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KOMISJA

DECYZJA KOMISJI

z dnia 6 wrzes$nia 2005 r.

dotyczaca programu pomocy pafistwa wdrozonego przez Wlochy na rzecz niektérych
przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery warto$ciowe, wyspecjalizowanych
w inwestycjach w przedsiebiorstwa o malej i $redniej kapitalizacji notowanych na rynkach

regulowanych

(notyfikowana jako dokument nr C(2005) 3302)

(jedynie tekst w jezyku wloskim jest autentyczny)

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

(2006/638/WE)

KOMISJA WSPOLNOT EUROPE]JSKICH,

uwzgledniajgc Traktat Ustanawiajacy Wspolnote Europejska,
w szczegllnosci jego art. 88 ust. 2 akapit pierwszy,

uwzgledniajgc Porozumienie o Europejskim Obszarze Gospo-
darczym, w szczeg6lnosci jego art. 62 ust. 1 lit. a),

po wezwaniu zainteresowanych stron do przedstawienia uwag
zgodnie z przepisami wymienionymi powyzej (1),

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

L POSTEPOWANIE

2 pazdziernika 2003 r. we Wloszech wszedl w zycie, wraz
z publikacjag w Dzienniku Urzedowym Republiki Wloskiej
nr 229 z dnia 2 pazdziernika 2003 r., dekret z mocg
ustawy (DL) z 30 wrze$nia 2003 r. nr 269, zawierajacy
,Pilne postanowienia majgce na celu wsparcie rozwoju
i poprawe sytuacji finanséw publicznych” (DL 269/2003),
przeksztalcony nastepnie w ustawe z 24 listopada, nr 326,
opublikowang w Dzienniku Urzedowym Republiki Wto-
skiej nr 274 z 25 listopada 2003 r. Artykut 12 DL 269/
2003 stanowi, iz wynik operacyjny osiagany przez niektére
przedsigbiorstwa zbiorowego inwestowania w zbywalne
papiery wartoSciowe wyspecjalizowane w inwestowaniu
w przedsigbiorstwa o malej i $redniej kapitalizacji notowa-
nych na rynku regulowanym Unii Europejskiej, jest objety
5 % podatkiem zastepczym zamiast zwykla 12,5 % stawka,
stosowang wobec niewyspecjalizowanych instytucji inwes-
tycyjnych.

() Dz.U. C 225 z 9.9.2004, str. 8.

)

4

Pismem z dnia 22 pazdziernika 2003 r. (D/56756) Komisja
zaprosita wladze wloskie do dostarczenia informacji
odnosnie omawianych bodZcéw finansowych i ich wejscia
w zycie, aby zweryfikowaé mozliwo$¢ uznania ich za
pomoc w $wietle art. 87 Traktatu. W tym samym licie
Komisja przypomniata Wlochom o obowiazku zgloszenia
Komisji wszelkich $rodkéw, ktdre stanowig pomoc wedlug
art. 88 ust. 3 Traktatu, zanim zostang one wprowadzone
w zZycie.

Pismami z dnia 11 listopada 2003 r. (A/37737) i z dnia
26 listopada 2003 r. (A/38138) wladze wloskie przekazaly
wymagane informacje. 19 grudnia 2003 r. (D[58192)
Komisja ponownie przypomniata Wlochom
o obowiazkach, ktére na nich cigza zgodnie z art. 88 ust.
3 Traktatu i poprosila wladze wloskie o poinformowanie
ewentualnych beneficjentéw bodzcéw o konsekwencjach
przewidzianych przez Traktat i przez art. 14 rozporza-
dzenia Rady (WE) nr 659/1999 (%), jesli zostanie stwier-
dzone, ze omawiane bodzce stanowig pomoc, ktéra zostala
udzielona bezprawnie, bez uprzedniego zatwierdzenia
przez Komisje.

Pismem z dnia 11 maja 2004 r. (SG 2004 D/202046)
Komisja poinformowata Wiochy o podjeciu 7 maja 2004 r.
decyzji o wszczeciu postgpowania, o ktérym mowa
w art. 88 ust. 2 Traktatu odno$nie bodzcéw fiskalnych
przyznanych przez Wlochy omawianym $rodkiem.

() Dz.U.L 83z 27.3.1999, str. 1.
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Pismem z dnia 14 lipca 2004 r. (A/35463) wladze wloskie
przedstawily swoje uwagi.

Decyzja Komisji o wszczeciu formalnego postepowania
wyjasniajacego zostala opublikowana 9 wrzesnia 2004 r.
w Dzienniku Urzgdowym Unii Europejskiej, a zainteresowane
strony wezwano do przedstawienia swoich uwag w ciagu
miesiagca od tej publikacji (?).

W dniach 16 i 27 wrzesnia 2004 r. odbyly si¢ dwa
spotkania przedstawicieli Komisji z przedstawicielami wlo-
skich organéw podatkowych w celu przeanalizowania
niektérych aspektéw Srodka pomocy.

Pismem z dnia 7 pazdziernika 2004 r. (A/37679) wloskie
Zrzeszenie Towarzystw Funduszy Inwestycyjnych (Assoges-
tioni) przekazalo swoje uwagi. Pismem z dnia 28 paz-
dziernika 2004 r. (D/57696) Komisja przekazala te uwagi
wladzom wloskim. Pismem z dnia 6 grudnia 2004 r.
(A[39479) wladze wloskie przedstawily swoje uwagi
dotyczgce przekazanych uwag.

Pismem z dnia 18 lutego 2005 (A[31490) Assogestioni
przedstawito dodatkowe uwagi tytulem uzupelnienia tych
przekazanych 7 pazdziernika 2004 r. Pismem z dnia
24 lutego 2005 r. (D/51366) Komisja przekazala te uwagi
wladzom wiloskim. Pismem z dnia 4 kwietnia 2005 r. (A
32813) wladze wloskie przedstawily swoje uwagi dotyczace
przekazanych uwag.

Pismem z dnia 28 lutego 2005 r. (A/31724) Europejska
Federacja Funduszy i Spélek Inwestycyjnych (European
Federation of Investment and Companies — FEFSI) przekazala
swoje uwagi. Jako ze uwagi te przedstawione zostaly po
uplywie wyznaczonego terminu (patrz punkt 6) oraz byly
podobne do uwag przedstawionych przez Assogestioni, nie
zostaly one przekazane Wlochom i nie byly brane pod
uwage przy zatwierdzaniu niniejszej decyzji.

IL OPIS SRODKA
Zarys ogolny

Artykul 12 dekretu z moca ustawy DL 269/2003
przewiduje bodZce fiskalne na korzy$¢ niektorych przedsie-
biorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
warto$ciowe (instytucji inwestycyjnych), ktére sa regulo-
wane przez prawo wiloskie. W szczegdlnosci stanowi, iz
poczawszy od roku podatkowego, w ktorym spelnione
zostang pewne okre§lone warunki, wynik operacyjny
osiagniety przez niektére przedsigbiorstwa zbiorowego
inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe specjalizu-
jace si¢ (,wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne”)
w inwestycjach w przedsigbiorstwa o malej i Sredniej
kapitalizacji notowanych na regulowanym rynku papieréw
warto$ciowych Unii Europejskiej jest objety 5 % podatkiem
zastepczym zamiast zwykla stawka 12,5 %. Ogélnie rzecz

() Zob. przypis 1.

(12)

13)

biorac, we wloskim systemie opodatkowania inwestycji
zbiorowych omawiany podatek pobierany jest corocznie od
przedsi¢biorstw  zbiorowego inwestowania w oparciu
o podstawe opodatkowania wyznaczong przez kwote
odpowiadajacg rocznemu wzrostowi codziennie rejestro-
wanej wartosci ich majatku (,wynik operacyjny”); w ten
sposob opodatkowane zostaja potencjalne wzrosty wartosci
osiggniete przez inwestoréw, inwestujacych w te instytucje
inwestycyjne. Dzigki temu systemowi inwestorzy nie musza
placi¢ dodatkowych podatkéw w momencie podzialu
dochodéw pochodzgcych z tych inwestycji.

Srodek modyfikuje system podatkowy obowigzujacy we
Wiloszech w stosunku do dochodéw kapitatowych réznych
instytucji inwestycyjnych, wséroéd ktérych sg otwarte
fundusze inwestycyjne objete przepisami dyrektywy Rady
85/611/EWG z dnia 20 grudnia 1985 r. w sprawie
koordynacji  przepisow  ustawowych, wykonawczych
i administracyjnych odnoszacych si¢ do przedsigbiorstw
zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartos-
ciowe (UCITS) (%, ,historycznych funduszy luksembur-
skich”, spélek inwestycyjnych o kapitale zmiennym
(SICAV) oraz zamknietych funduszy inwestycyjnych, jak
przewidziano w akcie normatywnym regulujacym takie
instytucje inwestycyjne. Powigzane rozporzadzenia prawa
wloskiego to w szczegdlnosci:

a) art. 91 10b ustawy z dnia 23 marca 1983 r. nr 77
dotyczace klasyfikacji fiskalnej wyniku operacyjnego
otwartych funduszy inwestycyjnych;

b) art. 11a dekretu z mocg ustawy z dnia 30 wrze$nia
1983 r. nr 512 dotyczacy klasyfikagji fiskalnej wyniku
operacyjnego niektérych funduszy inwestycyjnych,
a wéréd nich tak zwanych ,historycznych funduszy
luksemburskich”;

¢ art. 11 ustawy z dnia 14 sierpnia 1993 r. nr 344
dotyczacy klasyfikacji fiskalnej wyniku operacyjnego
zamknigtych funduszy inwestycyjnych;

d) art. 14 dekretu z mocg ustawy z dnia 25 stycznia
1992 r. nr 84 dotyczacy klasyfikacji fiskalnej wyniku
operacyjnego funduszy typu SICAV;

e) art. 719 dekretu z mocg ustawy z dnia 21 listopada
1997 r. nr 461 dotyczace opodatkowania dochodéw
kapitatlowych i réznych dochodéw inwestoréw maja-
cych siedzibe we Whoszech;

f) art. 14 dekretu z mocg ustawy z dnia 21 kwietnia
1993 r. nr 124 dotyczacego klasyfikacji fiskalnej
dochodéw kapitalowych funduszy emerytalnych.

Omawiane instytucje inwestycyjne realizuja zbiorowe
inwestycje w zbywalne papiery wartosciowe, takie jak
obligacje, akcje i inne papiery wartosciowe spdtek notowa-

() Dz.U. 375 z 31.12.1985, str. 3.



27.9.2006

Dziennik Urzedowy Unii Europejskiej

L 2683

0)

nych i nienotowanych na gieldach papieréw wartoscio-
wych, w interesie zbiorowym wielu podmiotéw inwestuja-
cych (zwanych ,uczestnikami” lub ,subskrybentami”).
Instytucje inwestycyjne moga przyjmowaé forme zaréwno
umownego funduszu inwestycyjnego pozbawionego oso-
bowosci prawnej (np. unit trust lub zbiorowego funduszu
inwestycyjnego), zarzadzanego przez wyodrebniona majat-
kowo spotke zarzadzajaca, jak i funduszu inwestycyjnego
w formie spétki (np. typu SICAV) (’) lub funduszu
emerytalnego (°). Instytucje inwestycyjne reprezentowane
przez fundusze inwestowania zbiorowego dzielg si¢ na
fundusze ,otwarte” i ,zamknigte” (7).

Art. 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/2003 stanowi, ze
poczawszy od roku podatkowego, w ktorym wchodzi
w zycie Srodek, wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne
przewidziane przez omawiany akt normatywny objete sa
5% podatkiem zastepczym od dochodéw operacyjnych
przez nie osiggnietych, odpowiadajacych rocznemu wzros-
towi codziennie rejestrowanej wartosci ich majatku,
zamiast podatkiem 12,5 %.

W rozumieniu art. 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/2003
przez wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne rozumie sig:

a) instytucje inwestycyjne, ktorych statut przewiduje
wyraznie, ze nie mniej niz 2[3 ich aktywow
zainwestowane zostalo w akcje spolek o malej
i Sredniej kapitalizacji notowanych na regulowanym
rynku papieréw wartosciowych Unii Europejskiej, i

b) instytucje inwestycyjne, ktorych warto$¢ inwestycji
w akcje spolek o malej i Sredniej kapitalizacji
notowanych na regulowanym rynku papieréw war-
to$ciowych Unii Europejskiej — po uplywie roku od
daty powstania lub dostosowania ich statutu do
omawianego rozporzadzenia — nie jest mniejsza,
w ciagu roku kalendarzowego, od 2/3 wartosci
aktywow posiadanych przez co najmniej 1/6 lacznej
liczby dni waloryzacji funduszu po zakonczeniu

wyzej ~ wspomnianego  okresu (8),  wskazanych
w okresowych sprawozdaniach finansowych fundu-
SZU.

Zasadnicza roznica pomigdzy funduszami typu SICAV (funduszami
majgcymi forme spétki) a funduszami inwestycyjnymi majacymi
form¢ umowng polega na braku odrgbnosci majatkowej pomiedzy
kapitalem inwestowanym i kapitalem spélki. Czesci udziatowe
w funduszach typu SICAV (akcje) stanowia kapitat samej spotki.
Stawka podatku stosowana wobec dochodéw operacyjnych fundu-
szy emerytalnych nie jest bezposrednio okre$lana wylacznie przez
art. 12 dekretu DL 269/2003, jako ze podlegaja one specjalnym
przepisom podatkowym. Jednak fundusze emerytalne, ktére inwes-
tujg w wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne zyskuja specyficzny
kredyt podatkowy, ktéry pozwala im stosowaé specyficzng 5 %
stawke¢  wobec  czgSci  ich  dochodéw  pochodzacych
z wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych.

Réznica pomiedzy funduszami otwartymi i zamknigtymi polega na
tym, ze w tych ostatnich liczba czeci udzialowych emitowanych
przez fundusz jest ustalona w akcie zatozycielskim na okreslong
liczbe lat, uczestnicy nie mogg zadaé zwrotu swoich czgdci
udzialowych w dowolnym momencie, a nowe emisje czeSci
udzialowych sg takze ograniczone. Fundusze otwarte nie podlegaja
zadnemu z wymienionych ograniczen (patrz ,Zarzadzenie Prezesa”
Banku Wloskiego (,Provvedimento del Governatore della Banca
d'ltalia) z dnia 27 sierpnia 2003 r.”, ktére zmienia rozporzadzenia
dotyczace OICVM przewidziane w poprzednim Zarzadzeniu Prezesa
z dnia 20 wrzesnia 1999 r., dostosowujac je do nowych przepisow
wprowadzonych przez regulacje prawna funduszy zamknigtych
ogloszong dekretem nr 47 z 31 stycznia 2003 r.).

Ograniczenie to ustalone jest na okres 2 miesiccy w przypadku
funduszy zamknigtych.

(16) W rozumieniu art. 12 dekretu z moca ustawy nr 269/2003

(18)

(19)

(10

)

przez spolki o malej i Sredniej kapitalizacji cap rozumie si¢
spotki o kapitalizacji rynkowej nieprzekraczajacej
800 milionéw EUR, okreslonej na podstawie cen wskaza-
nych ostatniego dnia notowania kazdego kwartalu roku
kalendarzowego (°).

System stosuje si¢ poczawszy od roku podatkowego,
w ktérym dostosowano statuty instytucji inwestycyjnych
lub, w ktérym je uchwalono (w przypadku utworzenia
nowych instytucji) w ten sposéb zostaje wyraZnie
ustanowiony obowiazek tych instytucji inwestowania co
najmniej 2/3 wiasnych aktywow w akcje spélek o malej
i $redniej kapitalizacji notowanych na regulowanym rynku
papieréw warto$ciowych Unii Europejskiej.

System modyfikuje przepisy podatkowe dotyczace réznych
whoskich instytucji zbiorowego inwestowania, zaréwno
tych, ktére sg zarzadzane we Wloszech na podstawie prawa
wloskiego i podlegaja we Wloszech opodatkowaniu
podatkiem zastgpczym przewidzianym dla dochodéw
operacyjnych osiaganych przez te instytucje inwestycyjne
(instytucje inwestycyjne podlegajace opodatkowaniu poda-
tkiem zastepczym we Wloszech), jak i zagranicznych,
ktérych dochody operacyjne przypadajace subskrybentom
wloskim podlegaja opodatkowaniu. Obowigzujgcy przepis
w istocie zmienia z tym samym skutkiem systemy
podatkowe obowigzujace instytucje inwestycyjne prawa
zagranicznego regulowane przez wyzej wspomniang
dyrektywe Rady 85/611/EWG (zharmonizowane zagra-
niczne fundusze typu OICVM) ('), ktérych wynik opera-
cyjny przypada inwestorom wiloskim, lub ktérych czesci
udzialowe sa w posiadaniu wioskich instytucji inwestycyj-
nych (1).

Aby wyjasni¢ efekty Srodka i to, w jaki spos6b obejmuje on
posrednio obnizeniem podatku takze instytucje niewyspe-
cjalizowane i innych uczestnikéw, konieczne jest odregbne
przeanalizowanie réznych przepisow podatkowych doty-
czacych dochodéw kapitalowych instytucji inwestycyjnych
i ich uczestnikéw, zmienionych art. 12 dekretu z moca
ustawy DL 269/2003. W tym celu nalezy wprowadzi¢
rozrdznienie pomiedzy instytucjami inwestycyjnymi dziatajg-
oymi w charakterze posrednikow finansowych, ktorych dochdd
objety jest podatkiem zastgpczym we Wloszech” oraz instytu-
gami inwestycyjnymi objetymi systemem opodatkowania zastep-
czego dziakajgcymi w charakterze uczestnikéw innych instytucji
inwestycyjnych”, jako Ze ta sama instytucja inwestycyjna
moze funkcjonowaé zaréwno jako posrednik finansowy
(np. inwestuje w zbywalne papiery wartosciowe) jak i jako
subskrybent-uczestnik (np. inwestuje w inne przedsigbior-
stwa inwestycyjne). Dochodom innych inwestoréw zwol-
nionych z systemu opodatkowania podatkiem zastgpczym,

(°) Spotka moze zosta¢é zakwalifikowana jako spdtka o malej lub

Sredniej kapitalizacji na jeden lub wigcej kwartatow roku kalenda-
rzowego, w zaleznosci od wahan gietdowych.

Srodek nie ma bezposredniego wplywu na opodatkowanie zagra-
nicznych instytucji inwestycyjnych, ktére nie sa objete dyrektywa
Rady 85/611/EWG.

Uscislajac, podczas gdy zagraniczne OICVM, ktére rozdzielajg swoj
wynik operacyjny pomiedzy indywidualnych inwestoréw whoskich,
stosuja potracenie podatku we Wloszech w miejscu podziatu, czesé
wyniku operacyjnego uzyskana przez wiloskie instytucje inwesty-
cyjne uczestniczgce w zagranicznych OICVM kwalifikuje si¢ do ulgi
w zwigzku z podwéjnym opodatkowaniem, poprzez podziat czgsci
wyniku operacyjnego pochodzgcego z tych zagranicznych OICVM.
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ktérym objete sg instytucje inwestycyjne, po$wiecony jest
odrebny rozdzial.

Opodatkowanie dochodéw instytucji inwestycyjnych
dzialajagcych w charakterze posrednikow finansowych
objetych podatkiem zastepczym we Wloszech

W ramach systemu ogélnego instytucje inwestycyjne nie
podlegaja  opodatkowaniu  podatkiem  dochodowym.
Wszystkie dochody operacyjne instytucji inwestycyjnych
sa jednak zwykle objete 12,5 % podatkiem zastepczym od
ich wyniku operacyjnego netto. Z reguly chodzi
o ostateczny podatek, ktéry zastepuje kazdy dodatkowy
podatek obejmujacy dochody rozdzielane przez instytucje
inwestycyjne.

Wrynik operacyjny okresla si¢ odejmujac od wartosci
aktywoéw netto funduszu na koniec roku przy wartosci
brutto naliczonego podatku zastepczego, powigkszonego
o zwroty i wszelkie dochody ewentualnie uzyskane w ciagu
roku, warto$¢ aktywow netto funduszu na poczatek roku
i dochody z uczestnictwa w oszczedno$ciowych instytu-
cjach zbiorowego inwestowania podlegajacych podatkowi
zastepczemu, a takze dochody zwolnione z podatku
i podlegajace odliczeniom opodatkowaniu u zrodha (12).

Artykul 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/2003 zmienia
ogllny system podatkowy, przewidujac objecie 5 %
podatkiem zastgpczym dochodu operacyjnego wyspecjali-
zowanych instytucji inwestycyjnych.

Opodatkowanie dochodéw instytucji inwestycyjnych

podlegajacych systemowi opodatkowania podatkiem

zastepczym dzialajacych w charakterze uczestnikow
innych instytucji inwestycyjnych

Na podstawie systemu ogdlnego wszystkie dochody
dzielone pomiedzy wilasnych subskrybentéw (wlaczajac
inne instytucje inwestycyjne) przez instytucje inwestycyjne
objete systemem opodatkowania zastepczego we Wloszech
sa wylaczone z jakiegokolwiek dodatkowego opodatkowa-
nia. Analizowany przepis utrzymuje taki system wylaczenia
w  odniesieniu = do  dochodéw  pochodzacych
z wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych (podlega-
jacych podatkowi zastgpczemu o 5% zredukowanej
stawce). Przepis ten zmniejsza ponadto rzeczywiste opo-
datkowanie dochodéw niewyspecjalizowanych instytucji
inwestycyjnych, pochodzacych z uczestnictwa
w wyspecjalizowanych instytucjach inwestycyjnych prawa
zagranicznego niepodlegajacych opodatkowaniu zastep-
czemu we Wloszech, zréwnujac je z poziomem 5 % stawki
podatku zastepczego ().

(%) Zgodnie z rozporzadzeniem artykulu 10b Ustawy nr 77/1983,

(13

dochody pochodzace z instytucji inwestycyjnych prawa zagranicz-
nego nieobjetych dyrektywa Rady 85/611/EWG wchodzg w sklad
aktyw6w netto, nie podlegajac opodatkowaniu u Zrodta.

Wedtug przepisow ogdlnych, tylko 40 % wyniku operacyjnego, jaki
instytucja inwestycyjna prawa wioskiego uzyskuje z uczestnictwa
w instytucji inwestycyjnej prawa zagranicznego, podlega opodatko-
waniu we Wloszech, co oznacza, ze dochdéd pochodzenia
zagranicznego uzyskany przez instytucje inwestycyjna prawa
wloskiego jest w rzeczywistosci opodatkowany 5% stawka
(zastosowanie 12,5 % stawki wobec 40 % dochodéw jest rowno-
znaczne z zastosowaniem stawki 5 %). Wykluczajac ponadto
z wyniku operacyjnego instytucji inwestycyjnych calo$¢ dochodéw
kapitalowych pochodzacych od  wyspecjalizowanych instytucji
inwestycyjnych podlegajacych obnizonemu opodatkowaniu odpo-
wiadajagcemu 5 % stawce, $rodek zapewnia jednakowe traktowanie
subskrypcji w wyspecjalizowanych instytucjach inwestycyjnych
zaréwno prawa wloskiego, jak i zagranicznego.

(24)

(25)

*

Opodatkowanie dochodéw operacyjnych osiagnietych

lub przydzielonych innym subskrybentom instytucji

inwestycyjnych  niepodlegajagcych  opodatkowaniu
zastepczemu

Dochody przydzielane przez instytucje inwestycyjne prawa
wloskiego lub zagranicznego subskrybentom wioskim nie
podlegaja dodatkowemu opodatkowaniu we Wloszech,
jako ze zostaly juz opodatkowane u Zrédla w instytucji
inwestycyjnej (potrgcenie podatku). Gdyby jednak subskry-
bentem bylo przedsigbiorstwo prowadzace dzialalnos¢ jako
przedsiebiorstwo handlowe, uzyskane w ten sposdb
dochody wchodzg w sklad dochodu przedsigbiorstwa
podlegajacego 33 % stawce podatkowej. Takich przedsie-
biorstw-beneficjentéw dotyczy 15 % kredyt podatkowy,
ktory catkowicie kompensuje podwdjne opodatkowanie
uzyskanych dochodéw kapitalowych. System zasadniczo
zatwierdza wyzej wymieniony kredyt podatkowy takze
wtedy, gdy dochody rozdzielane sg przez wyspecjalizowane
instytucje inwestycyjne (4.

Na podstawie art. 18 wloskiej ustawy o podatkach
dochodowych (TUIR), dochody przyznane przez instytucje
inwestycyjne prawa zagranicznego inwestorom wloskim
podlegaja 12,5 % podatkowi potracanemu u Zrédta. Srodek
redukuje podatek potracany u zrédta do 5 %, jesli dochody
sa rozdzielane przez wyspecjalizowane instytucje inwes-
tycyjne. Rozporzadzenie to zapewnia jednakowe traktowa-
nie subskrybentéw czesci udzialowych w instytucjach

Artykul 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/2003 utrzymuje

aktualny 15 % kredyt podatkowy, aby unikna¢ sytuacji, w ktdrej
obnizona 5 % stawka podatku stosowana wobec wyspecjalizowa-
nych instytucji inwestycyjnych bylaby w wigkszym stopniu
odczuwana przez  subskrybenta prowadzacego  dziatalno$é
w ramach przedsigbiorstwa. Ten ostatni podlegalby faktycznie
znacznie wigkszemu opodatkowaniu indywidualnemu, jesli zamiast
15 % kredyt bylby ograniczony do 5 % (pokrywajac si¢ ze stawka
podatku zastgpczego placonego przez instytucje inwestycyjna).
W sumie 15 % stawka podatkowa pozwala unikna¢ wyzszego
opodatkowania indywidualnego subskrybenta, pozostawiajac stawke
catkowitego opodatkowania na poziomie 5 %. By jednak uniknaé
sytuacji, kiedy za kazdym razem, gdy zostanie zaplacony tylko 5 %
podatek, subskrybenci odnosiliby bezprawnie korzys¢ z catego 15 %
kredytu, $rodek ustala, ze kredyt podatkowy stanowi kredyt
ograniczony w czgéci, w ktorej nie znajduje pokrycia w podatku
zastgpczym od osiggnigtego wyniku operacyjnego, a wigc 9 %,
i dlatego nie moze zosta¢ zwrocony lub wykorzystany jako ulga
podatkowa od podatku dochodowego naleznego w latach poda-
tkowych, w ktorych dochdéd zostal osiagnigty. Wreszcie, aby
zrekompensowaé podatek pobrany u zrédla, wloskie przepisy
przewiduja wyplacenie sumy tytulem zwrotu inwestorom zagra-
nicznym (niebedacym rezydentami), ktérzy subskrybowali czesci
udzialowe w instytucjach inwestycyjnych podlegajacych opodatko-
waniu we Wloszech, i ktérym przystuguje prawo do zwrotu podatku
réwnego 15 % od dochodéw przyznawanych przez instytucje
inwestycyjne, tytulem rekompensaty wczesniej zaptaconego poda-
tku. Wzglednie obowiazujacy przepis ogranicza zwrot do 6 %, gdy
dochody sa przyznawane przez wyspecjalizowane instytucje inwes-
tycyjne podlegajace opodatkowaniu zastepczemu, ktérego stawka
zostala zredukowana do 5 % na podstawie art. 12 dekretu z moca
ustawy DL 269/2003.
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inwestycyjnych prawa zagranicznego i subskrybentéw
czesci udzialowych w instytucjach inwestycyjnych prawa
wloskiego.

Dochody osiagnigte przez instytucje inwestycyjne wchodzg
w sklad wyniku operacyjnego funduszy emerytalnych,
ktére posiadaja czesci udziatowe tych instytucji inwestycyj-
nych. Dochody te podlegaja ponadto 11 % stawce podatku
zastepczego. Aby uniknaé podwodjnego opodatkowania
wyniku osiagnictego przez fundusze emerytalne, przewi-
dziano zastosowanie kredytu podatkowego réwnego 15 %
dochodéw do odliczenia od podatku zastepczego, ktéremu
podlegaja te fundusze emerytalne. Srodek dostosowuje
nowy system obnizonego opodatkowania przewidzianego
dla wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych do spe-
cyficznego systemu podatkowego dla funduszy emerytal-
nych.

Réwnolegle do zmniejszenia podatku zastepczego, ktérym
objete sa wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne, obo-
wiazujacy przepis redukuje do 6 % kredyt podatkowy
przyznany w zwigzku z dochodami pochodzacymi
z wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych prawa
wloskiego. Artykul 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/
2003 stanowi ponadto, ze cze$¢ aktywéw funduszy
emerytalnych pochodzaca z wyspecjalizowanych instytucji
inwestycyjnych prawa zagranicznego podlega 5 % realnemu
podatkowi zastgpczemu zamiast normalnej stawce
11 % (™).

111 PRZYCZYNY WSZCZECIA POSTEPOWANIA

Otwierajac formalne postepowanie, Komisja uznala, ze
Srodek spelnia wszystkie kryteria, kwalifikujace go jako
pomoc panstwa na rzecz wyspecjalizowanych instytucji
inwestycyjnych oraz spélek o malej i Sredniej kapitalizacji,
ktorych akcje sa w posiadaniu tych wyspecjalizowanych
instytucji w rozumieniu art. 87 ust. 1 Traktatu,
a jednoczesnie nie zglosita watpliwosci odnosnie obnizki
podatku  bezposredniego  przyznanej subskrybentom
wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych, jako ze
stanowi ona $rodek ogdlny dla wszystkich inwestordw.

Zgtaszajac watpliwosci co do mozliwosci istnienia pomocy
na rzecz wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych,
Komisja uznala te ostatnie za ,przedsi¢biorstwa”
w rozumieniu art. 87 ust. 1 Traktatu, jako Ze majg one
albo forme spolki i sa samodzielnymi przedsi¢biorstwami,
albo stanowig odrebny majatek zarzadzany przez przed-
sigbiorstwa konkurujace na rynkach inwestycyjnych. Po
drugie, Komisja zauwazyla, Ze wyspecjalizowane instytucje
inwestycyjne albo  odnosza  bezposrednig  korzysé

W przypadku funduszy emerytalnych, ten realny (5 %) poziom

wplywu podatku zastgpczego na wynik uzyskany z udzialu funduszy
emerytalnych w wyspecjalizowanych instytucjach inwestycyjnych
realizowany jest — zgodnie z réznymi specyficznymi przepisami
podatkowymi dotyczacymi funduszy emerytalnych — poprzez
wylaczenie z wyniku operacyjnego, podlegajacego 11 % podatkowi
zastepczemu, 54,55 % dochodéw przyznanych przez wyspecjalizo-
wane instytucje inwestycyjne prawa zagranicznego tak, ze stosujac
11 % podatek zastepczy wobec 45,45 % wyniku operacyjnego
funduszy emerytalnych, uzyskuje si¢ efekt odpowiadajacy zastoso-
waniu 5% stawki wobec calosci dochodéw. Z drugiej strony,
dochody pochodzace =z funduszy emerytalnych zwigzanych
z wyspecjalizowanymi instytucjami inwestycyjnymi prawa wloskiego
podlegaja 11 % podatkowi zastepczemu, korzystajgc mimo to z 6 %
kredytu podatkowego, przyznanego w celu zrekompensowania
podatkéw juz wplaconych przez te wyspecjalizowane instytucje
inwestycyjne.

(30)

(31)

(32)

(33)

z obnizenia stawki podatkowej, albo w sposéb posredni
korzystaja z dodatkowych inwestycji kapitalowych
z powodu obnizenia podatku, jakie $rodek przyznaje ich
subskrybentom, kiedy inwestujg oni przewaznie w spotki
o malej i Sredniej kapitalizacji notowane na europejskim
rynku regulowanym papieréw wartoSciowych. Komisja
stwierdzila ponadto, Ze omawiane korzysci nie sa propor-
gjonalne do liczby akcji spolek o malej i Sredniej
kapitalizacji bedacych w posiadaniu tych instytucji, ale
zaleza wylacznie od ich statusu instytucji wyspecjalizowa-
nych.

Jesli chodzi o spétki o malej i Sredniej kapitalizacji, Komisja
podkreslita, ze $rodek zapewnia w sposéb posredni korzysé
spotkom, ktorych akcje znajduja si¢ w posiadaniu wyspe-
gjalizowanych instytucji inwestycyjnych, jako ze zwigksza
ich plynno$¢, umozliwiajac im dostep do kapitatu. Korzysé
zalezy od ich statusu spélki o malej i Sredniej kapitalizacji
notowanej na europejskim rynku regulowanym papieréw
warto$ciowych, a nie od ich wynikéw, innych warunkéw
lub inwestycji przez nie realizowanych.

V. UWAGI WLOCH ORAZ ZAINTERESOWANYCH
STRON TRZECICH

W swoich uwagach zaréwno Wlochy, jak i Assogestioni
stwierdzily, ze omawiane instytucje inwestycyjne nie mogg
by¢ uznawane za przedsigbiorstwa, jako ze stanowilyby
zwykla mase majatkowa zarzadzang przez odrebne
przedsigbiorstwa. Te ostatnie podlegalyby zwyklemu opo-
datkowaniu zyskéw i nie odnosilyby korzysci z obnizki
podatku przewidzianej przez art. 12 dekretu z mocg ustawy
DL 269/2003.

Zaréwno Wilochy, jak i Assogestioni stwierdzily ponadto,
ze omawiany Srodek powinien zostal uznany za $rodek
ogolnej polityki podatkowej, ktéra przynosi bezposredni
zysk inwestorom i tylko w sposéb posredni wplywa na
spotki o malej i Sredniej kapitalizacji oraz instytucje
inwestycyjne. Wedlug zainteresowanych stron $rodek ma
na celu promowanie kapitalizacji rynku spélek o malej
i $redniej kapitalizacji, w stosunku do rynku innych spotek
notowanych na gieldach papieréw wartosciowych
w Europie, i jako taki nie wchodzitby w zakres zastosowa-
nia kontroli pomocy panstwa. Zaréwno Wlochy, jak
i zainteresowane strony wysunely argument, ze S$rodek
nie stanowitby pomocy dla wyspecjalizowanych instytucji
inwestycyjnych, ani dla niektérych spotek zarzadzajacych.
Pod tym wzgledem wiadze wloskie stwierdzily, ze $rodek
jest otwarty dla wszystkich przedsigbiorstw, ktére tworzg
odrebne instytucje inwestycyjne skierowane na inwestowa-
nie gléwnie w spotki o malej i Sredniej kapitalizacji
notowane na europejskim rynku regulowanym papieréw
warto$ciowych i dlatego stanowitby $rodek ogdlny.

Ponadto, na podstawie tych uwag $rodek nie mialby
wplywu na konkurencje z tego powodu, ze jakakolwiek
europejska spotka o malej lub Sredniej kapitalizacji
moglaby korzystal z latwiejszego dostepu do kapitatu.
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Ponadto $rodek nie stanowitby pomocy dla spotek o malej
i $redniej kapitalizacji, gdyz instytucje inwestycyjne lub ich
spotki zarzadzajace podejmowalyby swoje decyzje inwes-
tycyjne majgc na uwadze maksymalizacje swoich zyskéw.

Assogestioni przedstawilo szczegétowe informacje doty-
czgce funkcjonowania systemu w jego pierwszym okresie
istnienia (2004). W koficu 2004 roku dzialaly trzy
wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne: dwie z nich byly
funduszami, ktore istnialy juz wczesniej i przystosowaly
swoj statut tak, by posiadaé przewaznie akcje spotek
o malej i $redniej kapitalizacji notowanych na europejskim
regulowanym rynku papieréw wartosciowych, trzecia byla
nowym funduszem. Assogestioni wskazalo, ze koszty
poniesione przez skarb panstwa z tytulu zastosowania
srodka w 2004 roku byly minimalne. Na podstawie danych
przedstawionych przez Assogestioni Komisja obliczyta, ze
straty wplywow podatkowych w 2004 roku wzrosly do
okofo 1,1 miliona EUR, biorgc pod uwage dostosowania
niezbedne dla neutralizacji przeniesienia potencjalnych
kredytéw podatkowych zwigzanych z opodatkowaniem
z lat poprzednich. Zaréwno Wiochy, jak i zainteresowane
strony utrzymuja, ze dane te $wiadczg o tym, iz omawiany
$rodek nie ma znaczgcego wplywu na konkurencj¢ oraz na
wymiang wewngtrzwspolnotowa, uwazajac, ze takze spotki
o malej i Sredniej kapitalizacji oraz instytucje inwestycyjne
zalozone za granicg moglyby odnie$¢ korzys¢ z posrednich
skutkéw obnizenia omawianego podatku.

V. OCENA SRODKA
Pomoc panstwa w rozumieniu art. 87 ust. 1 Traktatu

Uwzgledniwszy uwagi przedstawione przez wladze wloskie
oraz zainteresowane strony, Komisja potwierdza wyrazone
stanowisko, to znaczy opini¢, iz obnizenie podatku na
rzecz inwestor6w stanowi pomoc panstwa zaréwno na
rzecz instytucji wyspecjalizowanych w  inwestowaniu
w akgje spolek o malej i Sredniej kapitalizacji notowanych
na europejskim regulowanym rynku papieréw warto$cio-
wych, jak i dla spélek o malej i $redniej kapitalizacji,
ktorych akcje sa w posiadaniu tych instytucji, jako ze
spelnia ona kryteria przewidziane w art. 87 ust. 1 Traktatu.

Selektywna korzy$é na rzecz wyspecjalizowanych
instytucji inwestycyjnych

Komisja potwierdza przede wszystkim teze wyrazong
w liScie wszczynajacym formalne postgpowanie wyjasnia-
jace, zgodnie z ktéra w niektérych przypadkach instytucje
inwestycyjne sa przedsiebiorstwami w rozumieniu art. 87
Traktatu i dlatego moga korzysta¢ z obnizenia podatku
przewidzianego w art. 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/
2003. W szczegélnosci Komisja uwaza, ze chociaz
wyspecjalizowane instytucje inwestycyjne nie odnosza
bezposrednich korzysci z obnizenia podatku przyznanego
ich subskrybentom, uzyskuja one przynajmniej posrednia
korzys¢ ekonomiczng, jako ze obnizka opodatkowania
inwestycji w wyspecjalizowane instytucje skfania subskry-
bentéw do nabywania cze¢sci udzialowych wyspecjalizowa-
nych instytucji, przyczyniajac sie w przypadku tych
ostatnich do zwigkszenia ich plynnosci i dochodéw
dodatkowych w formie oplat za zarzadzanie i subskrypcje.

Na podstawie komunikatu Komisji ,Pomoc pafistwa
a kapital podwyzszonego ryzyka” (1%, w przypadkach,

(') Dz.U. C 235 z 21.8.2001, str. 3, punkt IV.1.

w ktorych $rodek pafstwowy przewiduje utworzenie
funduszu lub innej instytucji inwestycyjnej, konieczne jest
ustalenie, czy sam fundusz lub instytucja inwestycyjna
mogg uwazal si¢ za przedsigbiorstwo, ktére korzysta
z pomocy panistwa. W tym przypadku Komisja uwzglednia
uwage wiladz wloskich, wedlug ktdrej wyspecjalizowane
instytucje inwestycyjne, ktére podlegaja obnizonemu
podatkowi zgodnie z art. 12 dekretu z mocg ustawy DL
269/2003, stanowig po prostu mas¢ majatkows i dlatego
ogolnie rzecz bioragc nie mogg by¢ uznawane za przed-
sichiorstwa w rozumieniu art. 87 Traktatu. Komisja
zauwaza jednak, ze w niektérych przypadkach instytucje
inwestycyjne przyjmuja forme spéotek i moga odnosié
indywidualne korzysci, mimo ze opodatkowanie, ktéremu
podlegaja, jest oddzielne od opodatkowania majatku przez
nie zarzadzanego. Komisja zauwaza rowniez, ze inne
instytucje inwestycyjne nieposiadajace osobowosci prawnej
zarzadzane s3 przez przedsi¢biorstwa, ktére konkurujg
z innymi jednostkami zajmujacymi si¢ zarzadzaniem
oszczednos$ciami, i dlatego wyzej wymienione przedsie-
biorstwa moga odnosi¢ korzysci.

(38) Komisja uwaza, ze wyspecjalizowane instytucje inwesty-
cyjne prowadzg dziatalno$¢ gospodarczg i stanowig przed-
siebiorstwa w rozumieniu art. 87 ust. 1. Zostalo to
potwierdzone przez orzeczenia Trybunalu w zakresie
podatku  VAT. W  szczegdlnosci Trybunal ustalit
w ostatnim czasie (), Ze operacje przeprowadzane przez
fundusze typu SICAV, ktére polegaja na zbiorowym
inwestowaniu w zbywalne papiery warto$ciowe, stanowig
dzialalno$¢ gospodarczg prowadzong przez podmioty
pasywne wedlug art. 4 ust. 2 széstej dyrektywy Rady
w sprawie podatku VAT ('8). Na podstawie orzeczenia (%),
bioragc pod uwage pierwsza dyrektywe Rady (2%), wnioskuje
sig, iz harmonizacja ustawodawstwa dotyczacego podatku
VAT skierowana jest na eliminacj¢ czynnikéw, ktore moga
zmieni¢ warunki konkurencji, a wigc na osiagnigcie
neutralnosci  konkurencyjnej. Zwazywszy, ze przepisy
dotyczace pomocy panstwa oraz dyrektywy dotyczace
harmonizacji podatku VAT maja ten sam cel, Komisja
uwaza za stosowne odnie$¢ si¢ do orzeczenia dotyczacego
wyzej wymienionych dyrektyw, ktére potwierdza, iz
omawiane instytucje inwestycyjne, majace forme spolki
lub niemajace takiej formy, prowadza dziatalno$¢ gospo-
darczg i dlatego stanowia one przedsigbiorstwa
w rozumieniu art. 87 ust. 1.

(39) Komisja uwaza zatem, ze korzy$¢ podatkowa przyznana
inwestorom, ktérzy inwestuja w wyspecjalizowane instytu-
cje inwestycyjne sprzyja samym instytucjom jako przed-
sicbiorstwom, kiedy maja one forme¢ spélek, lub
przedsigbiorstwom zarzadzajacym tymi instytucjami, kiedy

(V) Sprawa C-8/03 BBL, punkty 42 i 43.

(*8) Szésta dyrektywa Rady 77/388/EWG z dnia 17 maja 1977 r.
w sprawie harmonizacji ustawodawstw Panstw Czlonkowskich
w odniesieniu do podatkéw obrotowych — Wspdlny system podatku
od wartosci dodanej: ujednolicona podstawa wymiaru podatku (Dz.
U. L 145 z 1977, str. 1). Dyrektywa zmieniona ostatnio dyrektywa
2004/66/WE (Dz.U. L 168 z 1.5.2004, str. 35).

Sprawa 89/81, Hong-Kong Trade Development Council [1982] Orz.
1277, punkt 6.V. oraz sprawa C-317/94, Elida Gibbs [1996] Orz. I-
5339, punkt 20.

Pierwsza dyrektywa Rady 67/227/EWG z dnia 11 kwietnia 1967 .,
w sprawie harmonizacji ustawodawstw Pafstw Czlonkowskich
dotyczacych podatkéw obrotowych (Dz.U. L 71 z 14.4.1967,
str. 1301). Dyrektywa zmieniona ostatnio dyrektywa 77/388/WE
(patrz przypis 19).

(19
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maja one forme¢ umowna. W szczegdlnosci wzrost popytu
na czgsci udzialowe wyspecjalizowanych instytucji inwes-
tycyjnych  powoduje  wzrost  oplat  operacyjnych
i subskrypcyjnych uzyskanych przez instytucje lub przed-
sigbiorstwa, ktére zarzadzaja tymi instytucjami.

Argumentacja, wedlug ktorej Srodek nie jest selektywny,
jako ze nie sprzyja okreslonym instytucjom inwestycyjnym
i spotkom zarzadzajacym w zwigzku z ich wielkoicig,
przynalezno$cig narodowsa, miejscem rejestracji  badz
zalozenia pozostaje bez znaczenia, jako ze liczy sie fake,
iz $rodek przewiduje nadzwyczajne obnizenie podatku
ograniczone do instytucji inwestycyjnych wyspecjalizowa-
nych w akcach notowanych na gieldach papieréw
warto$ciowych spolek o malej i Sredniej kapitalizacji oraz
ich spotek zarzadzajacych. Na podstawie orzecznictwa
skonsolidowanego (*!) fakt, Ze pomoc nie jest skierowana
do jednego lub wigkszej liczby wczesniej okreslonych
specyficznych adresatéw, ale podlega serii kryteriow
obiektywnych, nie moze poddawa¢ pod dyskusje selektyw-
nego charakteru $rodka panstwowego. Komisja jest réwniez
zdania, iz fakt, ze korzy$¢ przyznane przez $rodek na rzecz
przedsigbiorstw inwestycyjnych, ktére zarzadzaja wyspe-
cjalizowanymi instytucjami inwestycyjnymi, jest korzyscia
posrednia, nie moze wykluczac istnienia pomocy panistwa,
jako ze wedlug skonsolidowanego orzeczenia Trybu-
natu (39), bezposrednie korzysci podatkowe przyznane
inwestorom, ktorzy nie sg przedsigbiorstwami, stanowig
posrednia pomoc dla przedsigbiorstw, w ktére ci inwesto-
rzy inwestuja.

Komisja doszla wiec do wniosku, ze Srodek przynosi
specyficzng, wyzej opisang korzy$¢ posrednig instytucjom
inwestycyjnym i ich spdélkom zarzadzajacym, a strate
innym przedsigbiorstwom oferujagcym alternatywne formy
inwestowania.

Selektywne korzysci na rzecz spélek o matej i Sredniej
kapitalizacji, ktérych akcje s3 w posiadaniu
wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych

Komisja potwierdza rowniez stanowisko wyrazone w liscie
wszczynajgcym formalne postgpowanie wyjasniajace, zgod-
nie z ktérym omawiany Srodek sprzyja spotkom o malej
i Sredniej kapitalizacji, ktorych akcje s3 w posiadaniu
wyspecjalizowanych instytucji inwestycyjnych, korzystaja-
cych z obnizenia podatku przewidzianego w art. 12 dekretu
z mocg ustawy DL 269/2003. W szczegdlnosci Komisja
jest zdania, ze $rodek zapewnia selektywna, posSrednia
korzys¢ spotkom o malej i Sredniej kapitalizacji, ktorych
akcje sa w posiadaniu wyspecjalizowanych instytucji
inwestycyjnych, w postaci wzrostu popytu na ich akgje
i wzrostu ich plynnosci. Argumentacja, wedtug ktérej nie
istnieje zadna korzy$¢ dla spolek o malej i Sredniej
kapitalizacji, jako ze fundusze i inwestorzy dzialaja w celu
maksymalizacji zyskow, nie moze zostaé przyjeta, ponie-
waz Kkorzystniejsze traktowanie podatkowe zacheca do
inwestowania, powodujac w ten sposob wzrost plynnosci
spotek o malej i $redniej kapitalizacji, takze w warunkach
braku aktywnego dzialania tych spétek zmierzajacego do
skorzystania z takiej mozliwosci.

Sprawa T-55[99 CETM przeciwko Komisji [2000] Orz. 1I-3207,

punkt 40 oraz sprawy polaczone T-92/00 i T-103/00, Territorio
Histdrico de Alava i inne przeciwko Komisji [2002] Orz. 11-1385,
punkt 58.

Sprawa C-156/98 Niemcy przeciwko Komisji [2000] Orz. 1-6857,
punkty 24-28 oraz sprawa T-93/02 Confédération nationale du Crédit
mutuel przeciwko Komisji, wyrok z 18.1.2005, punkt 95.

(43)

(45)

(46)

Nie moze zostaé przyjeta takze argumentacja, na podstawie
ktérej omawiany Srodek stanowitby $rodek ogélnej polityki
podatkowej zmierzajacej do sprzyjania kapitalizacji spotek
o malej i Sredniej kapitalizacji w Europie i nie podlegatby
przepisom dotyczacym pomocy panstwa. Komisja uwaza,
ze przyznana korzy$¢ podatkowa nie zrekompensuje
zasadniczej roznicy w traktowaniu podatkowym miedzy
zbiorowymi inwestycjami w notowane spotki o malej
i $redniej kapitalizacji z jednej strony oraz zbiorowymi
inwestycjami w inne spéfki lub pojedynczymi inwestycjami
w spolki nienotowane na gieldach papieréw wartosciowych
z drugiej strony. Srodka nie mozna tez uzasadni¢ na
podstawie jego specyficznego celu, jako ze ogranicza si¢ on
do zastosowania obnizenia podatku w przypadku zbioro-
wych wyspecjalizowanych inwestycji w akcje spotek o malej
i $redniej kapitalizacji notowanych na rynkach regulowa-
nych i jako taki nie jest skierowany ani dostosowany do
celu, jakim jest sprzyjanie kapitalizacji tych przedsigbiorstw,
ale jest w znacznym stopniu zalezny od warunku, aby
inwestycje byly realizowane poprzez wyspecjalizowane
instytucje inwestycyjne.

Zasoby panstwowe

Komisja uwaza, ze korzysci, o ktorych mowa, przyznawane
sa przez panstwo lub tez poprzez wykorzystanie zasob6w
panstwowych. Przyjmujac do wiadomosci, ze Wlochy nie
przedstawily sprzeciwu w zwigzku z powyzszym, Komisja
potwierdza oceng wyrazong podczas wszczecia formalnego
postepowania wyjasniajacego, wedtug ktorej korzysé
pochodzi od parnstwa, jako ze opiera si¢ na zrzeczeniu si¢
przez whoski skarb panstwa wplywéw z obowiazujacego
podatku.

Wplyw na konkurencje

Po rozwazeniu skutkéw $rodka, Komisja potwierdza oceng
wyrazong podczas wszczecia formalnego postgpowania,
wedtug ktérej Srodek moze zaktocaé konkurencje pomig-
dzy przedsigbiorstwami i wplywaé na wymiang pomiedzy
Panistwami Czlonkowskimi, poniewaz spotki bedace bene-
ficjentami moga dziala¢ na rynkach miedzynarodowych
i prowadzi¢ dzialalno$¢ handlowa lub inng dzialalnosé
gospodarcza na rynkach charakteryzujacych si¢ silna
konkurencjg. Wedlug orzecznictwa skonsolidowanego (2%),
do tego, aby Srodek zaklocal konkurencje wystarczy, ze
beneficjent pomocy konkuruje z innymi przedsigbior-
stwami na rynkach otwartych na  konkurencje.
W szczegdlnosci, instytucje zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery wartosciowe wyspecjalizowane
w akcjach spolek o malej i Sredniej kapitalizacji konkuruja
z innymi przedsigbiorstwami finansowymi i dzialaja na
rynku otwartym charakteryzujacym si¢ znacznym stop-
niem wymiany wewnatrzwspolnotowej. Jesli chodzi
o spotki o malej i Sredniej kapitalizacji, ktorych akcje sg
w posiadaniu wyspecjalizowanych instytucji inwestycyj-
nych, opisanych w art. 12 dekretu z mocg ustawy DL 269/
2003, przynajmniej niektére z nich aktywnie dzialaja
w sektorach, w ktérych nastepuje wymiana miedzy
Panstwami Czlonkowskimi.

Komisja jest zdania, Ze ani ograniczony koszt podatkowy
zwigzany z tym Srodkiem w 2004 roku (1,1 miliona EUR),
ani ograniczona liczba instytucji inwestycyjnych dzialaja-
cych w tymze roku (trzy), w stosunku do duzej liczby
notowanych spélek o malej i Sredniej kapitalizacji, ktérych

(*%) Sprawa T-214/95 Het Vleemse Gewest przeciwko Komisji, Orz.

1998, str. 1I-717.
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(47)

(48)

akcje znalazly posiadaczy, nie moze zmieni¢ wniosku, ze
Srodek stanowi pomoc, po pierwsze dlatego, ze wedlug
skonsolidowanego orzeczenia Trybunatu (**) nawet nie-
wielka pomoc ma wplyw na konkurencje, a po drugie
dlatego, ze Wlochy nie wykluczaja, Ze omawiany Srodek
moze mie¢ w przysztosci znacznie wigkszy wplyw
ekonomiczny. Nalezy ponadto zauwazy¢, Ze ograniczony
wplyw $rodka moze wynikaé takze z faktu, iz Komisja
szybko wszczela formalne postepowanie wyjasniajace
w sprawie Srodka i ze moglo to wplyna¢ na zachowanie
przedsigbiorstw. W koncu, chociaz liczba kwalifikujacych
si¢ do objecia pomoca spélek o malej i $redniej kapitalizacji
notowanych na europejskich rynkach regulowanych jest
relatywnie wigksza w stosunku do wielkoéci obnizenia
podatku w 2004 roku, dane przedstawione przez Wlochy
nie pozwalajg twierdzi¢, iz korzysci przyznane pojedyn-
czym beneficjentom moga by¢ traktowane jako pomoc de
minimis.

Komisja doszla wigc do wniosku, ze omawiany $rodek
powoduje zaklocanie (poprzez traktowanie podatkowe
inwestorow) konkurencyjnosci niektérych przedsigbiorstw,
prowadzacych dzialalno$¢ handlowa i w zakresie, w jakim
dzialajg one na rynkach otwartych na konkurencje
miedzynarodows, zakléca konkurengje.

Legalnos¢ $rodka

Wiladze wloskie wprowadzily w zycie Srodek bez uprzed-
niego powiadomienia Komisji, nie przestrzegajac tym
samym obowigzku przewidzianego w art. 88 ust. 3
Traktatu. W zakresie, w jakim stanowi on pomoc panstwa
w rozumieniu art. 87 ust. 1 Traktatu i zostal wprowadzony
w zycie bez uprzedniej akceptacji Komisji, $rodek ma
charakter pomocy bezprawnej.

Zgodnos¢

Omawiany $rodek stanowi pomoc pafistwa w rozumieniu
art. 87 ust. 1 Traktatu, jego zgodno$¢ ze wspdélnym
rynkiem musi wigc by¢ oceniana w $wietle odstepstw
przewidzianych w art. 87 ust. 2 i w art. 87 ust. 3 Traktatu.

Wladze wloskie nie zakwestionowaly bezposrednio oceny
Komisji, o ktérej mowa w pismie wszczynajacym formalne
postepowanie wyjasniajace z 11 maja 2004 r., wedlug
ktérej, w omawianym przypadku, nie ma zastosowania
zadne z odstepstw, o ktérych mowa w art. 87 ust. 2 i 3
Traktatu, wskutek ktérych pomoc panstwa moze by¢
uznana za zgodng ze wspdlnym rynkiem, a Komisja nie
weszla w posiadanie nowych informagji, ktére poddawa-
lyby w watpliwo$¢ ten wniosek.

Korzy$ci w omawianym przypadku nie s3 powigzane
z zadnym wydatkiem lub wiaza si¢ z wydatkami niekwa-
lifikujgcymi si¢ do objecia pomoca wedlug przepisow
dotyczgcych zwolnien w omawianej kategorii lub wedtug
istniejacych wytycznych wspélnotowych.

(**) Sprawa C-142/87 Belgia przeciwko Komisji, Orz. 1990, str. -959.

(52)

(53)

(55)

*)
9

Odstepstwa przewidziane w art.87 wust. 2 Traktatu,
dotyczace pomocy o charakterze socjalnym przyznawanej
indywidualnym konsumentom, pomocy majacej na celu
naprawienie szkod spowodowanych kleskami zywiotowymi
lub innymi zdarzeniami nadzwyczajnymi oraz pomocy
przyznawanej gospodarce niektorych regionéw Republiki
Federalnej Niemiec, nie majg w tym przypadku zastosowa-
nia.

Nie ma zastosowania réwniez odstepstwo, o ktorym mowa
w art. 87 ust. 3 lit. a) Traktatu, ktére przewiduje autoryzacje
pomocy przeznaczonej na sprzyjanie rozwojowi gospodar-
czemu regionéw, w ktorych poziom zycia jest nienormalnie
niski lub regionéw, w ktérych istnieje powazny stan
niedostatecznego zatrudnienia, jako ze $rodek stosowany
jest na calym terytorium Wloch, a nie tylko w regionach
wloskich korzystajacych z pomocy w rozumieniu art. 87
ust. 3 lit. a) Traktatu. Wreszcie program pomocy nie wydaje
sic w zaden sposéb przyczyniaé do rozwoju wyzej
wspomnianych regiondw.

W ten sam sposdb, program nie moze zostal uznany za
wazny projekt stanowigcy przedmiot wspdlnego euro-
pejskiego zainteresowania lub majacy na celu zaradzenie
powaznym zaburzeniom w gospodarce Wloch, jak prze-
widziano w art. 87 ust. 3 lit. b) Traktatu. Nie ma on takze
na celu wspierania kultury ani zachowania dziedzictwa
kulturowego, jak stanowi art. 87 ust. 3 lit. d) Traktatu.

Wreszcie, omawiany S§rodek powinien by¢ oceniany
w $wietle art. 87 ust. 3 lit. ¢) Traktatu. Artykut ten stanowi,
ze pomoc przeznaczona na ulatwianie rozwoju niekt6rych
dzialan gospodarczych lub niektérych regionéw gospodar-
czych jest dopuszczalna pod warunkiem, Ze nie zmienia
warunkéw wymiany handlowej w zakresie sprzecznym ze
wspOlnym interesem. Ulgi podatkowe przyznane za
posrednictwem $rodka nie sa powiazane ani proporcjo-
nalne do specyficznych inwestycji, tworzenia miejsc pracy
lub specyficznych projektéw, ktore przyczynilyby sie do
ulatwiania rozwoju niektérych dziatan gospodarczych lub
niektérych regionéw gospodarczych w rozumieniu art. 87
ust. 3 lit. ¢) Traktatu. Nie moga one zosta¢ uznane za
zgodne ze wspolnym rynkiem na podstawie kryteriow
ustalonych w komunikacie Komisji — ,Pomoc panistwa
a kapital podwyzszonego ryzyka” (*), jako ze przedmiotem
inwestycji preferencyjnych sa spélki notowane na euro-
pejskim rynku regulowanym, a wladze wloskie nie
wykazaly, ze spolki te nie korzystaja z odpowiedniego
dostepu do finansowania kapitalowego i w procesie pozys-
kiwania kapitalu sa narazone na koszty wyzsze niz inne
spolki. Komisja zauwaza wreszcie, ze jak to zostalo
stwierdzone przez Trybunal w kwestii innego Srodka
pomocy na rzecz specyficznych inwestycji, ,nie jest
wykluczone, ze sam system moze znaleZ zastosowanie
w przypadku przedsiebiorstw znajdujgcych sie w trudnej sytuacji
lub dziatajgcych w sektorach wrazliwych regulowanych specyficz-
nymi przepisami w zakresie pomocy” (*6). Komisja doszla do

Dz.U. C 235 z 21.8.2001, str. 3.

Sprawa C-156/98 Niemcy przeciwko Komisji Orz. 2000, strl-6857,
punkt 69.
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wniosku, ze korzysci przyznane przez $rodek redukuja
koszty, ktore beneficjenci musieliby normalnie poniesé
w toku prowadzonej dzialalno$ci gospodarczej i dlatego
muszg zosta¢ uznane za pomoc pafistwa, jako ze zgodnie
z praktyka i z orzecznictwem, nie sa zgodne ze wsp6lnym
rynkiem.

VL WNIOSKI

(56) Komisja doszta do wniosku, ze ulgi podatkowe przyznane
za podrednictwem omawianego Srodka stanowig program
pomocy panstwa, w przypadku ktérego nie ma zastoso-
wania zadne z przewidzianych odstgpstw od ogdlnego
zakazu takiej pomocy i ktéry z tego powodu jest niezgodny
ze wspOlnym rynkiem. Komisja uwaza ponadto, ze Wlochy
bezprawnie wprowadzily w zycie omawiany Srodek.

(57) Stwierdzenie, ze pomoc panstwa zostala przyznana bez-
prawnie i jest niezgodna ze wspdlnym rynkiem powoduje,
jako normalng konsekwencje, ze pomoc musi zostal
odzyskana w celu przywrécenia w miar¢ mozliwosci
konkurencyjnosci istniejacej przed udzieleniem tej pomocy.

(58) Niniejsza decyzja dotyczy programu jako takiego i musi
zostal wprowadzona w zycie w trybie natychmiastowym,
facznie z odzyskaniem pomocy przyznanej w ramach
programu zgodnie z art. 14 rozporzadzenia wykonawczego
nr 659/1999 (¥).

(59) W tym celu Komisja uznaje za konieczne, po pierwsze,
zazada¢ od Wloch natychmiastowego uchylenia pomocy
opierajacej si¢ na réznicy w traktowaniu podatkowym
dochodéw operacyjnych, z korzyscia dla dochodéw
operacyjnych osigganych przez instytucje inwestycyjne
wyspecjalizowane w akcjach spolek o malej i Sredniej
kapitalizacji notowanych na europejskim regulowanym
rynku papieréw warto$ciowych i do poinformowania
wszystkich podmiotéw powolanych do stosowania oma-
wianych bodZcéw fiskalnych na podstawie stosownych
przepisow krajowych, o ktérych mowa w art. 12 dekretu
DL 269/2003, o bezposrednim zastosowaniu niniejszej
decyzji Komisji.

(60) Po drugie, Wlochy beda musialy odzyskaé pomoc
udzielong instytucjom inwestycyjnym lub przedsigbior-
stwom zarzadzajacym instytucjami inwestycyjnymi maja-
cym forme umowng, ktore sa rownoczesnie pierwszymi
beneficjentami pomocy i podmiotami zobowiazanymi do
placenia podatku zastepczego od dochodéw operacyjnych
na rzecz panstwa. Kwota pomocy, ktérg nalezy odzyskac,
odpowiada réznicy pomiedzy zwyklym podatkiem zastep-
czym a podatkiem obnizonym wskutek omawianych
bodZcéw fiskalnych. Niniejsza decyzja nie zamyka mozli-
wosci pobierania przez instytucje inwestycyjne lub przed-
sighiorstwa, ktére nimi zarzadzaja, odpowiedniej kwoty od
swoich subskrybentéw, jesli taka mozliwos¢ przewiduje
prawo krajowe. Obowigzek odzyskania pomocy nie
wyklucza jednak mozliwosci, by calo$¢ lub czg$¢ pomocy
przyznanej indywidualnym beneficjentom byla zgodna
z przepisami art. 2 rozporzadzenia Komisji nr 69/2001
z 12 stycznia 2001 w sprawie zastosowania art. 87 i 88

(¥) Zob. przypis 2.

Traktatu w odniesieniu do pomocy w ramach zasady de
minimis (%8).

(61) Komisja wzywa Wlochy do dostarczenia wymaganych
informagji przy wykorzystaniu kwestionariusza, znajduja-
cego si¢ w Zalaczniku do niniejszej decyzji, sporzadzajac
wykaz posrednikéw finansowych i innych podmiotéw
zainteresowanych odzyskaniem omawianego bodzca finan-
sowego oraz podajac jasng specyfikacje $rodkéw przewi-
dzianych i juz zastosowanych w celu natychmiastowego
odzyskania bezprawnej pomocy panstwa. Komisja prosi
Wilochy o przedstawienie, w ciggu dwoch miesiecy od
przyjecia niniejszej decyzji, wszystkich dokumentéw
potwierdzajacych rozpoczecie procedury odzyskania bez-
prawnej pomocy (np. okdlnikéw, nakazéw windykadji, itp.).

(62) Do kwot, ktére majg zosta¢ odzyskane, nalezy doliczy¢
odsetki na podstawie rozporzadzenia Komisji nr 794/2004
z dnia 21 kwietnia 2004 w sprawie wykonania rozporza-
dzenia Rady (WE) nr 659/1999 ustanawiajacego szczego-
towe zasady stosowania art. 93 Traktatu WE (29),

PRZYJMUJE NINIEJSZA DECYZJE:

Artykut 1

Program pomocy panstwa przyznanej w formie bodZcoéw
fiskalnych na rzecz instytucji zbiorowego inwestowania
w  zbywalne papiery wartoSciowe wyspecjalizowanych
w akcjach spotek o malej i Sredniej kapitalizacji notowanych
na europejskim regulowanym rynku papieréw wartosciowych,
o ktérym mowa w art. 12 dekretu z moca ustawy nr 269/2003,
ktéry Wlochy wprowadzily w Zycie naruszajac art. 88 ust. 3
Traktatu, nie jest zgodny ze wspSlnym rynkiem.

Artykut 2

Wiochy uchylaja program pomocy, o ktérym mowa w art. 1, ze
skutkiem nabierajgcym mocy dwa miesigce od daty uzyskania
pisemnego powiadomienia o niniejszej decyzji.

Artykut 3

1. W ciagu dwdch miesigcy od daty pisemnego powiadomienia
o niniejszej decyzji Wlochy poinformujg wszystkich posredni-
kéw finansowych, w tym instytucje zbiorowego inwestowania
w zbywalne papiery warto$ciowe wyspecjalizowane w akcjach
spolek o malej i Sredniej kapitalizacji i wszystkie inne podmioty
zainteresowane zastosowaniem programu pomocy panstwa,
o ktérym mowa w art. 1, o decyzji Komisji, aby uznaé wyzej
wspomniany program za niezgodny ze wspdlnym rynkiem.

2. Republika Wihoska podejmie wszelkie kroki niezbedne
w celu odzyskania pomocy, o ktérej mowa w art. 1
i nielegalnie oddanej do dyspozycji beneficjentom przez
instytucje inwestycyjne majace forme spélek lub, zaleznie od

(2% Dz.U. L 10 z 13.1.2001, str. 30.
(% Dz.U. L 140 z 30.4.2004, str. 1.
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przypadku, przez przedsigbiorstwa, ktére zarzadzajg instytu-
cjami inwestycyjnymi majacymi forme¢ umowna, bez uszczerbku
dla ewentualnych odwotan przewidzianych przez prawo kra-
jowe.

W ciaggu dwoéch miesiecy od daty pisemnego powiadomienia
o niniejszej decyzji, Republika Wloska poinformuje Komisje
o tozsamosci beneficjentéw, kwocie pomocy przyznanej indy-
widualnie i metodach, jakimi kwoty te zostaly okreslone.

3. Odzyskanie zostanie zrealizowane niezwlocznie, wedlug
procedur prawa krajowego w celu zapewnienia natychmiasto-
wego i skutecznego wykonania niniejszej decyzji.

4. Pomoc, ktéra nalezy odzyskaé, powigkszona jest o odsetki
naliczane poczawszy od daty udostepnienia pomocy beneficjen-
tom do dnia jej rzeczywistego odzyskania.

Odsetki naliczane sg zgodnie z rozporzadzeniami, o ktérych
mowa w rozdziale V rozporzadzenia (WE) nr 794/2004.

Artykut 4

Wlochy poinformuja Komisj¢ w terminie dwoch miesiecy od
daty pisemnego powiadomienia o niniejszej decyzji o Srodkach
przyjetych i przewidzianych w celu zastosowania si¢ do niej.
Informacje te zostang przekazane za posrednictwem kwestiona-
riusza znajdujacego si¢ w Zalaczniku do niniejszej Decyzji.
Wlochy przedstawig w tym samym terminie wszystkie doku-
menty potwierdzajace rozpoczecie procedury odzyskiwania
bezprawnej pomocy od beneficjentéw.

Artykut 5

Niniejsza decyzja skierowana jest do Republiki Wloskiej.

Sporzadzono w Brukseli, dnia 6 wrzesnia 2005 r.

W imieniu Komisji
Neelie KROES
Czlonek Komisji
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ZALACZNIK

Informacje dotyczjce wprowadzenia w zycie decyzji Komisji dotyczacej programu pomocy pafistwa C 19/2004 —
Wlochy: Bodzce fiskalne na rzecz niektérych instytucji zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery
wartoSciowe wyspecjalizowanych w spétkach o malej i Sredniej kapitalizacji notowanych na rynkach

1.1.

1.2

1.3.

2.2.

regulowanych

Calkowita liczba beneficjentéw i calkowita kwota pomocy, jaka nalezy odzyskaé

Nalezy wskaza¢ szczegdtowo, w jaki sposob obliczona zostanie suma bodzcéw fiskalnych, ktérg nalezy odzyskaé od
poszczegdlnych beneficjentéw

—  Kapitat
—  Odsetki

Jaka jest calkowita suma bodzcéw fiskalnych przyznanych bezprawnie w ramach programu pomocy, ktorg nalezy
odzyska¢ (ekwiwalent dotacji brutto; ceny...)

Jaka jest catkowita liczba beneficjentéw, od ktérych nalezy odzyskac bodzce fiskalne bezprawnie przyznane w ramach
programu pomocy

Dzialania przewidziane i podjete w celu odzyskania pomocy

Uprasza si¢ o szczegétowe wskazanie, jakie dzialania zostaly przewidziane, a jakie juz podjete w celu
natychmiastowego i skutecznego odzyskania bodzcow fiskalnych. Wyszczeg6lni¢ podstawe prawng wspomnianych
dzialan.

W jakim terminie odzyskiwanie zostanie zakonczone?

Informacje dotyczace podmiotéw indywidualnych, ktére zastosowaly bodziec fiskalny

W zalaczonej tabeli proszg¢ podac dane dotyczace kazdego podmiotu, od ktérego nalezy odzyskaé bodzce fiskalne
przyznane nielegalnie w ramach programu pomocy.

Kwota bezprawnie przyzna-

, Kwoty sptacone (°
Tozsamos¢ podmiotu nego bodzca (¥) v A

waluta: ...
waluta: ...

(*) Kwota pomocy oddanej do dyspozycji beneficjenta (ekwiwalent dotacji brutto; ceny...).
(°)  Kwoty splacone brutto (facznie z odsetkami).




