογιών από την έννοια της «οικονομικής 
δραστηριότητας», ο αποκλεισμός αυτός δεν 
θα πρέπει να στηριχθεί στο κριτήριο της 
«ανάμειξης» που διατυπώθηκε με την από
φαση Polysar. Εφόσον οι ομολογίες δεν 
παρέχουν κατά κανόνα, ως εκ της φύσεως 
τους, κανένα δικαίωμα συμμετοχής στην 
διαχείριση του εκδότη, η εφαρμογή αυτού 
του κριτηρίου θα ήταν, κατ' αυτήν, 
άστοχη. 

23. Πρέπει να υπομνησθεί, πρώτον, ότι, 
κατά πάγια νομολογία του Δικαστηρίου, το 

άρθρο 4 της έκτης οδηγίας δημιουργεί 
«εξαιρετικά ευρύ πεδίο εφαρμογής στον 
φόρο προστιθεμένης αξίας, περιλαμβάνο
ντας όλες τις φάσεις της παραγωγής, της 
διανομής και της παροχής υπηρεσιών» 13. 
Το Δικαστήριο έχει κρίνει ότι είναι δυνατόν 
να αποτελούν οικονομική δραστηριότητα 
ακόμα και προπαρασκευαστικές μελλοντι
κής εκμεταλλεύσεως μιας ιδιοκτησίας πρά
ξεις 14. Περαιτέρω, το Δικαστήριο έχει 
κρίνει ότι «η έννοια "εκμετάλλευση" αναφέ
ρεται (...) σε όλες τις πράξεις, ανεξάρτητα 
από τη νομική τους μορφή, που αποσκο
πούν στην άντληση από το συγκεκριμένο 
αγαθό εισοδημάτων διαρκούς χαρακτή
ρα» 15. Προσωπικώς συμμερίζομαι την 
άποψη που εξέφρασε ο γενικός εισαγγε
λέας VerLoren van Themaat σε σχέση με την 
έννοια του φορολογουμένου κατά το 
άρθρο 4 της δεύτερης οδηγίας του Συμβου
λίου 16, δηλαδή ότι για τον προσδιορισμό 
του τι αποτελεί οικονομική δραστηριότητα 
«εκείνο που έχει σημασία δεν είναι ο σκο
πός, αλλά η φύση των συγκεκριμένων δρα
στηριοτήτων» 17. 

24. Ιδιαίτερη προσοχή πρέπει να δίδεται 
μάλλον στο οικονομικό και εμπορικό περιε
χόμενο των πράξεων που φέρονται ότι 
αποτελούν οικονομική δραστηριότητα παρά 
στον τυπικό δημοσιονομικό ή εμπορικό 

12 — Η διαφορετική αντιμετώπιση που το άρθρο 13, μέρος Β, 
στοιχείο δ', σημείο 1 και 5, επιφυλάσσει στις πράξεις που 
περιλαμβάνουν τη χορήγηση πιστώσεως και αυτές που 
αφορούν ομολογίες είναι, όπως υποστηρίζει η Γαλλική 
Κυβέρνηση, άνευ σημασίας, εφόσον σκοπός της διατάξεως 
αυτής είναι απλώς η απαρίθμηση των απαλλασσομένων 
του ΦΠΑ πράξεων. 

13 — Βλ., μεταξύ άλλων, την απόφαση Van Tiem, σκέψη 17. 
14 — Βλ. απόφαση του Δικαστηρίου της 14ης Φεβρουαρίου 

1985, υπόθεση 268/83, Rompclman (Συλλογή 1985, σ. 655), 
όπου το Δικαστήριο αποφάνθηκε ότι η απόκτηση ενοχικού 
δικαιώματος μελλοντικής μεταβιβάσεως δύο τμημάτων ακι
νήτου του τύπου «αίθουσας επιδείξεων» που δεν έχει εισ
έτι ανεγερθεί, καθώς και δικαιώματος χρήσεως επί του 
παρακείμενου ακάλυπτου χώρου, με πρόθεση μεταγενέ
στερης εκμισθώσεως του σε επιχειρηματίες, είναι δυνατόν 
να αποτελεί οικονομική δραστηριότητα. 

15 — Απόφαση Van Tiem, σκέψη 18. 
16 — Οδηγία 67/228/ΕΟΚ του Συμβουλίου, της 11ης Απριλίου 

1967, περί εναρμονίσεως των νομοθεσιών των κρατών 
μελών, των σχετικών με τους φόρους κύκλου εργασιών 
— Διάρθρωση και κανόνες εφαρμογής του κοινού συστή
ματος φόρου προστιθεμένης αξίας (ΕΕ ειδ. έκδ., 09/001, 
σ.5). 

17 — Βλ. απόφαση του Δικαστηρίου της 1ης Απριλίου 1982, 
υπόθεση 89/81, Staatssecretaris van Finaniën κατά Hong Kong 
Trade (Συλλογή 1982, σ. 1277, ειδικότερα σ. 1293) (η υπο
γράμμιση από το πρωτότυπο). 
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χαρακτηρισμό τους (δηλαδή, εν προκει
μένω, απόκτηση και κατοχή ομολογιών ή 
μετοχών). Εξ αυτού έπεται, κατά τη γνώμη 
μου, ότι ένα πρόσωπο το οποίο, όπως η 
αναιρεσείουσα, πραγματοποιεί πράξεις επί 
ομολογιών τότε μόνο μπορεί να θεωρηθεί 
ως ασκούν οικονομική δραστηριότητα, 
εφόσον επιδιώκει επαγγελματικούς ή εμπο
ρικούς σκοπούς· πρός τούτο, πρέπει το εν 
λόγω πρόσωπο να παρέχει υπηρεσίες στους 
πελάτες του και όχι να είναι απλώς κατα
ναλωτής υπηρεσιών. 

25. Είναι αξιοσημείωτο ότι το Δικαστήριο, 
με την απόφαση Rompleman, δέχθηκε μεν 
ότι η δηλωθείσα πρόθεση εκμισθώσεως μελ
λοντικού αγαθού «αρκεί ώστε να θεωρηθεί 
ότι το κτηθέν αγαθό προορίζεται να χρησι
μοποιηθεί για οικονομική δραστηριότητα η 
οποία υπόκειται σε φορολογία», τόνισε 
όμως «ότι ο ζητών την έκπτωση του ΦΠΑ 
υποχρεούται να αποδείξει ότι συγκεντρώνει 
τις προϋποθέσεις για να τύχει αυτής της 
εκπτώσεως και ιδίως ότι ικανοποιεί τα κρι
τήρια για να θεωρηθεί υποκείμενος στον 
φόρο» 18. Το Δικαστήριο συνέχισε: 

«Κατά συνέπεια, το άρθρο 4 δεν έρχεται σε 
αντίθεση με την απαίτηση των φορολογι
κών αρχών να επιβεβαιώνεται η δηλωθείσα 
πρόθεση από αντικειμενικά στοιχεία όπως 
η καταλληλότητα των σχεδιαζόμενων 
χώρων ειδικά για εμπορική εκμετάλλευ
ση.» 19 

26. Στην υπόθεση Polysar το Δικαστήριο 
ασχολήθηκε με τον ισχυρισμό μιας εταιρίας 
holding ότι τα μερίσματα που της απέφερε 
η κατοχή μετοχών έπρεπε να θεωρηθούν, 
για τον σκοπό του ΦΠΑ, ως προερχόμενα 
από την άσκηση οικονομικής δραστηριότη
τας. Υπενθυμίζοντας την κρίση του στην 
υπόθεση Van Tiem σχετικά με το ευρύ 
πεδίο του ΦΠΑ, το Δικαστήριο έκρινε ότι 
«από τη νομολογία αυτή δεν προκύπτει ότι 
η απόκτηση και μόνο της κατοχής απλώς 
εταιρικών μεριδίων πρέπει να θεωρείται ως 
οικονομική δραστηριότητα κατά την έννοια 
της έκτης οδηγίας που παρέχει σ' αυτόν ο 
οποίος προβαίνει σ' αυτήν την ιδιότητα του 
υποκειμένου στον φόρο» 20. Το Δικαστήριο 
διασαφήνισε αυτή την ερμηνεία του πεδίου 
εφαρμογής της αρχής που διατύπωσε με 
την απόφαση Van Tiem ως εξής: 

«Πράγματι, η απλή οικονομική συμμετοχή 
σε άλλες επιχειρήσεις δεν αποτελεί εκμε
τάλλευση αγαθού προς σκοπό αντλήσεως 
εσόδων διαρκούς χαρακτήρα, επειδή το 
ενδεχόμενο μέρισμα, καρπός αυτής της 
συμμετοχής, απορρέει απλώς από την 
κυριότητα επί του αγαθού». 2 1 

Όμως, το Δικαστήριο δεν απέκλεισε το 
ενδεχόμενο η κατοχή μετοχών και εταιρι
κών μεριδίων να αποτελεί οικονομική δρα
στηριότητα «(...) όταν η συμμετοχή συ
νοδεύεται με άμεση ή έμμεση ανάμειξη στη 
διαχείριση των εταιριών με την επιφύλαξη 
των δικαιωμάτων που έχει ο συμμετέχων 

18 — Σκέψη 24 της αποφάσεως. 

19 — Όπ.π. (η υπογράμμιση eιvai δική μου). 

20 — Απόφαση Polysar, σκέψη 13. 

21 — Όπ.π. (η υπογράμμιση EΙΝΑΙ δική μου). 
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υπό την· ιδιότητα του ως μετόχου ή εταί
ρου» 22. 

27. Το Δικαστήριο επηρεάστηκε σαφώς 
από την άποψη του γενικού εισαγγελέα 
Van Gerven, ο οποίος παρατήρησε στις προ
τάσεις του ότι τόσο η απόφαση Rompelman 
όσο και η απόφαση Van Tiem «δεν αφο
ρούσαν απλώς μια επένδυση, με άλλα 
λόγια την απόκτηση ενός αγαθού (...) 
επειδή το αποκτηθέν αγαθό είχε στη συν
έχεια τεθεί στη διάθεση ενός τρίτου αντί 
αντιπαροχής»23. Ο γενικός εισαγγελέας 
έκανε διάκριση μεταξύ, αφενός, της απο
κτήσεως αγαθού και, αφετέρου, της θέσεως 
του στη διάθεση άλλου, προκειμένου να 
προσδιορίσει αν τέτοιο αγαθό είχε αποτε
λέσει το αντικείμενο εκμεταλλεύσεως: 

«Η απόκτηση και μόνο ενός μεριδίου συμ
μετοχής σε μια εταιρία δεν συνεπάγεται μια 
τέτοιου είδους διάθεση. Τα μερίσματα που 
ενδεχομένως θα καταβληθούν αργότερα, 
δεν μπορούν, επομένως, να θεωρηθούν ως 
"έσοδα διαρκούς χαρακτήρος" που αντλού
νται από την "εκμετάλλευση"· αποτελούν 
απλώς τους καρπούς που θα αποκτήσει 
ενδεχομένως ο κύριος ενός αγαθού και οι 
οποίοι προκύπτουν από την απλή κατοχή 
του αγαθού.»24 

Ο γενικός εισαγγελέας πρόσθεσε ότι οποια
δήποτε άλλη εκτίμηση θα είχε ως αποτέ

λεσμα «κάθε μέτοχος ή ομολογιούχος» να 
πρέπει να θεωρηθεί ως υποκείμενος στον 
φόρο, και ότι η κατάσταση θα ήταν διαφο
ρετική μόνο εάν οι εν λόγω δραστηριότη
τες: 

«(...) βαίνουν πέραν των δραστηριοτήτων 
ενός απλού επενδντή στο πλαίσιο μιας συ
νήθους διαχειρίσεως περιουσιακών στοιχείων, 
π.χ. όταν μια εταιρία αγοράζει και πωλεί 
συστηματικά μετοχές με τον σκοπό αποκο
μίσεως κέρδους από τις συναλλαγές. Σε μία 
τέτοια περίπτωση, οι κατ' επανάληψη διε
νεργούμενες πράξεις αγοράς και πωλήσεως 
μπορούν να θεωρηθούν ως οικονομικές 
δραστηριότητες.» 2 5 

28. Στις παρατηρήσεις της, η Γαλλική 
Κυβέρνηση υποστηρίζει ότι οποιαδήποτε 
διάκριση μεταξύ της αποκτήσεως και της 
εκμεταλλεύσεως μετοχών δεν πρέπει να 
εφαρμόζεται και στις ομολογίες. Κατά την 
επ' ακροατηρίου συζήτηση, ο εκπρόσωπος 
της Γαλλικής Κυβερνήσεως υποστήριξε ότι 
το άρθρο 4, παράγραφος 2, της έκτης οδη
γίας ούτε κάνει διάκριση μεταξύ εκμεταλ
λεύσεως ενσωμάτων και εκμεταλλεύσεως 
αλων αγαθών ούτε απαιτεί την εκμετάλ
λευση του αγαθού ως προϋπόθεση για τον 
χαρακτηρισμό της επ' αυτού κυριότητας ως 
οικονομικής δραστηριότητας. Επισήμανε 
ότι η απλή κατοχή κεφαλαίων δεν δημιουρ
γεί αυθορμήτως εισόδημα· τούτο συμβαίνει 
μόνον όταν λαμβάνονται και εφαρμόζονται 
αποφάσεις σχετικά με την επωφελέστερη 
χρησιμοποίηση των κεφαλαίων. 22 — Απόφαση Polysar, σκέψη 14. 

23 — Προτάσεις στην υπόθεση Polysar (Συλλογή 1991, σ. 1-3111, 
ειδικότερα σ. Ι-3125). 

24 — Όπ.π. 25 — Όπ.π. (η υπογράμμιση είναι δίκη μου). 
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29. Η ίδια η φύση των πολυαρίθμων τύπων 
αύλων αγαθών και η ποικιλία των τρόπων 
με τους οποίους μπορεί να γίνεται η εκμε
τάλλευση τους καθιστά δυσχερείς τις απευ
θείας συγκρίσεις με τις ουσιαστικές συ
νέπειες της εκμεταλλεύσεως ενσωμάτων 
αγαθών. Η υλική χροιά των αποτελε
σμάτων της αγοράς ενός οικοπέδου και η 
παροχή σε τρίτο εμπραγμάτου δικαιώματος 
επί του οικοπέδου αυτού, όπως συνέβη 
στην υπόθεση Van Tiem, είναι αναμφισβή
τητη, ενώ τα αποτελέσματα των δραστηριο
τήτων ενός προσώπου το οποίο, π.χ., 
απλώς αγοράζει και κατέχει ομολογίες, 
στην πραγματικότητα, αντικατοπτρίζονται 
μόνο στα αριθμητικά στοιχεία που εμφανί
ζονται στους αντίστοιχους τραπεζικούς 
λογαριασμούς του αγοραστή και του 
εκδότη των ομολογιών. Παρ' όλα αυτά, δεν 
νομίζω ότι θα πρέπει η διαφορά, αυτή καθ' 
εαυτή, να αποκλείει τις δραστηριότητες 
ενός προσώπου το οποίο πραγματοποιεί 
πράξεις επί ομολογιών, όπως και αυτές του 
διαπραγματευομένου μετοχές, από του να 
αποτελούν οικονομικές, κατά την έννοια 
της έκτης οδηγίας, δραστηριότητες. 

30. Δεν νομίζω ότι το Δικαστήριο, με την 
απόφαση Polysar, ερμήνευσε την έννοια της 
εκμεταλλεύσεως αλου αγαθού στενότερα 
από ό,τι είχε προηγουμένως ερμηνεύσει την 
αντίστοιχη έννοια της εκμεταλλεύσεως 
ενσωμάτου αγαθού, με τις αποφάσεις Rom-
pleman και Van Tiem. Η γνώμη μου είναι 
ότι το Δικαστήριο αποφάνθηκε απλώς ότι 
η απόκτηση μετοχών και εταιρικών μερι
δίων, που, ως εκ της φύσεως της, συνεπά
γεται τη δυνατότητα αποκτήσεως μερισμά
των, δεν μπορεί να θεωρηθεί, αυτή καθ' 
εαυτή, ως οικονομική εκμετάλλευση κατά 
την έννοια του άρθρου 4, παράγραφος 2, 
της έκτης οδηγίας· με άλλα λόγια, μολονότι 
η είσπραξη μερίσματος ελάχιστα διαφέρει, 
από οικονομική άποψη, της εισπράξεως 
μισθώματος από έναν μισθωτή, η οικονο

μική φύση των υποκειμένων δραστηριο
τήτων που παράγουν τέτοιες εισπράξεις 
είναι διαφορετική. 

31. Η ερμηνεία αυτή ενισχύεται, κατά τη 
γνώμη μου, από την επακολουθήσασα από
φαση του Δικαστηρίου στην υπόθεση Sofi-
tam. Το Δικαστήριο επανέλαβε ότι μια εται
ρία χαρτοφυλακίου η οποία απλώς κατέχει 
μετοχές άλλων επιχειρήσεων δεν μπορεί να 
θεωρηθεί ως φορολογούμενος κατά την έν
νοια του ΦΠΑ διότι «η απλή οικονομική 
συμμετοχή σε άλλες επιχειρήσεις δεν απο
τελεί οικονομική δραστηριότητα κατά την 
έννοια της έκτης οδηγίας» 26. Η γνώμη μου 
είναι ότι το Δικαστήριο δεν αποφάνθηκε 
ότι η απόκτηση μετοχών δεν αποτελεί, εξ 
ορισμού, οικονομική δραστηριότητα υπό 
την έννοια ότι δεν έχει σχέση είτε, γενικώς, 
με την οικονομία, είτε, ειδικότερα, με την 
άσκηση εμπορίας. Αντιθέτως, νομίζω ότι το 
Δικαστήριο εννοούσε ότι η απλή πράξη της 
αποκτήσεως και της κυριότητας μετοχών 
δεν συνδέεται επαρκώς με την άσκηση 
εμπορίας ώστε να αποτελεί οικονομική 
δραστηριότητα κατά την έννοια της έκτης 
οδηγίας. 

32. Η Γαλλική Κυβέρνηση επιχειρεί να 
κάνει διάκριση μεταξύ των δραστηριοτήτων 
της αποκτήσεως και κατοχής μετοχών και 
της αποκτήσεως και κατοχής ομολογιών. 
Νομίζω ότι μια τέτοια διάκριση δεν είναι 
ούτε λογική ούτε πρόσφορη. Η κατάταξη, 
ενόψει του ΦΠΑ, των δραστηριοτήτων 

26 — Απόφαση Sofitam, σκέψη 12 (η υπογράμμιση είναι, δική 
μου). 
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ενός ιδιώτη επενδυτή ή των πράξεων ενός 
προσώπου το οποίο ασκεί ανάλογες δρα
στηριότητες δεν μπορεί να εξαρτάται μόνο 
από το είδος της επενδύσεως. Το πεδίο 
εφαρμογής του κοινοτικού συστήματος 
ΦΠΑ δεν μπορεί να εξαρτάται από το 
συγκεκριμένο είδος επενδύσεως. Στις σύγ
χρονες χρηματοπιστωτικές αγορές υφί
σταται μια απροσδιόριστη διαχωριστική 
γραμμή μεταξύ της κατοχής ορισμένων 
μετοχών και ορισμένων ομολογιών. Είναι 
δυνατό μερικές μετοχές να αποτελούν 
απλές συμμετοχές στα κέρδη μιας επιχειρή
σεως. Υπάρχουν εξάλλου πολυάριθμα είδη 
συμμετοχής στα κέρδη των εισηγμένων στο 
Χρηματιστήριο εταιριών. Μεταξύ των ειδών 
αυτών περιλαμβάνονται, π.χ., οι προτιμη-
σιακές μετοχές με σταθερό επιτόκιο, οι 
οποίες είναι δυσχερές, στην πράξη, να δια
κριθούν από τους ομολογιακούς τίτλους. 
Είναι δυνατή η κατοχή ομολογιών και 
πολυαρίθμων τύπων μετατρέψιμων μετοχών 
ή τίτλων. Θα ήταν και δυσχερής και εξω
πραγματική η διάκριση των δραστηριοτή
των, οι οποίες, κατ' ουσίαν, είναι αυτές 
ενός ιδιώτη επενδυτή, ανάλογα με το αν το 
χαρτοφυλάκιό του αποτελείται από καθα
ρούς ομολογιακούς τίτλους ή από κοινές 
μετοχές. 

33. Κατά την επ' ακροατηρίου συζήτηση, η 
Επιτροπή αναφέρθηκε στην πρόσφατη 
απόφαση του Δικαστηρίου στην υπόθεση 
Wellcome Trust27. Στην υπόθεση εκείνη, 
ζητήθηκε, κατ' ουσίαν, από το Δικαστήριο 
«να πληροφορήσει το εθνικό δικαστήριο 
σχετικά με το ζήτημα αν η έννοια των 
οικονομικών δραστηριοτήτων σύμφωνα με 
το νόημα του άρθρου 4, παράγραφος 2, 
της οδηγίας περιλαμβάνει και δραστηριό
τητα, όπως «(...) η αγορά και πώληση μετο
χών και άλλων τίτλων από έναν trustee στο 
πλαίσιο της διαχειρίσεως της περιουσίας 

ενός φιλανθρωπικού trust» 28. Το ίδρυμα 
Wellcome Trust, προσφεύγον, φορολογού
μενο, στην κύρια δίκη, ισχυρίστηκε ότι, 
λόγω των επενδυτικών του δραστηριοτήτων 
και, ειδικότερα, λόγω της πωλήσεως μετο
χών του αξίας 288 εκατομμυρίων λιρών 
στερλινών στο Wellcome Foundation, η 
οποία, όπως υπογράμμισε ο γενικός εισαγ
γελέας Lenz, «ήταν η μεγαλύτερη μη κρα
τική πώληση που πραγματοποιήθηκε στο 
Ηνωμένο Βασίλειο» 29, έπρεπε να θεωρηθεί 
ότι άσκησε οικονομική δραστηριότητα. Το 
Trust παραδέχθηκε ότι οι επενδύσεις που 
γίνονται από «κοινούς επενδυτές δεν εμπί
πτουν στο πεδίο εφαρμογής του ΦΠΑ», 
πλην όμως ισχυρίστηκε ότι το πράγμα δια
φέρει όταν «ένας επενδυτής πραγματοποιεί 
τακτικά επενδύσεις με σκοπό την απόκτηση 
εισοδήματος ή την αύξηση του κεφαλαίου 
του», και ότι «είναι αδιάφορο αν ο σκοπός 
ή το αντικείμενο είναι η πραγματοποίηση 
επενδύσεως ή η άσκηση εμπορίας» 30. Το 
επιχείρημα αυτό δεν έγινε δεκτό από το 
Δικαστήριο. 

34. Μολονότι το Δικαστήριο έκρινε ότι «το 
Trust δεν έχει στο Ηνωμένο Βασίλειο την 
ιδιότητα του επαγγελματία στον τομέα της 
διαπραγματεύσεως τίτλων», συνέχισε απο
φαινόμενο ότι «το γεγονός αυτό δεν απο
κλείει κατ' ανάγκη ότι δραστηριότητα η 
οποία, όπως η επίμαχη της κύριας δίκης, 
συνίσταται στην απόκτηση και στη μεταβί
βαση μετοχών και άλλων τίτλων μπορεί, 
ενδεχομένως, να χαρακτηρίζεται οικονο
μική δραστηριότητα κατά την έννοια του 
άρθρου 4 της οδηγίας» 31. Επισήμανε ότι 
κατά τη σχετική νομολογία 32 «η άσκηση 

27 — Απόφαση του Δικαστηρίου της 26ης Ιουνίου 1996, υπό
θεση C-155/94 (Συλλογή 1996, σ. I-3013). 

28 — Σκέψη 21 της αποφάσεως. 
29 — Παράγραφος 21 των προτάσεων στην υπόθεση Wellcome 

Trusu 
30 — Βλ. σκέψεις 23 και 25 της αποφάσεως. 
31 — Σκέψη 31 της αποφάσεως. 
32 — Η αναφορά γίνεται στις υποθέσεις Polysar και Sofitam. 
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απλώς του δικαιώματος κυριότητας από 
τον φορέα του δικαιώματος δεν μπορεί, 
αυτή καθ' εαυτή, να θεωρηθεί ότι αποτελεί 
οικονομική δραστηριότητα»33. Το Δικα
στήριο δεν έκανε διάκριση μεταξύ της απο
κτήσεως και πωλήσεως χαρτοφυλακίων 
μετοχών- η άσκηση τέτοιων δραστηριο
τήτων δεν μπορεί, αυτή καθ' εαυτή, να 
θεωρηθεί ως οικονομική κατά την έννοια 
της έκτης οδηγίας 34. Αναφερόμενο στην 
απόφαση Polysar, το Δικαστήριο οριοθέτησε 
την αρχή αυτή ως εξής: 

«Βεβαίως, από το άρθρο 13Β, περίπτωση 
δ', υποπερίπτωση 5, της οδηγίας προκύπτει 
ότι οι πράξεις που αφορούν μετοχές, 
μερίδια εταιριών ή ενώσεων, ομολογίες και 
άλλους τίτλους μπορούν να εμπίπτουν στο 
πεδίο εφαρμογής του ΦΠΑ. Αυτό συμ
βαίνει ιδίως όταν τέτοιες πράξεις πραγμα
τοποιούνται στο πλαίσιο εμπορικής δραστη
ριότητας όιαπραγματεύσεως τίτλων ή για 
την άμεση ή έμμεση ανάμειξη στη διαχεί
ριση των εταιριών στις οποίες αποκτάται 
συμμετοχή.» 3 5 

35. Το Δικαστήριο αποφάνθηκε ότι σαφώς 
«τέτοιες δραστηριότητες ακριβώς απαγο
ρεύονται στο Trust», εφόσον είναι τούτο 
υποχρεωμένο «να πράττει πάντα ότι είναι 
ευλόγως δυνατόν προκειμένου να μην επι
δίδεται σε εμπορία» κατά την άσκηση των 
δραστηριοτήτων του 36. Ο εκπρόσωπος της 
Γαλλικής Κυβερνήσεως ισχυρίστηκε κατά 
την επ' ακροατηρίου συζήτηση ότι η υιοθε
τηθείσα από το Δικαστήριο προσέγγιση 

στην υπόθεση Wellcome Trust ήταν στην 
πραγματικότητα «μια ad hoc λύση» συνδεό
μενη με τις ειδικές περιστάσεις της υποθέ
σεως. Δεν μπορώ να δεχθώ την ερμηνεία 
αυτή. Ο γενικός εισαγγελέας Lenz, μολονότι 
δέχθηκε ότι το Trust «προσπαθεί να εξα
σφαλίσει τα μεγαλύτερα κατά το δυνατόν 
μερίσματα προκειμένου να μεγιστοποιήσει 
τα έσοδα που θα διατεθούν για το κύριο 
έργο του που είναι η προώθηση της ιατρι
κής έρευνας» 37, διασαφήνισε τη διάκριση 
που πρέπει να γίνεται, παρατηρώντας: 

«Εντούτοις, αυτό δεν είναι ανάλογο προς 
τη δραστηριότητα του χρηματιστή που δια
πραγματεύεται μετοχές. Ο χρηματιστής που 
διαπραγματεύεται μετοχές δεν ενδιαφέρεται 
πρωτίστως για την περιουσία που διαχειρί
ζεται· μάλλον προσπαθεί να κερδίσει από 
την πώληση και αγορά μετοχών, την ανά
ληψη επικίνδυνων επενδύσεων και την κερ
δοσκοπία. Δεν αποκτά μετοχές με κύριο 
σκοπό να εξασφαλίσει τα κατά το δυνατόν 
μεγαλύτερα μερίσματα, αλλά μάλλον να τις 
μεταπωλήσει στην υψηλότερη τιμή που 
μπορεί να εξασφαλίσει.» 3 8 

Το Δικαστήριο συμμερίστηκε την άποψη 
του ότι οι συνιστάμενες στη διαχείριση χαρ
τοφυλακίου δραστηριότητες προσομοιά
ζουν με εκείνες ενός ιδιώτη διαχειριστή 
περιουσίας και ότι ένα τέτοιο πρόσωπο 
μπορεί να θεωρηθεί ότι ασκεί οικονομική 
δραστηριότητα κατά την έννοια της έκτης 
οδηγίας 39. 

33 — Σκέψη 32 της αποφάσεως. 

34 — Βλ. σκέψη 33 της αποφάσεως. 

35 — Απόφαση Wellcome Trusi, σκέψη 35 (η υπογράμμιση είναι 
δική μου). 

36 — Ό π . π . 

37 — Παράγραφος 19 των προτάσεων. 

38 — Όπ.π. 

39 — Βλ. σκέψη 36 της αποφάσεως και παράγραφο 19 των προ
τάσεων. 
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36. Η απόφαση του Δικαστηρίου στην υπό
θεση Wellcome Trust υπαγορεύτηκε από τον 
αποκλειστικώς φιλανθρωπικό χαρακτήρα 
των δραστηριοτήτων του Trust. Οι καθιερω
θείσες από το Δικαστήριο αρχές έχουν 
ευρύτερο περιεχόμενο. Πράγματι, θα μπο
ρούσε να υποστηριχθεί ότι η ειδική ανα
φορά του Δικαστηρίου σε «ομολογίες και 
άλλους τίτλους» διαλύει οποιαδήποτε εν 
προκειμένω αμφιβολία 40. Όμως, το Δικα
στήριο, απαριθμώντας, μεταξύ άλλων, τις 
περιστάσεις υπό τις οποίες είναι δυνατόν 
ορισμένες πράξεις επί ομολογιών και άλλων 
τίτλων να υπόκεινται, κατ' αρχήν, στον 
ΦΠΑ, φρονίμως χρησιμοποίησε τη λέξη 
«ιδίως» 41. Επομένως, δεν συμμερίζομαι την 
ανησυχία που υπόκειται του επικουρικού 
ισχυρισμού της Γαλλικής Κυβερνήσεως 
στην υπό κρίση υπόθεση, ότι δηλαδή, εν 
πάση περιπτώσει, η εφαρμογή επί των ομο-
λογίων του κριτηρίου της αναμείξεως είναι 
απρόσφορη. Αν μια επιχείρηση όπως η 
αναιρεσείουσα, η οποία επιδίδεται στην 
απόκτηση και κατοχή ομολογιών, δεν 
περιορίζει τις δραστηριότητές της σε καθα
ρώς επενδυτικές δραστηριότητες, όπως 
αυτές που μπορεί να ασκεί οποιοσδήποτε 
ιδιώτης επενδυτής, αλλά τις ασκεί στο 
πλαίσιο μιας εμπορικής πράξεως διαπραγ-
ματεύσεως ομολογιών ή άλλης εμπορικής 
πράξεως, τότε, είναι σαφές ότι η επιχείρηση 
αυτή εκμεταλλεύεται οικονομικώς τα 
δικαιώματα κυριότητας επί αλου αγαθού 
που αρύεται από την κατοχή τέτοιων ομο
λογιών. Η ερμηνεία αυτή θα μπορούσε να 
διαλύσει ορισμένες από τις αμφιβολίες που 
εξέφρασε κατά την επ' ακροατηρίου συζή
τηση ο εκπρόσωπος της Γαλλικής Κυβερνή
σεως όσον αφορά πιθανές φορολογικές 
στρεβλώσεις, λόγω της διαφορετικής μετα
χειρίσεως των δανείων υπό στενή έννοια 
και της αγοράς ομολογιών. Όταν μια τρά
πεζα δανείζει, είναι σαφές ότι ασκεί οικο
νομική δραστηριότητα· π.χ. η διάθεση στον 

δανειζόμενο ενός ποσού έναντι αντιπαρο
χής. Τούτο ακριβώς συμβαίνει και στην 
περίπτωση του διαπραγματευομένου κάθε 
είδους ομολογίες ή τίτλους, στο πλαίσιο της 
ασκήσεως εμπορίας. 

37. Όμως, βάσει των πραγματικών περι
στατικών όπως αυτά περιγράφονται στην 
απόφαση περί παραπομπής καθώς και των 
στοιχείων που παρασχέθηκαν από την 
Ολλανδική Κυβέρνηση κατά την επ' 
ακροατηρίου συζήτηση, δεν φαίνεται ότι η 
αναιρεσείουσα ασκεί, εκτός ίσως περιστα
σιακώς, καμιά άλλη δραστηριότητα εκτός 
του ελέγχου της επενδύσεως, μέσω ενός 
επαγγελματία διαχειριστή περιουσίας στις 
υπηρεσίες του οποίου προσφεύγει, των 
ιδιωτικών κεφαλαίων που της παρέχουν οι 
εταίροι της. Τέτοιες δραστηριότητες μπο
ρούν, κατά τη γνώμη μου, να εξομοιωθούν 
μόνο προς τη διαχείριση (για να μεταχειρι
στώ τους όρους που χρησιμοποίησε το 
Δικαστήριο στην απόφαση Wellcome Trust) 
«χαρτοφυλακίου επενδύσεων όπως ένας 
ιδιώτης επενδυτής» 42. 

38. Επιπλέον, ο εκπρόσωπος της Γαλλικής 
Κυβερνήσεως ισχυρίστηκε, κατά την επ' 
ακροατηρίου συζήτηση, ότι η συλλογιστική 
που το Δικαστήριο ακολούθησε στην προ
σφάτως εκδοθείσα απόφαση του Régie 
Dauphinoise ισχύει και για την απόκτηση 
και κατοχή ομολογιών 43. Αξίζει να υπο-
μνήσω τα ακριβή πραγματικά περιστατικά 
στην υπόθεση Régie Dauphinoise. Η Régie 
Dauphinoise (στο εξής: Régie) είχε ως κύρια 
δραστηριότητα τη διαχείριση ακινήτων, 
όπου, αφενός, ενεργούσε ως εντολοδόχος 
των ιδιοκτητών και, αφετέρου, ασκούσε 
καθήκοντα διαχειριστή της συνιδιοκτησίας. 

40 — Βλ. σκέψη 35 της αποφάσεως που έχει προπαρατεθεί στην 
ανωτέρω παράγραφο 34. 

41 — Σκέψη 35 της αποφάσεως (η υπογράμμιση είναι δική μου). 

42 — Σκέψη 36 της αποφάσεως. 
43 — Απόφαση του Δικαστηρίου της 11ης Ιουλίου 1996, υπό

θεση C-306/94 (Συλλογή 1996, σ. I-3695). 
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Στο πλαίσιο της δραστηριότητας αυτής 
ελάμβανε προκαταβολές που της εμπι
στεύονταν οι ιδιοκτήτες των οποίων τα ακί
νητα διαχειριζόταν. Οι προκαταβολές 
αυτές καταβάλλονταν σε τραπεζικό λογα
ριασμό της Régie, η οποία, στη συνέχεια, 
τις τοποθετούσε, για ίδιο λογαριασμό, σε 
χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς. Όμως, η 
Régie καθίστατο κύριος των κεφαλαίων 
που επένδυε, καίτοι είχε συμβατική υπο
χρέωση να επιστρέψει μεταγενέστερα τα 
σχετικά κεφάλαια. Η Γαλλική Κυβέρνηση 
ισχυρίστηκε ότι το Δικαστήριο, με την από
φαση Régie Dauphinoise, αποφάνθηκε ότι, 
σε αντίθεση με την είσπραξη μερισμάτων, 
οι τόκοι που προέρχονται από τοποθετή
σεις χρήματος δεν αποκλείονται από το 
πεδίο εφαρμογής του ΦΠΑ, διότι οι τόκοι 
δεν προκύπτουν απλώς από κυριότητα των 
επενδεδυ μένων κεφαλαίων, αλλ' αποτελούν 
την αντιπαροχή της διαθέσεως κεφαλαίων 
σε τρίτους, οι οποίοι, στην υπόθεση εκείνη, 
ήσαν οι χρηματοπιστωτικοί οργανισμοί 
μέσω των οποίων η Régie πραγματοποιούσε 
τις επενδύσεις της. 

39. Το Δικαστήριο δέχθηκε ότι οι τοποθε
τήσεις της Régie μπορούσαν «να χαρακτη
ρισθούν ως παροχές υπηρεσιών προς τους 
χρηματοπιστωτικούς οργανισμούς συνιστα
μένων σε δανεισμό χρηματικού ποσού για 
ορισμένο χρόνο έναντι του οποίου κατα
βάλλεται η δέουσα αμοιβή υπό μορφή τό
κων» 4 4 και, επιπλέον, ότι «αντιθέτως προς 
την είσπραξη μερισμάτων από εταιρία χαρ
τοφυλακίου (...) οι τόκοι που εισπράττει 
μια επιχείρηση διαχειρίσεως ακινήτων ως 
αμοιβή για τοποθετήσεις, πραγματοποιού
μενες για ίδιο λογαριασμό, ποσών που 
καταβάλλουν οι ιδιοκτήτες ή οι μισθωτές 
δεν μπορούν να αποκλεισθούν από το 
πεδίο εφαρμογής του ΦΠΑ, εφόσον η 
καταβολή τόκων δεν προκύπτει από την 
απλή κυριότητα αγαθού, αλλά συνιστά 
αντάλλαγμα για τη διάθεση κεφαλαίου σε 

τρίτον» 45. Παρ' όλα αυτά, το Δικαστήριο 
φρόντισε να κάνει διάκριση μεταξύ των 
δραστηριοτήτων μιας επιχειρήσεως όπως η 
Régie και των απλών «τοποθετήσεων σε 
τράπεζες στις οποίες προβαίνει ένας διαχει
ριστής» ο οποίος «δεν ενεργεί υπό την ιδιό
τητα του υποκειμένου στον φόρο» 46. 
Κατόπιν των διαπιστώσεων αυτών, το 
Δικαστήριο κατέληξε στο συμπέρασμα ότι: 

«(...) στην υπόθεση της κύριας δίκης, η εκ 
μέρους του διαχειριστή είσπραξη τόκων 
από τοποθετήσεις ποσών που εισπράττει 
από τους πελάτες του στο πλαίσιο διαχει
ρίσεως των ακινήτων τους συνιστά την 
άμεση, διαρκή και αναγκαία προέκταση 
της φορολογούμενης δραστηριότητας, ώστε 
ο διαχειριστής αυτός να ενεργεί ως υποκεί
μενος στον φόρο όταν πραγματοποιεί μια 
τέτοια τοποθέτηση». 4 7 

40. Κατά τη γνώμη μου, είναι σαφές ότι το 
Δικαστήριο πείσθηκε ότι οι σχετικές με 
τοποθετήσεις χρημάτων δραστηριότητες της 
Régie πράγματι αποτελούσαν μέρος μιας 
ευρύτερης επιχειρηματικής δραστηριότητας 
ή, για να επαναλάβω την εύστοχη διατύ
πωση του γενικού εισαγγελέα Lenz, έκρινε 
ότι «[η Régie] προβαίνει στην τοποθέτηση 
χρημάτων τα οποία περιήλθαν σ' αυτήν 
λόγω της ασκήσεως της οικονομικής της 
δραστηριότητας» 48. Η διάκριση από την 
απόφαση Wellcome Trust ήταν σαφής: στην 
υπόθεση εκείνη δεν ήταν εμφανής καμιά 
οικονομική δραστηριότητα μέσω της οποίας 
η καταπιστευτική αυτή εταιρία μπορούσε 
να εισπράξει τα χρηματικά ποσά 49. Στην 
υπό κρίση υπόθεση, και υπό την επιφύ
λαξη, βεβαίως, ότι το εθνικό δικαστήριο 
είναι αρμόδιο να προβεί στις σχετικές 
διαπιστώσεις όσον αφορά τα πραγματικά 

44 — Σκέψη 16 της αποφάσεως. 

45 — Σκέψη 17 της αποφάσεως. 
46 — Σκέψη 18 της αποφάσεως. 
47 — Σκέψη 18 της αποφάσεως (η υπογράμμιση είναι δική μου). 
48 — Παράγραφος 20 των προτάσεων. 
49 — Όπ.π. 
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περιστατικά, το Δικαστήριο δεν διαθέτει 
αποδεικτικά στοιχεία από τα οποία να 
προκύπτει ότι οι σχετικές με ομολογίες 
δραστηριότητες της αναιρεσείουσας αποτε
λούν «την άμεση, διαρκή και αναγκαία 
προέκταση» κάποιας άλλης «φορολογού
μενης δραστηριότητας». Επομένως, εκτιμώ 
ότι οι πραγματοποιούμενες από την αναι-
ρεσείουσα συναλλαγές θα έπρεπε να εξο
μοιωθούν προς αυτές του ιδιώτη που δια
χειρίζεται δική του περιουσία. Κατά 
συνέπεια, εφόσον δεν υφίσταται οικονομική 
δραστηριότητα κατά την έννοια της έκτης 
οδηγίας, οι σχετικές συναλλαγές δεν εμπί
πτουν στο πεδίο εφαρμογής του κοινοτικού 
συστήματος ΦΠΑ και δεν τίθεται ζήτημα 
δικαιώματος εκπτώσεως. Εφόσον το Δικα
στήριο δεχθεί αυτήν την άποψη, δεν παρί
σταται ανάγκη να εξετάσει τα λοιπά προ
δικαστικά ερωτήματα. 

Β — Επί τον δευτέρου ερωτήματος 

41. Αν το Δικαστήριο κρίνει ότι η από
κτηση και κατοχή ομολογιών, υπό περιστά
σεις όπως της υποθέσεως της κύριας δίκης, 
αρκούν, αντίθετα προς την άποψη που 
ανέπτυξα, ώστε να συνιστούν άσκηση οικο
νομικής δραστηριότητας κατά την έννοια 
του άρθρου 4, παράγραφος 2, της έκτης 
οδηγίας, θα πρέπει περαιτέρω να εξετάσει 
αν προκύπτει δικαίωμα προς έκπτωση 50. 

42. Το δικαίωμα ενός φορολογουμένου να 
εκπέσει τον ΦΠΑ που κατέβαλε επί των 
αγαθών και υπηρεσιών που κατανάλωσε 
κατά την άσκηση των εμπορικών του δρα
στηριοτήτων εξαρτάται, σύμφωνα με το 
άρθρο 17, από την ύπαρξη συνακόλουθης 
υποχρεώσεως καταβολής ΦΠΑ για τα 
αγαθά και/ή υπηρεσίες που του παρασχέ
θηκαν στο πλαίσιο αυτής της δραστηριότη
τας. Εφόσον η απόκτηση και κατοχή ομο
λογιών είναι δυνατόν, εάν εμπίπτει στο 
πεδίο εφαρμογής του συστήματος ΦΠΑ, 
είτε να θεωρηθεί, βάσει του άρθρου 13, 
μέρος Β, στοιχείο δ', σημείο 1, ως «χορή
γηση και διαπραγμάτευση πιστώσεων», 
είτε, ενδεχομένως, σύμφωνα με το σημείο 5, 
ως ανάλογη προς «εργασίες (...) οι οποίες 
αφορούν (...) ομολογίες και λοιπούς τί
τλους», αυτή αποτελεί δραστηριότητα 
απαλλασσόμενη του ΦΠΑ και, κατά συ
νέπεια, δεν υφίσταται κανένα δικαίωμα 
εκπτώσεως. Όμως, το άρθρο 17, παρά
γραφος 3, σημείο γ', προβλέπει παρέκκλιση 
από την αρχή αυτή για μικρό αριθμό απαλ
λασσομένων πράξεων, συμπεριλαμβανο
μένων αυτών που απαριθμούνται στο 
άρθρο 13, μέρος Β, στοιχείο δ', σημεία 1 
έως 5, «όταν ο λήπτης είναι εγκατεστη
μένος εκτός της Κοινότητος». 

43. Όπως σαφώς προκύπτει από τη διά
ταξη περί παραπομπής, οι επίμαχες ομολο
γίες έχουν εκδοθεί από δημόσιους οργανι
σμούς και εταιρίες εγκατεστημένους εκτός 
της Κοινότητας. Επομένως, εφόσον πλη
ρούται η προϋπόθεση της πρώτης φράσεως 
του άρθρου 17, παράγραφος 3, στοιχείο γ', 
ότι δηλαδή ο αμφισβητούμενος προκατα
βληθείς ΦΠΑ πρέπει να έχει σχέση «με 
αγαθά» τα οποία «προορίζονται» για φορο
λογητέες μεν πλην όμως απαλλασσόμενες 
πράξεις, η αναιρεσείουσα μπορεί να 

50 — Από την περιγραφή των διαπιστώσεων του Gerechtshof te 
Amsterdam η οποία περιλαμβάνεται στη διάταξη περί 
παραπομπής, καθώς και από τα υποβληθέντα προδικα
στικά ερωτήματα (βλ. ανωτέρω παράγραφοι 11 ΚΑΙ 13), 
προκύπτει ότι, συμφωνά με το εθνικό δικαστήριο, δεν τί
θεται εν προκειμένω το ζήτημα αν η αναιρεσείουσα μπο
ρούσε να θεωρηθεί, βάσει των άρθρων 2 και 4, παρά
γραφος 1, ότι ενήργησε και ως υποκείμενος στο φόρο και 
κατά τρόπο ανεξάρτητο κατά την άσκηση των δραστηριο
τήτων της. 

Ι-762 



HARNAS & HELM 

ασκήσει το δικαίωμα εκπτώσεως 51. Κατά 
συνέπεια, θα πρότεινα στο Δικαστήριο να 
απαντήσει καταφατικώς στο δεύτερο ερώ
τημα, εφόσον, βέβαια, θα χρειαζόταν να 
δοθεί απάντηση στο ερώτημα αυτό. 

Γ — Επί τον τρίτον και τετάρτον ερωτή
ματος 

44. Δεδομένου ότι τα ερωτήματα αυτά συν
δέονται στενώς, θα ήταν χρήσιμο να δοθεί 
σ' αυτά κοινή απάντηση. Ενόψει του ορι
σμού των δραστηριοτήτων της αναιρεσείου-
σας, όπως αυτός προκύπτει από τη διάταξη 
περί παραπομπής, ουδόλως είναι σαφές 
εάν αυτή κατέχει επίσης μετοχές ή εάν 
αντλεί εισόδημα από αυτές 52. Υπ' αυτές 
τις περιστάσεις είναι ίσως αμφίβολο αν το 
Δικαστήριο μπορεί να δώσει χρήσιμη απά
ντηση στο ερώτημα αυτό 53. Η γνώμη μου 

είναι ότι το καθήκον συνεργασίας που 
διέπει τη σχέση μεταξύ εθνικών δικαστη
ρίων και Δικαστηρίου, στο πλαίσιο της δια
δικασίας του άρθρου 177, υποχρεώνει το 
Δικαστήριο να μην απαντά σε ερωτήματα 
που υποβάλλονται μόνο οσάκις είναι σαφέ
στατο ότι δεν μπορεί να δοθεί μια πραγμα
τικά χρήσιμη απάντηση 54. Είναι σαφές ότι 
κάτι τέτοιο δεν συμβαίνει όσον αφορά το 
τρίτο και το τέταρτο προδικαστικό ερώ
τημα του εθνικού δικαστηρίου. 

45. Λόγω της ίδιας της φύσεως των ομολο
γιών, είναι λογικό ορισμένες από τις ομολο
γίες τις οποίες κατείχε η αναιρεσείουσα να 
έλαβαν τη μορφή μετατρέψιμων τίτλων 
δανείου και, στη συνέχεια, να μετατρά
πηκαν σε μετοχές κατά τη σχετική περίοδο. 
Εξάλλου, είναι δυνατό το εθνικό δικα
στήριο να έχει υπόψη ορισμένες πληροφο
ρίες που διέθετε το Gerechtshof te Amster
dam για εντελώς χωριστή κατοχή μετοχών 
από την αναιρεσείουσα. Πράγματι, δεν φαί
νεται απίθανο μια ετερόρρυθμη εταιρία, η 
οποία κατείχε ομολογίες αξίας 130 000 000 
US$ κατά τη σχετική περίοδο, να κατείχε 
επίσης και ορισμένες μετοχές. Αξίζει να 
σημειωθεί ότι η αναιρεσείουσα, στο πλαίσιο 
της αιτήσεως αναιρέσεως ενώπιον του εθνι
κού δικαστηρίου, περιέγραψε τις δραστη
ριότητες της ως περιλαμβάνουσες την εκμε
τάλλευση, επί διαρκούς βάσεως, διαφόρων 
περιουσιακών στοιχείων από τα οποία είναι 
δυνατόν ορισμένα να ήσαν, κατά τη σχε
τική περίοδο, μετοχές. Όλες αυτές οι σκέ
ψεις αποτελούν βεβαίως απλές υποθέσεις, 
πλην όμως δεν νομίζω ότι μπορεί να υπο
τεθεί ότι το εθνικό δικαστήριο θα υπέβαλλε 
το ερώτημα εάν δεν εκτιμούσε ότι αντιμε
τωπίζει πρόβλημα σχετικά με την κατανομή 

51 — Αν η πληροφορία που έδωσε η Ολλανδική Κυβέρνηση 
κατά την επ' ακροατηρίου συζήτηση είναι ορθή, ότι 
δηλαδή ο προβαλλόμενος ως καταβληθείς σε προγενέ
στερο στάδιο ΦΠΑ έχει ως αιτία πληρωμές της αναίρε-
σείουσας προς την επιχείρηση που διαχειριζόταν τις χρη
ματοπιστωτικές της δραστηριότητες, τότε φαίνεται ότι θα 
μπορούσε να υφίσταται στην υπό κρίση υπόθεση ο απαι
τούμενος σύνδεσμος μεταξύ αυτών των καταβληθεισών σε 
προγενέστερο στάδιο επιβαρύνσεων και των απαλλασσό
μενων ΦΠΑ πράξεων μεταξύ της αναιρεσείουσας και των 
πελατών της από τρίτες χώρες. Όμως, στο εθνικό δικα
στήριο εναπόκειται, σε τελευταία ανάλυση, να προβεί στις 
ενδεχόμενες αναγκαίες περαιτέρω πραγματικές διαπιστώ
σεις. Βλ. την ανάλυση που περιλαμβάνεται στις παραγρά
φους 48 έως 54 κατωτέρω, σχετικά με το τρίτο και τέταρτο 
ερώτημα του εθνικού δικαστηρίου. 

52 — Το εθνικό δικαστήριο με το ερώτημα αυτό απλώς ζητεί να 
μάθει αν «στην περίπτωση» (dan ingeval) ενός φορολογου
μένου ο οποίος ασκεί τις δραστηριότητες που αποδίδονται 
στην αναιρεσείουσα και ο οποίος κατέχει επίσης μετοχές, 
μπορεί να εκπέσει πλήρως η καταβληθείσα σε προγενέ
στερο στάδιο επιβάρυνση. 

53 — Το Δικαστήριο έχει, π.χ., ύστερα από την απόφαση του 
Δικαστηρίου της 26ης Ιανουαρίου 1993 στις συνεκδικα-
σΟείσες υποθέσεις C-320/90, C-321/90 και C-322/90, Telcmar-
sicabruzzo κ.λπ. (Συλλογή 1993, σ. 1-393), όπου αποφάνθηκε 
ó τ ι «η ανάγκη μιας ερμηνείας του κοινοτικού δικαίου η 
οποία θα είναι χρήσιμη για το εθνικό δικαστήριο επιβάλλει 
όπως αυτό καθορίσει το πραγματικό και κανονιστικό 
πλαίσιο εντός του οποίου εντάσσονται τα ερωτήματα που 
υποβάλλει ή τουλάχιστον να εξηγεί τις πραγματικές υπο
θέσεις στις οποίες βασίζονται τα ερωτήματα αυτά» (σκέψη 
6 της αποφάσεως), εκδόσει ορισμένες διατάξεις όπου 
αρνήθηκε να απαντήσει επί υποβληθέντων ερωτημάτων 
όταν δεν συνέτρεχαν οι περιστάσεις αυτές- βλ., μεταξύ άλ
λων, την απόφαση του Δικαστηρίου της 25ης Ιουνίου 1996, 
υπόθεση C-101/96, Italia Testa (Συλλογή 1996, σ. Ι-3081). 

54 — Βλ., σχετικώς, την παράγραφο 29 των προτάσεων μου της 
26ης Σεπτεμβρίου 1996 στην υπόθεση C-105/94, Angelo 
Celestini (επί της οποίας δεν εκδόθηκε ακόμη απόφαση). 
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των καταβληθεισών σε προγενέστερο 
στάδιο επιβαρύνσεων της αναιρεσείουσας, 
μεταξύ απαλλασσομένων και υποκειμένων 
στην καταβολή ΦΠΑ πράξεων. Επομένως, 
θα πρότεινα στο Δικαστήριο, σε περίπτωση 
που θα απαντούσε καταφατικώς στα δύο 
πρώτα ερωτήματα, να απαντήσει επίσης 
καταφατικώς και στο τρίτο και στο τέταρτο 
ερώτημα. 

46. Με το τρίτο του ερώτημα, το εθνικό 
δικαστήριο αναφέρεται στην υπόθεση Sofi-
tam. Η γνώμη μου είναι ότι από την περι
γραφή των δραστηριοτήτων της αναιρε-
σείουσας στη διάταξη περί παραπομπής 
μπορεί να συναχθεί ότι το εθνικό δικα
στήριο εκτιμά ότι, μολονότι η αναιρε-
σείουσα ασκεί πράγματι δραστηριότητες 
κατοχής μετοχών, οι δραστηριότητες αυτές 
δεν μπορούν να συνεπάγονται την ανά
μειξη της στη διαχείριση των εταιριών των 
οποίων κατέχει τις μετοχές ή, τουλάχιστον, 
να θεωρηθούν ως οικονομικές. Επομένως, 
οι δραστηριότητες αυτές πρέπει να θεωρη
θούν ως μη εμπίπτουσες στο πεδίο εφαρμο
γής του κοινοτικού συστήματος ΦΠΑ. Υπό 
τέτοιες περιστάσεις, το Δικαστήριο, με την 
απόφαση Sofitam, έκρινε ότι: 

«Η είσπραξη μερισμάτων, δεδομένου ότι 
δεν αποτελεί την αντιπαροχή μιας οικονο
μικής δραστηριότητας, κατά την έννοια της 
έκτης οδηγίας, δεν εμπίπτει στο πεδίο 
εφαρμογής του ΦΠΑ. Κατά συνέπεια, τα 
μερίσματα που απορρέουν από την κατοχή 
μεριδίων συμμετοχής είναι άσχετα προς το 
σύστημα δικαιωμάτων εκπτώσεως.»55 

Το Δικαστήριο, διαπιστώνοντας στην από
φαση Sofitam, ότι ένα τέτοιο εισόδημα από 
ομολογίες δεν εμπίπτει στο πεδίο εφαρμο
γής του κοινοτικού συστήματος ΦΠΑ, συ
νέχισε, κρίνοντας ότι: 

«(...) προκειμένου να μην διακυβευθεί ο 
σκοπός της απόλυτης ουδετερότητας την 
οποία διασφαλίζει το κοινό σύστημα ΦΠΑ, 
τα μερίσματα πρέπει να εξαιρούνται από 
τον υπολογισμό της αναλογίας εκπτώσεως 
που προβλέπεται στα άρθρα 17 και 19 της 
έκτης οδηγίας.»56 

Επομένως, είναι σαφές ότι οποιοδήποτε 
εισόδημα, που η αναιρεσείουσα αντλεί 
ενδεχομένως από την κατοχή μετοχών, δεν 
μπορεί να επηρεάσει την κατ' αναλογία έκ
πτωση του ΦΠΑ που αυτή έχει καταβάλει 
σε προγενέστερο στάδιο. 

47. Είναι ακόμη ανάγκη να καθοριστεί η 
έκταση του δικαιώματος εκπτώσεως υπό 
περιστάσεις όπως αυτές που μνημονεύει το 
εθνικό δικαστήριο στο τρίτο και τέταρτο 
ερώτημα του. 

48. Το άρθρο 17, παράγραφος 2, της έκτης 
οδηγίας ορίζει με απόλυτη σαφήνεια ότι ο 
υποκείμενος στον φόρο δικαιούται να 
εκπίπτει από τον φόρο για τον οποίο είναι 
υπόχρεος τον ΦΠΑ που έχει καταβάλει σε 
προγενέστερα στάδια μόνο «κατά το μέτρο 
που τα αγαθά ή οι υπηρεσίες χρησιμο-

55 — Σκέψη 13 της αποφάσεως. 56 — Σκέψη 14 της αποφάσεως. 
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ποιούνται για τη πραγματοποίηση των 
φορολογουμένων πράξεων του». Το άρθρο 
17, παράγραφος 3, είναι επίσης ξεκάθαρο: 
το δικαίωμα εκπτώσεως, που κατ' εξαί-
ρεσιν παρέχεται σχετικά με τις απαριθμού-
μενες στα σημεία α' έως γ' πράξεις, υφί
σταται μόνο «κατά το μέτρο που τα αγαθά 
και οι υπηρεσίες» επί των οποίων στηρί
ζεται το προβαλλόμενο δικαίωμα εκπτώ
σεως «χρησιμοποιούνται για την πραγματο
ποίηση» των πράξεων αυτών. Αυτή η 
ερμηνεία του άρθρου 17 επιρρωννύεται 
από την άποψη που διατύπωσε ο γενικός 
εισαγγελέας Van Gerven στην υπόθεση Poly-
sar. Αναφερόμενος στο άρθρο 17, παρά
γραφος 2, ανέφερε: 

«(...) ο υποκείμενος στον φόρο μπορεί να 
εκπίπτει τον ΦΠΑ που κατέβαλε για την 
παράδοση αγαθών και την παροχή υπηρε
σιών, εφόσον και καθόσον τα αγαθά και οι 
υπηρεσίες χρησιμοποιούνται στη συνέχεια 
για φορολογούμενες πράξεις (...). Το ίδιο 
ισχύει για (κατ' αρχήν φορολογητέες) πρά
ξεις οι οποίες απαλλάσσονται από τον 
ΦΠΑ δυνάμει της οδηγίας». 57 

49. Οι Κάτω Χώρες, υποστηριζόμενες επί 
του σημείου αυτού από τη Γαλλική Κυβέρ
νηση κατά τις προφορικές της παρατηρή
σεις, υποστηρίζουν ότι η προσέγγιση που 
υιοθέτησε το Δικαστήριο στην απόφαση 
του BLP Group προσφέρεται για μια χρή
σιμη σύγκριση με την υπό κρίση υπόθεση 58. 
Στην υπόθεση εκείνη, το Δικαστήριο εξέ
τασε το ζήτημα αν ένας υποκείμενος στον 
φόρο, ο οποίος καταβάλλει ΦΠΑ για 

υπηρεσίες που του παρέχονται ενόψει της 
πραγματοποιήσεως πράξεως απαλλασσό
μενης ΦΠΑ (π.χ. πώληση μεριδίων εται
ρίας), μπορεί, παρ' όλ' αυτά, να εκπέσει 
τον προκαταβληθέντα ΦΠΑ από την επι
βάρυνση που οφείλει για τις φορολογού
μενες πράξεις του (συγκεκριμένα την 
παροχή διαχειριστικών υπηρεσιών σε θυγα
τρικές εταιρίες), οσάκις η απαλλασσόμενη 
φόρου πράξη πραγματοποιείται με σκοπό 
τη μείωση του χρέους που οφείλει στους 
τραπεζίτες του λόγω των φορολογούμενων 
πράξεων του. Αναφερόμενο στο άρθρο 17, 
παράγραφος 3, στοιχείο γ', το Δικαστήριο 
αποφάνθηκε ότι «κατ' εξαίρεση μόνο η 
οδηγία προβλέπει δικαίωμα προς έκπτωση 
του ΦΠΑ σχετικά με αγαθά ή υπηρεσίες 
που χρησιμοποιούνται για απαλλασσόμενες 
πράξεις» 59. Αν δεν γινόταν δεκτή η ερμη
νεία αυτή, συνεχίζει το Δικαστήριο, οι εθνι
κές φορολογικές αρχές: 

«(...) θα έπρεπε, όταν παροχές, όπως οι εν 
προκειμένω, αντικειμενικά οεν αφορούν 
φορολογούμενες πράξεις, να διεξάγονται 
έλεγχοι με σκοπό τη διαπίστωση της προ
θέσεως του υποκειμένου στον φόρο. Η 
υποχρέωση αυτή θα ήταν αντίθετη προς 
τους σκοπούς του συστήματος του ΦΠΑ, 
δηλαδή την εξασφάλιση της ασφάλειας 
δικαίου και τη διευκόλυνση των συμφυών 
προς την επιβολή του φόρου πράξεων με 
το να λαμβάνεται υπόψη, πλην εξαιρετικών 
περιπτώσεων, η αντικειμενική φύση της 
οικείας πράξεως». 60 

50. Εξ αυτού έπεται, κατά τη γνώμη μου, ότι 
κατά το μέτρο που ορισμένες από τις επί
δικες εν προκειμένων προκαταβολές του 
φόρου αφορούν αποκλειστικώς τις δραστη
ριότητες κατοχής μετοχών της αναιρεσείου-
σας, πρέπει να αποκλεισθούν από τον υπο
λογισμό του ποσού που αυτή δικαιούται να 
εκπέσει. 

57 — Προτάσεις στην υπόθεση Polysar [Συλλογή 1991, ο. 1-3111, 
ειδικότερα, σ. 1-3128 (η υπογράμμιση από το πρωτότυπο)]. 
Βλ. επίσης την επεξηγηματική έκθεση που υπέβαλε η Επι
τροπή προς στήριξη της αρχικής της προτάσεως οδηγίας, 
όπου αναφέρεται ότι «παρέμεινε εν ισχύ η αρχή της μη 
εκπτώσεως του φόρου προστιθεμένης αξίας που έχει 
πλήξει τα αγαθά και τις υπηρεσίες που χρησιμοποιήθηκαν 
για την πραγματοποίηση μη φορολογητέων ή απαλλασσο
μένων φόρων συναλλαγών (με εξαίρεση τις συναλλαγές 
που έχουν πραγματοποιηθεί στην αλλοδαπή και τις εξα
γωγές)» (Bulletin of the EC, Supp. 11-73, σ. 18). 

58 — Απόφαση του Δικαστηρίου της 6ης Απριλίου 1995, υπό
θεση C-4/94 (Συλλογή 1995, σ. Ι-983). 

59 — Σκέψη 23 της αποφάσεως. 
60 — Σκέψη 24 της αποφάσεως (η υπογράμμιση είναι δική μου). 
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51. Όμως, στην υπό κρίση υπόθεση, ανακύ
πτει ένα επιπλέον πρόβλημα: κατά το μέτρο 
που ο καταβληθείς σε προγενέστερο στάδιο 
ΦΠΑ, ο οποίος αποτελεί και το αντικείμενο 
της διαφοράς, είναι δυνατό πράγματι να 
αφορά υπηρεσίες που έχουν παρασχεθεί στον 
υποκείμενο στον φόρο σε σχέση τόσο με μη 
φορολογούμενες πράξεις του όσο και με 
φορολογούμενες πλην απαλλασσόμενες πρά 
ξεις του, σύμφωνα με ποιο κριτήριο πρέπει να 
υπολογισθούν οι καταβεβλημένες σε προγενέ
στερο στάδιο επιβαρύνσεις που πρέπει να 
αποκλειστούν από την έκπτωση; Η Ολλαν
δική και Γαλλική Κυβέρνηση ισχυρίζονται 
κατ' ουσίαν ότι, κατ' αντιστοιχίαν με το 
άρθρο 19 της έκτης οδηγίας, πρέπει να εφαρ
μοστεί η κατ' αναλογίαν μέθοδος προκειμένου 
να υπολογιστεί το ποσό που πρέπει να εκπέ
σει. 

52. Δεν νομίζω ότι είναι δυνατόν να δοθεί 
άμεση απάντηση στο ερώτημα αυτό με άμεση 
εφαρμογή των άρθρων 17, παράγραφος 5, και 
19, μολονότι οι διατάξεις αυτές πρέπει, κατά 
τη γνώμη μου, να εφαρμοστούν κατ' αναλο
γία, όπως θα δούμε. Τα πραγματικά περιστα
τικά της υποθέσεως της κυρίας δίκης δεν ελή
φθησαν υπόψη από τους συντάκτες του 
άρθρου 17, παράγραφος 5, το οποίο στηρί
ζεται στην υπόθεση ενός υποκειμένου στον 
φόρο ο οποίος έχει καταβάλει επιβαρύνσεις 
σε προγενέστερο στάδιο για αγαθά και υπη
ρεσίες που χρησιμοποιούνται τόσο για τις 
ανάγκες των φορολογουμένων όσο και γι' 
αυτές των απαλλασσομένων πράξεων του. 
Όμως, εν προκειμένω, τα ερωτήματα του 
εθνικού δικαστηρίου αφορούν μια πραγμα
τική κατάσταση όπου ο υποκείμενος στον 
φόρο έχει καταβάλει επιβαρύνσεις σε προγε
νέστερο στάδιο οι οποίες αφορούν τόσο 
απαλλασσόμενες όσο και μη φορολογούμενες 
πράξεις. 

53. Νομίζω ότι από την ερμηνεία του άρθρου 
17 της έκτης οδηγίας, που εξέθεσα στις παρα
γράφους 48 και 49 ανωτέρω, σαφώς προκύ
πτει ότι ένας υποκείμενος στον φόρο, όπως η 
αναιρεσείουσα, ο οποίος καταβάλλει επιβα
ρύνσεις σε προγενέστερο στάδιο για επαγγελ
ματικές υπηρεσίες που του παρέχονται τόσο 

για την οικονομική δραστηριότητα (αν έτσι τη 
χαρακτηρίσει το Δικαστήριο) της αποκτήσεως 
και κατοχής ομολογιών, όσο και για τη μη 
οικονομική δραστηριότητα (από τη σκοπιά 
του ΦΠΑ) της απλής κατοχής μετοχών, δεν 
μπορεί, όταν οι ομολογίες έχουν εκδοθεί από 
πελάτες εγκατεστημένους εκτός της Κοινότη
τας, να εκπέσει παρά μόνο την αναλογία 
εκείνη των καταβληθεισών σε προγενέστερο 
στάδιο επιβαρύνσεων η οποία μπορεί πράγ
ματι να θεωρηθεί ως αφορώσα την οικονο
μική δραστηριότητα. Μολονότι το άρθρο 18 
δεν επιβάλλει ιδιαίτερες διατυπώσεις για την 
άσκηση του δικαιώματος εκπτώσεως που προ
βλέπει το άρθρο 17, παράγραφος 3, κάθε 
υποκείμενος στον φόρο υποχρεούται, δυνάμει 
του άρθρου 22, παράγραφος 2, της έκτης 
οδηγίας, να «τηρεί επαρκώς λεπτομερή λογι
στική ώστε να καθίσταται δυνατή η εφαρμογή 
του φόρου προστιθεμένης αξίας και ο έλεγχος 
της εφαρμογής αυτής από την φορολογική 
αρχή». Επιπλέον, το άρθρο 22, παράγραφος 
4, ορίζει ότι «κάθε υποκείμενος στον φόρο 
οφείλει να καταθέτει δήλωση εντός προθε
σμίας καθοριζομένης από τα κράτη μέλη», η 
οποία «δεν δύναται να υπερβαίνει τους δύο 
μήνες από τη λήξη κάθε περιόδου δηλώσεως», 
περίοδο της οποίας η διάρκεια να καθορί
ζεται από κάθε κράτος μέλος, αν και «δεν 
δύναται να υπερβαίνει το έτος». 

54. Από τα ανωτέρω προκύπτει, κατά τη 
γνώμη μου, ότι ο υποκείμενος στον φόρο που 
επιδιώκει να στηριχθεί στο άρθρο 17, παρά
γραφος 3, στοιχείο γ', σε περιπτώσεις όπου 
ορισμένες από τις επιβαρύνσεις που έχει 
καταβάλει σε προγενέστερο στάδιο αφορούν 
μη φορολογητέες δραστηριότητες, υποχρε
ούται να αποδείξει, επαρκώς κατά την κρίση 
των αρμοδίων φορολογικών αρχών, την ανα
λογία αυτών των προκαταβληθεισών επιβα
ρύνσεων για τις οποίες υποστηρίζει ότι αφο
ρούν φορολογούμενες πλην απαλλασσόμενες 
πράξεις, κατά την έννοια του άρθρου 13, 
μέρος Β, στοιχεία α' και δ', σημεία 1 έως 5 61. 

61 — Βλ., όσον αφορά τις περί αποδείξεως υποχρεώσεις των 
υποκειμένων στον φόρο που προβάλλουν δικαίωμα εκπτώ
σεως, τη σκέψη 24 της προπαρατεΟείσας, στην ανωτέρω 
παράγραφο 25, αποφάσεως Rompelman. 
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IV — Πρόταση 

55. Κατόπιν όλων των ανωτέρω, η γνώμη μου είναι ότι, στο πρώτο ερώτημα 
του Hoge Raad der Nederlanden πρέπει να δοθεί η εξής απάντηση: 

1) Η απλή κτήση κυριότητας και η απλή κατοχή ομολογιών και η είσπραξη 
των εξ αυτών απορρεόντων εσόδων δεν μπορούν, οσάκις δεν αποτελούν 
την άμεση, διαρκή και αναγκαία προέκταση μιας άλλης επιχειρηματικής ή 
εμπορικής δραστηριότητας, να θεωρηθούν ως οικονομικές δραστηριότητες 
κατά την έννοια του άρθρου 4, παράγραφος 2, της έκτης οδηγίας 
77/388/ΕΟΚ του Συμβουλίου, της 17ης Μαΐου 1977, περί εναρμονίσεως των 
νομοθεσιών των κρατών μελών, των σχετικών με τους φόρους κύκλου 
εργασιών — κοινό σύστημα φόρου προστιθεμένης αξίας: ομοιόμορφη φορο
λογική βάση. 

Όμως, σε περίπτωση που το Δικαστήριο θα έκρινε ότι οι δραστηριότητες που 
περιγράφω στην προτεινόμενη για το πρώτο ερώτημα απάντηση πρέπει να 
θεωρηθούν ως οικονομικές, κατά την έννοια του άρθρου 4, παράγραφος 2, της 
έκτης οδηγίας του Συμβουλίου, προτείνω στο Δικαστήριο να απαντήσει στο 
δεύτερο, τρίτο και τέταρτο ερώτημα ως εξής: 

2) Το άρθρο 17, παράγραφος 3, στοιχείο γ' της έκτης οδηγίας 77/388/ΕΟΚ του 
Συμβουλίου απονέμει στον υποκείμενο στον φόρο δικαίωμα εκπτώσεως του 
ΦΠΑ που κατέβαλε ήδη για υπηρεσίες που του είχαν παρασχεθεί, εφόσον 
τις χρησιμοποιεί για την κτήση κυριότητας και την κατοχή ομολογιών 
καθώς και την είσπραξη των εξ αυτών απορρεόντων εσόδων, και εφόσον 
οι ομολογίες αυτές εκδόθησαν από δημόσιους οργανισμούς ή επιχειρήσεις 
εγκατεστημένες εκτός της Κοινότητας. 

3) Ένας υποκείμενος στον φόρο ο οποίος ασκεί τις περιγραφόμενες στις 
προηγούμενες προτάσεις απαντήσεως δραστηριότητες καθώς και τη δρα
στηριότητα της αποκτήσεως μετοχών, η οποία δεν εμπίπτει στο πεδίο εφαρ
μογής του ΦΠΑ, και ο οποίος κατέβαλε σε προγενέστερο στάδιο ΦΠΑ για 
δραστηριότητές του σχετικές με ομολογίες και μετοχές, δεν μπορεί να 
ασκήσει το δικαίωμα εκπτώσεως που του παρέχει το άρθρο 17, παρά
γραφος 3, στοιχείο γ' της έκτης οδηγίας 77/388/ΕΟΚ του Συμβουλίου, παρά 
μόνο μέχρι του ποσού της αναλογίας του προκαταβληθέντος ΦΠΑ που 
αφορά τις σχετικές με ομολογίες δραστηριότητές του, και τούτο εφόσον 
μπορεί να αποδείξει, κατά τρόπο ικανοποιητικό κατά την κρίση των αρμό
διων φορολογικών αρχών, την ύπαρξη μιας τέτοιας σχέσεως. 
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