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»Artikel 56 EF til 58 EF — frie kapitalbeveegelser — beskatning af udbytte —
godtgorelse, der indrommes en udloddende investeringsforening for kildeskat
indeholdt af en anden stat af udbytte, som denne forening modtager —
begraensning af denne godtgerelse til det belgb, som en aktioneer, der er
hjemmehgrende i den medlemsstat, hvor denne forening har sit hjemsted, og
som har foretaget en direkte investering uden om en sadan forening, ville kunne
fradrage i indkomstskatten i henhold til en dobbeltbeskatningsoverenskomst —
begreensning af denne godtgerelse i forhold til den andel i kapitalen i
denne forening, der ejes af ikke-hjemmehgrende aktioneerer«
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Sammendrag af dom

1. Frie kapitalbevcegelser — restriktioner — skattelovgivning — selskabsskat — beskatning af
udbytte udbetalt til udloddende investeringsforening

(Art. 56 EF og 58 EF)

2. Frie kapitalbevcegelser — restriktioner — skattelovgivning — selskabsskat — beskatning af
udbytte udbetalt til udloddende investeringsforening

(Art. 56 EF og 58 EF)

3. Frie kapitalbeveegelser — restriktioner — begreb — identisk fortolkning i forhold med tred-
jelande og i forhold inden for Feellesskabet — greenser

(Art. 56, stk. 1, EF)

4. Frie kapitalbeveegelser — restriktioner for de frie kapitalbeveegelser til eller fra tredjelande
— restriktioner for de frie kapitalbevcegelser, som vedrorer direkte investeringer, og som
eksisterer den 31. december 1993 — begrebet »direkte investeringer«

(Art. 57, stk. 1, EF)

1. Artikel 56 EF og 58 EF er ikke til hinder
for en lovgivning i en medlemsstat, der
foreskriver en godtgerelse til udlod-
dende investeringsforeninger med hjem-
sted pa denne medlemsstats omrade for
kildeskat — der i en anden medlems-
stat er indeholdt af udbytte, som inve-
steringsforeningerne har modtaget —

dobbeltbeskatningsoverenskomst, der er
indgéet med denne anden medlemsstat.

som er begrenset til det belgb, som
en fysisk person, der har bopel pa
forstneevnte  medlemsstats  omrade,
ville kunne fradrage pa grundlag af en
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Ganske vist gor en sddan lovgivning ved
at udelukke udbytte, der modtages fra
visse medlemsstater fra godtgerelsen for
kildeskat af udbytte modtaget i udlandet,
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investering i disse medlemsstater
mindre tiltreekkende end investering i de
medlemsstater, for hvilke opkreevningen
af skat af udbyttet giver anledning til
denne godtggrelse. Neevnte lovgivning
kan derfor afholde en investeringsfor-
ening fra at foretage investeringer i
de medlemsstater, hvor udbyttet ikke
er omfattet af godtgorelsen, og udger
derfor en restriktion for de frie kapital-
beveegelser, der i princippet er forbudt i
henhold til artikel 56 EF.

Ved at foreskrive godtgerelse har en
sddan lovgivning imidlertid til formal i
videst muligt omfang at sidestille den
skattemeessige behandling af udbytte,
som modtages af en aktioneer, der har
foretaget en direkte investering, og den
skattemeessige behandling af udbytte,
som modtages af en aktioneer, der har
investeret via en udloddende investe-
ringsforening, med henblik pa at fore-
bygge, at den investering i udlandet, der
foretages af en sadan forening, anses for
mindre tiltreekkende end en direkte inve-
stering. Med hensyn til neevnte lovgiv-
ning er situationen for en udloddende
investeringsforening, nar den modtager
udbytte hidrerende fra medlemsstater,
med hvilke den medlemsstat, hvori
investeringsforeningen har hjemsted,
har indgaet en overenskomst, som
foreskriver ret for de aktioneerer, der
er fysiske personer, til at fradrage den
udbytteskat, der er indeholdt i disse
medlemsstater, i den indkomstskat, de
skal betale i etableringsmedlemsstaten,
forskellig fra den situation, som denne
forening befinder sig i, ndr den modtager

udbytte, der hidrerer fra medlemsstater,
med hvilke der ikke er indgaet en sddan
overenskomst, og for hvilket udbytte der
derfor ikke er foreskrevet en sadan ret.
Det er saledes alene med hensyn til inve-
steringer i de medlemsstater, med hvilke
der er indgéet en sadan bilateral dobbelt-
beskatningsoverenskomst, at det ville
kunne veere mindre fordelagtigt for en
aktioneer, der er en fysisk person, at veelge
at foretage en investering via en udlod-
dende investeringsforening frem for en
direkte investering, hvis den omhand-
lede godtgorelse ikke forela. Hvad
derimod angédr de medlemsstater, med
hvilke den medlemsstat, hvori en sddan
investeringsforening har hjemsted, ikke
har indgaet en sadan overenskomst, ville
det ikke for en fysisk person, der valgte
at foretage en investering via en sidan
forening, indebeere en risiko for at miste
en fordel, som han ville have haft, hvis
han havde valgt en direkte investering i
de neevnte medlemsstater. Denne situa-
tion er derfor ikke objektivt sammen-
lignelig med den situation, hvor den
medlemsstat, hvori denne investerings-
forening har hjemsted, har indgdet en
saddan dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Heraf folger, at artikel 56 EF og 58 EF —
i tilfeelde af en lovgivning, hvorved en
medlemsstat med henblik pa i videst
muligt omfang at sidestille den skatte-
meessige behandling af direkte investe-
ringer og af investeringer foretaget via
investeringsforeninger har besluttet at
yde investeringsforeningerne en godtge-
relse for den kildeskat, der er opkreevet af
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udbytte, der hidrerer fra medlemsstater,
med hensyn til hvilke medlemsstaten
inden for rammerne af bilaterale over-
enskomster har forpligtet sig til at tillade
fysiske personer at fradrage denne kilde-
skat i den indkomstskat, de skal betale i
henhold til den nationale lovgivning —
ikke er til hinder for, at denne medlems-
stat udelukker denne godtgerelse med
hensyn til udbytte, der hidrerer fra andre
medlemsstater, med hvilke medlems-
staten ikke har indgaet bilaterale over-
enskomster, der indeholder sadanne
bestemmelser, i det omfang det ikke
drejer sig om objektivt sammenlignelige
situationer.

(jf. preemis 56 og 60-65
samt domskonkl. 1)

Artikel 56 EF og 58 EF er til hinder for
en lovgivning i en medlemsstat, der fore-
skriver en godtgerelse til udloddende
investeringsforeninger med hjemsted pa
denne medlemsstats omrade for kilde-
skat — der i en anden medlemsstat er
indeholdt af udbytte, som er udbetalt
til investeringsforeningerne — som er
begraenset, nir og for sa vidt som disse
foreningers aktioneerer er fysiske eller
juridiske personer med bopel eller
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hjemsted i andre medlemsstater eller
i tredjelande, nir en sadan nedseet-
telse, eftersom den har den virkning,
at det samlede overskud til udlodning
nedsaettes, uden forskel rammer alle
aktionaererne i neevnte foreninger.

En siddan nedseettelse af godtgerelsen i
forhold til den andel af kapitalen, der ejes
af aktioneerer med bopeel eller hjemsted i
en anden medlemsstat, skaber en restrik-
tion for de frie kapitalbeveegelser, der i
princippet er forbudt i henhold til artikel
56 EF, i det omfang den kan hindre en
udloddende investeringsforening i at
indsamle kapital i andre medlemsstater
end den, hvori foreningen har hjemsted,
og desuden kan atholde investorer i disse
andre medlemsstater fra at erhverve
andele i foreningens kapital.

Det er den omstendighed, at en
medlemsstat udever sin beskatnings-
kompetence over udbytte, som udlod-
dende investeringsforeninger med hjem-
sted pa denne medlemsstats omrade
udlodder dels til aktioneerer med bopeel
eller hjemsted i neevnte medlemsstat,
dels til aktioneerer med bopeel eller
hjemsted i andre medlemsstater, der i
en situation, hvor en sidan godtgoerelse
er foreskrevet, begrunder behovet for at
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udvide denne godtgerelse til udloddende
investeringsforeninger med aktionzerer,
som ikke har bopel eller hjemsted i
denne medlemsstat.

Selv. om en siddan lovgivning har til
formal at gennemfgre en sondring
mellem aktioneerer i investerings-
foreninger pa grundlag af, om de er
hjemmehgrende eller ikke er hjemme-
heorende, med henblik pa, at den godt-
gorelse, som disse aktioneerer modtager
som folge af udlodningen af overskud
fra disse foreninger, star i forhold til
de skattesatser, som disse aktionaerer
respektive er undergivet i den medlems-
stat, hvori disse investeringsforeninger
har hjemsted, bemeerkes, at en forholds-
meessig nedszettelse af denne godtgorelse
i forhold til den andel af kapitalen i disse
foreninger, der ejes af aktioneerer med
bopeel eller hjemsted i andre medlems-
stater, ikke gor det muligt at na et sadant
mal. En saddan nedsettelse ville uden
forskel ramme alle aktioneerer i udlod-
dende investeringsforeninger, eftersom
den har den virkning, at det samlede
overskud til udlodning nedseettes.

Hvad angar det lavere skatteprovenu
vedrgrende udbytte, der udbetales af
selskaber, der er hjemmehorende i andre
medlemsstater, kan dette ikke anses for
et tvingende alment hensyn, der kan
paberabes som begrundelse for en foran-
staltning, som er i strid med en grund-
leeggende frihed.

Losningen vedrerende de situationer,
hvor aktionzererne i en udloddende inve-
steringsforening har bopeel eller hjem-
sted i en anden medlemsstat, kan ogsa
finde anvendelse pa situationer, hvor en
investeringsforenings aktioneerer har
bopeel eller hjemsted i tredjelande.

For sa vidt som, for det forste, en
medlemsstat beskatter udbytte udloddet
af en udloddende investeringsforening
med hjemsted pa dens omrade til aktio-
neerer med bopeel eller hjemsted i tred-
jelande, og, for det andet, den godtge-
relse, der indrommes en sddan forening,
nedseaettes forholdsmeessigt i forhold
til den andel af kapitalen i foreningen,
der ejes af sddanne aktioneerer, uden at
den skattemeessige behandling af disse
aktioneerer i tredjelandene er af betyd-
ning i denne henseende, kan behovet
for at sikre en effektiv skattekontrol ikke
begrunde en sadan restriktion for kapi-
talbeveegelser til eller fra tredjelande.

Hvis det forudseettes, at hensynet til at
undgd et lavere skatteprovenu kunne
péberabes med henblik pa at begrunde
en restriktion for kapitalbevaegelser til
eller fra tredjelande, ville der ikke kunne
tages hensyn til en sddan begrundelse, i
det omfang nedseettelsen uden forskel
har virkninger med hensyn til samtlige
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investeringsforeningens aktioneerer,
uanset om de har bopeel eller hjemsted i
medlemsstaterne, eller om de har bopeel
eller hjemsted i tredjelande.

Det er med hensyn til en sadan lovgiv-
ning uden betydning, om en udloddende
investeringsforenings udenlandske akti-
oneerer har bopeel eller hjemsted i en
stat, med hvilken den medlemsstat, hvori
investeringsforeningen har hjemsted,
har indgdet en overenskomst, som pa
gensidig vis foreskriver fradrag for kilde-
skat af udbytte.

(jf. preemis 72, 74, 79, 82, 84, 92-97, 108,
113 og 114 samt domskonkl. 2)

Begrebet restriktioner for kapitalbevee-
gelser skal fortolkes pa samme made
i forholdet mellem medlemsstater og
tredjelande som i forholdet mellem
medlemsstaterne. Uanset at liberali-
seringen af kapitalbeveegelser til og fra
tredjelande utvivlsomt kan forfolge
andre formal end gennemforelsen af
det indre marked, sasom at skabe tillid
til den felles europeiske valuta pa de
internationale finansmarkeder og at
bevare finanscentre af global betydning
i medlemsstaterne, valgte medlemssta-
terne ved udvidelsen i medfer af artikel
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56, stk. 1, EF af princippet om frie kapi-
talbeveegelser til at omfatte kapitalbevee-
gelser mellem tredjelande og medlems-
staterne at fastseette dette princip i
samme artikel og i samme vendinger for
kapitalbeveegelser, som finder sted inden
for Feellesskabet, og kapitalbeveegelser,
som vedrgrer relationer til tredjelande.

Kapitalbeveegelser til eller fra tredje-
lande finder imidlertid sted i en anden
retlig sammenheeng end kapitalbevae-
gelser, som finder sted inden for Feelles-
skabet, da en medlemsstats beskatning af
erhvervsaktiviteter med greenseoverskri-
dende aspekter inden for Feellesskabet
saledes pa grund af graden af retlig inte-
gration mellem Den Europeiske Unions
medlemsstater, og navnlig pa grund af
eksistensen af feellesskabslovgivning om
samarbejde mellem de nationale skat-
temyndigheder, ikke altid kan sammen-
lignes med beskatningen af erhvervsak-
tiviteter, der vedrerer relationer mellem
medlemsstaterne og tredjelande. Det kan
heller ikke udelukkes, at en medlems-
stat kan godtgere, at en restriktion for
kapitalbeveegelser til eller fra tredjelande
er begrundet i et bestemt forhold under
omsteendigheder, hvor dette forhold ikke
ville kunne udgere en gyldig begrundelse



ORANGE EUROPEAN SMALLCAL FUND

for en restriktion for kapitalbeveegelser
mellem medlemsstaterne indbyrdes.

(jf. preemis 87-90)

En restriktion er omfattet af artikel 57,
stk. 1, EF som en restriktion for kapital-
beveegelser, der indebeerer direkte inve-

steringer, for sd vidt som den vedrerer
investeringer af enhver art foretaget af
fysiske eller juridiske personer, som har
til formal at etablere eller opretholde
varige og direkte forbindelser mellem
investoren og den virksomhed, for
hvilken midlerne er bestemt med henblik
pa udevelse af erhvervsvirksomhed.

(jf. preemis 102 og domskonkl. 3)
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