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(Ennakkoratkaisupyynto — Wojewodzki Sad Administracyjny w Bydgoszczy (Puola))

Sijoittautumisvapaus — Pddomien vapaa liikkkuvuus — EY 56, EY 57 ja EY 58 artikla —
Oikeushenkiloiden tulovero — Unionin ulkopuolisten valtioiden alueelle sijoittautuneille
sijoitusrahastoille maksetut osingot — Vapautus

I Johdanto

1. Télla ennakkoratkaisupyynnolla Wojewddzki Sad Administracyjny w Bydgoszczy (Bydgoszczin
voivodikunnan hallinto-oikeus, Puola) pyrkii selvittimdan, onko unionin ulkopuolisissa valtioissa
sijaitseville sijoitusrahastoille maksettujen osinkojen ja Puolaan sijoittautuneille sijoitusrahastoille
maksettujen osinkojen vilinen erilainen verokohtelu yhteensopivaa pddomien vapaan liikkuvuuden
kanssa.

2. Pyynto on esitetty asiassa, jossa asianosaisina ovat sijoitusrahasto Emerging Markets Series of DFA
Investment Trust Company (jdljempand pddasian kantaja), jonka kotipaikka on Yhdysvalloissa, ja
Dyrektor Izba Skarbowa w Bydgoszczyn (Bydgoszczin verotoimiston johtaja). Asia koskee sitd, ettd
veroviranomainen kieltdytyi toteamasta ja palauttamasta vuosina 2005 ja 2006 liikaa maksettua
kiintedamadrdistd yhteisoveroa, jota oli maksettu pddomayhtioiden, joiden kotipaikka on Puolan
alueella, padasian kantajalle jakamista osingoista kannetun veron muodossa.

3. Tarkemmin sanottuna péadasian kantaja vaati joulukuussa 2010 veroviranomaiselta osingoista liikaa
maksetun kiintedmadrdisen yhteisoveron palauttamista. Kyseisiin osinkoihin oli sovellettu 15 prosentin
verokantaa noudattaen yhteisdverosta 15.2.1992 annetun lain (ustawy o podatku dochodowym od oséb
prawnych) (jdljempéna yhteisoverolaki) 22 §:n 1 momenttia luettuna yhdessd kaksinkertaisen
verotuksen valttamiseksi ja veron kiertaimisen estamiseksi tehdyn [Puolan] kansantasavallan hallituksen
ja Amerikan yhdysvaltojen hallituksen vélisen, Washingtonissa 8.10.1974 allekirjoitetun sopimuksen
(Umowy miedzy Rzadem [Polskiej] Rzeczypospolitej Ludowej a Rzadem Stanéw Zjednoczonych
Ameryki o uniknieciu podwoéjnego opodatkowania i zapobiezeniu uchylaniu sie od opodatkowania w
zakresie podatkéow od dochodu, jiljempéna vuoden 1974 verosopimus) 11 artiklan 2 kappaleen b
kohdan kanssa.

1 — Alkuperéinen kieli: ranska.
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4. Tama vaatimus hyldttiin 2.5.2011 tehdylld paatokselld sen perusteella, ettei padasian kantaja
Yhdysvalloissa rekisterditynd sijoitusrahastona tayttinyt yhteisoverolain 6 §:n 1 momentin 10 kohdassa
tarkoitettuja vapauttamisen ehtoja. Kyseisen kohdan mukaan verosta vapautettuja ovat ainoastaan
sijoitusrahastot, joiden toiminnan perustana ovat sijoitusrahastoista 27.5.2004 annetun lain (ustawy o
funduszach inwestycyjnych) (jéljempéna sijoitusrahastoista annettu Puolan laki) sddnnokset.?

5. Dyrektor Izba Skarbowa w Bydgoszczyn vahvistettua timén padatoksen 6.10.2011 pédasian kantaja
nosti kumoamiskanteen ennakkoratkaisua pyytdneessa tuomioistuimessa.

6. Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin on huomauttanut yhtdalts, ettd padasian kantajan tekemat
sijoitukset ovat muodoltaan niin sanottuja portfoliosijoituksia, eivdtkd sen yhtididen péadomasta
hankkimat osuudet anna sille vaikutusvaltaa mainittujen yhtididen hallinnossa, ja toisaalta, ettei
puolalaisille sijoitusrahastoille automaattisesti myonnetd henkilokohtaista vapautusta, vaan niiden on
noudatettava vaatimuksia, joista sdddetdédn sijoitusrahastoista annetussa Puolan laissa. Se pohtii myds,
eikod verovapautuksen ja viimeksi mainitun lain sddnnosten vilisen ldheisen yhteyden vuoksi olisi syytd
soveltaa sijoittautumisvapautta eikd padomien vapaata liikkuvuutta.

7. Mikali viimeksi mainittua vapautta kuitenkin sovelletaan, ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin
pohtii yhteisoverolaissa sdddetyn vapautuksen rajallisen soveltamisalan soveliaisuutta. Se toteaa
erityisesti, ettd mahdollinen rajoitus voisi olla oikeutettu verovalvonnan tehokkuuden takaamisen
tarpeen perusteella, koska verovapautuksen myontimisen edellyttamat tiedot, jotka koskevat
rahastojen sddntoja ja toimintasddntojd, eivit kuulu tietojenvaihtomenettelyjen soveltamisalaan.

8. Ndin ollen Wojewddzki Sad Administracyjny w Bydgoszczy on padttanyt lykatd asian kasittelyd ja
esittdd unionin tuomioistuimelle seuraavat ennakkoratkaisukysymykset:

”1)  Sovelletaanko EY 56 artiklan 1 kohtaa (josta on tullut SEUT 63 artikla) sellaisten jdsenvaltion
saddosten soveltamisen sallittavuuden arviointiin, joissa tehdddn ero verovelvollisten
oikeudellisen tilanteen perusteella siten, ettd niissé myOnnetddn sijoitusrahastolle, jolla on
kotipaikka Euroopan unionin jdsenvaltiossa, yleisen henkilokohtaisen vapautuksen mukaisesti
vapautus kiintedmaédrdisestd yhteisoverosta sen saamien osinkojen osalta, kun taas
verotuksellisesti Yhdysvalloissa asuvalle sijoitusrahastolle ei myonnetd tillaista vapautusta?

2)  Voidaanko sellaisten rahastojen, joiden kotipaikka on unionin ulkopuolisessa valtiossa, ja
rahastojen, joiden kotipaikka on Euroopan unionin jdsenvaltiossa, erilaista kohtelua, josta
sdddetddn yhteisoveron alalla myonnettavdad henkilokohtaista vapautusta koskevassa kansallisessa
lainsdddénnossd, pitad oikeutettuna EY 58 artiklan 1 kohdan a alakohdan valossa luettuna
yhdessd EY 58 artiklan 3 kohdan kanssa (joista on tullut SEUT 65 artiklan 1 kohdan a alakohta
luettuna yhdessda SEUT 65 artiklan 3 kohdan kanssa)?”

9. Kirjallisia huomautuksia ovat esittineet pddasian kantaja, Puolan, Saksan, Espanjan, Ranskan, Italian
ja Suomen hallitukset sekd Euroopan komissio. Nditd asianosaisia — lukuun ottamatta Italian ja
Suomen hallituksia — kuultiin 5.9.2013 pidetyssé istunnossa.

2 — Huomattakoon, ettd 25.11.2010 hyvéksytyn, 1.1.2011 voimaan tulleen lain johdosta vapautusta sovelletaan my6s Euroopan unionin
jasenvaltiossa tai muussa Euroopan talousalueeseen (ETA) kuuluvassa valtiossa sijaitseviin sijoitusrahastoihin, jos ne tiyttavit yhteisoverolain
6 §:n 1 momentin 10 a kohdassa luetellut edellytykset.
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II Oikeudellinen arviointi

A Ensimmdinen ennakkoratkaisukysymys: pddomien vapaan liikkuvuuden soveltaminen

10. Vaikka ensimmaiisen ennakkoratkaisukysymyksen sanamuoto koskee ainoastaan EY 56 artiklaa,
ennakkoratkaisupyyntopédatoksen perusteluista, sellaisina kuin ne esitetddn tiivistetysti tdmén
ratkaisuehdotuksen 6 kohdassa, kdy ilmi, ettd ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin pohtii, olisiko
yhteisoverolaissa sdddetyn osinkojen verovapauden ja sijoitusrahastojen Puolan markkinoille péaasyn
edellytysten, joita sddnnellddn sijoitusrahastoista annetulla Puolan lailla, vélisen ldheisen yhteyden
vuoksi pddomien vapaan liilkkuvuuden sijaan sovellettava sijoittautumisvapautta.

11. Padasian kantaja, Saksan ja Italian hallitukset sekd komissio katsovat, ettd asiassa sovelletaan
padomien vapaata liikkuvuutta,® kun taas Puolan hallitus viittdd, etti asian kannalta merkityksellisid
ovat pikemminkin joko sijoittautumisvapaus tai palvelujen tarjoamisen vapaus. Viimeksi mainitun
vapauden kannalta ja viitaten tuomioon asiassa Fidium Finanz* Puolan hallitus katsoo, ettd koska se,
ettd sijoitusrahastot tarjoavat puolalaisten yhtididen osakkeita, on rahoituksen valittdjan
palvelutoimintaa tai varainhoitoon liittyvda palvelutoimintaa, se, ettei yhteisoverolain 6 §:n 1 momentin
10 kohdassa tarkoitettua verokannustinta voida kayttdd, vaikuttaa unionin ulkopuolisten valtioiden
alueelle sijoittautuneisiin rahastoihin.

12. Omasta puolestani en usko, ettd pddomien vapaan liikkuvuuden soveltaminen voitaisiin
perustellusti kyseenalaistaa.

13. Tassd yhteydessd on ennen kaikkea otettava huomioon piadasiassa riidanalaisen lainsdddannon
tavoite. Kyseinen lainsdaddédnto ei koske unionin ulkopuolisten valtioiden sijoitusrahastojen edellytyksié
péaastd jasenvaltion, tdssd tapauksessa Puolan tasavallan, markkinoille, vaan siind sdddetddn kyseisten
rahastojen tulojen verokohtelusta.

14. Tamd vyksinkertainen toteamus riittdd mielestdni perusteeksi torjua palvelujen tarjoamisen
vapauden soveltaminen.

15. Toisin kuin tilanteessa, joka johti tuomioon edelld mainitussa asiassa Fidium Finanz, jossa Saksan
viranomaiset olivat kieltdneet sveitsildiseltd yhtioltda ammattimaisen luotonannon saksalaisille
asiakkaille, koska silld ei ollut téllaisen toiminnan — jonka unionin tuomioistuin katsoi kuuluvan
palvelujen tarjoamisen vapauden soveltamisalaan — edellyttdméi toimilupaa,® yhteiséverolain 6 §:n 1
momentin 10 kohdassa sdddetyn verovapautuksen epddminen unionin ulkopuolisten valtioiden
sijoitusrahastoilta, jotka saavat puolalaisten yhtididen maksamia osinkoja, ei estd kyseisten
taloudellisten toimijoiden péédsya Puolan markkinoille.

16. Sijoittautumisvapauden ja padomien vapaan liikkuvuuden vilisestd rajanvedosta muistutettakoon,
ettd osinkojen verokohtelu voi kuulua sekd ensin mainittua vapautta koskevan EY 43 artiklan etté
viimeksi mainittua vapautta koskevan EY 56 artiklan soveltamisalan piiriin.°

3 — Huomattakoon, ettd Espanjan, Suomen ja Ranskan hallitukset eivdt ottaneet nimenomaisesti kantaa ensimmdiseen kysymykseen vaan
vastasivat kaikki yksinomaan toiseen kysymykseen pddomien vapaan liikkuvuuden kannalta.

4 — Asia C-452/04, tuomio 3.10.2006 (Kok., s. I-9521).

5 — Tuomio edelld alaviitteessd 4 mainitussa asiassa Fidium Finanz (2 ja 45-47 kohta). Yhteisojen tuomioistuin katsoi, ettei Sveitsin oikeuden
mukaan perustettu yhtio — oikeushenkilo, jonka kotipaikka on kolmannessa valtiossa — voi vedota palvelujen tarjoamisen vapauteen.

6 — Ks. vastaavasti yhdistetyt asiat C-436/08 ja C-437/08, Haribo Lakritzen Hans Riegel ja Osterreichische Salinen, tuomio 10.2.2011 (Kok.,
s. 1-305, 33 kohta); asia C-310/09, Accor, tuomio 15.9.2011 (Kok., s. I-8115, 30 kohta) ja asia C-35/11, Test Claimants in the FII Group
Litigation, tuomio 13.11.2012, 89 kohta.
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17. Liséksi unionin tuomioistuimella on jo ollut tilaisuus todeta, ettd pddasiassa tarkoitetun kaltainen
kansallinen lainsdddanto, jonka soveltaminen ei riipu siitd, kuinka suuren osan osinkoja saava yhtio
omistaa osinkoa jakavasta yhtiostd, voi kuulua sekd EY 43 artiklan ettd EY 56 artiklan
soveltamisalaan.’

18. Unionin tuomioistuin katsoi aivan viime aikoihin asti unionin ulkopuolisesta valtiosta perdisin
olevien eli “ulkomailta maksettavien osinkojen” — toisin sanoen osinkojen, jotka unionin
ulkopuolisessa valtiossa oleva yhtio on maksanut jasenvaltion alueelle sijoittautuneelle henkilolle —
verokohtelusta, ettei tdllainen henkil6 voi vedota EY 56 artiklaan, jos padasian tosiseikat osoittivat, ettd
silla oli osakkuuksia, jotka antoivat sille selvan vaikutusvallan kyseisen unionin ulkopuolisessa valtiossa
olevan yhtién pédatoksiin.® Mainitun kaltaisessa tilanteessa oli toisin sanoen sovellettava ainoastaan
sijoittautumisvapautta. Kyseinen henkil6 ei voinut kuitenkaan vedota sijoittautumisvapauteen, koska on
selvad, ettei perustamissopimuksessa madritd sen soveltamisalan laajentamisesta koskemaan suhteita
unionin ulkopuolisten valtioiden kansalaisten kanssa.” Kéytinnossd téllaisten omistusosuuksien
omistaja ei siten voinut vedota kumpaankaan liikkumisvapauteen.

19. Unionin tuomioistuin on suuren jaoston kokoonpanossaan muuttanut titd nidkemystd edelld
mainitussa asiassa Test Claimants in the FII Group Litigation 13.11.2012 antamassaan tuomiossa. Se
katsoi, ettd — siltd osin kuin kyse on kolmansista maista perdisin olevien osinkojen verokohtelua
koskevasta kansallisesta lainsddddnnostd, jota sovelletaan riippumatta osakkeenomistuksen tasosta —
jasenvaltioon sijoittautunut yhtio, joka saa osinkoa kolmanteen maahan sijoittautuneelta yhtioltd, voi
vedota EY 56 artiklaan riippumatta omistusosuutensa suuruudesta. Téllaisessa tapauksessa ei ole vaaraa
siitd, ettd yhtio hyotyy lainvastaisesti sijoittautumisvapaudesta, koska kyseinen verolainsddadantd ei
koske tillaisen yhtion markkinoillepadsyn edellytyksid kolmannessa maassa. Lainsddddntd koskee
ainoastaan kyseisen yhtion sijoituksista periisin olevien osinkojen verokohtelua. '

20. Talld uudella ldhestymistavalla taataan EY 56 artiklan tehokas vaikutus tilanteissa, joissa unionin
ulkopuolisten valtioiden toimijat, jotka eivdt siihen asti sovelletun oikeuskdytinnon mukaan
lahtokohtaisesti voineet vedota sijoittautumisvapauteen, ja joissa kyseisen vapauden kiertaimisen vaara
oli joka tapauksessa olematon, eivit voineet vedota myoskddn padomien vapaaseen liikkuvuuteen.

21. Unionin tuomioistuimen arviointi, jonka siséltdé on toistettu edelld 19 kohdassa, voidaan mielesténi
laajentaa koskemaan ulkomaille maksettavien osinkojen tilannetta, toisin sanoen osinkoja, jotka
jasenvaltiossa oleva yhtio maksaa unionin ulkopuolisessa valtiossa asuvalle osakkeenomistajalleen,
kuten péddasiassa, kunhan EY 56 artiklaa ei tulkita tavalla, joka mahdollistaa perusteettoman hyddyn
saamisen sijoittautumisvapaudesta.

7 — Ks. vastaavasti asia C-446/04, Test Claimants in the FII Group Litigation, tuomio 12.12.2006 (Kok., s. I-11753, 36 kohta); asia C-284/06,
Burda, tuomio 26.6.2008 (Kok., s. I-4571, 71 kohta) ja yhdistetyt asiat C-439/07 ja C-499/07, KBC Bank ja Beleggen, Risicokapitaal, Beheer,
madrdys 4.6.2009 (Kok., s. I-4409, 69 kohta).

8 — Ks. erityisesti asiassa C-157/05, Holbock, 24.5.2007 annettu - tosin hieman tulkinnanvarainen - tuomio (Kok., s. I-4051, 23—29 kohta) ja edelld
alaviitteessd 7 mainituissa yhdistetyissd asioissa KBC Bank ja Beleggen, Risicokapitaal, Beheer annettu méirdys (70 ja 71 kohta). Ks. myds
kahden Saksan kansalaisen vilisen seuraannon, johon sisdltyy 1009%:n omistusosuus Kanadassa sijaitsevan yhtion osakepddomasta,
verokohtelusta asia C-31/11, Scheunemann, tuomio 19.9.2012, 31-34 kohta.

9 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 8 mainittu asia Holbock, tuomion 28 kohta ja edelld alaviitteessd 6 mainittu asia Test Claimants in the FII
Group Litigation, tuomio 13.11.2012, 97 kohta.

10 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 6 mainittu asia Test Claimants in the FII Group Litigation, tuomion 99 ja 100 kohta.
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22. Sellainen riski voidaan mielestdni torjua pédasiassa. Sen jo edelld mainitun seikan lisaksi, etté
yhteisoverolain asiaa koskevat sddnnokset koskevat sekd ulkomaisten toimijoiden edellytyksid paastd
Puolan markkinoille ettd osinkojen verokohtelua, on selvdi, ettd péddasian kantaja on tehnyt kahden
riidanalaisen verovuoden kuluessa ainoastaan yhden niin sanotun portfoliosijoituksen, joka on hyvin
todennidkoisesti alle 10 prosenttia osinkoa jakavien puolalaisten yhtiéiden padomasta eikd siten anna
sille mahdollisuutta vaikuttaa niiden puolalaisten yhtioiden, joissa silld on omistusosuuksia, hallintoon
tai kdyttad niissd médraysvaltaa. "'

23. Niin ollen EY 56 artiklaa on mielesténi tulkittava siten, ettd kyseiseen madrdykseen voidaan vedota
sellaisen péddasiassa kyseessd olevan kaltaisen jdsenvaltion verolainsddadannon soveltamista vastaan,
jonka nojalla verovapautusta ei voida myontda osingoille, jotka kyseisiin jasenvaltioihin sijoittautuneet
yhtiot ovat maksaneet unionin ulkopuolisessa maassa sijaitsevalle sijoitusrahastolle.

B Toinen ennakkoratkaisukysymys: erilaisen verokohtelun yhteensopivuus pddomien vapaan
liikkuvuuden kanssa

1. Padomien vapaan liikkkuvuuden rajoittaminen

24. EY 56 artiklan 1 kohdassa kielletddn padomanliikkeiden rajoituksina muun muassa toimenpiteet,
joilla aiheutetaan se, ettd jossakin toisessa valtiossa asuvat henkilot ovat vdhemmén halukkaita
tekemaién sijoituksia tietyssd jdsenvaltiossa.'” EY 56 artiklan 1 kohdassa sdddetty kielto koskee selkedsti
rajoituksia, jotka koskevat padomanliikkeitd kolmansista maista.

25. Nyt kasiteltavissd asiassa pddasian tosiseikkoihin sovellettavan yhteisoverolain, toisin sanoen sen
vuosina 2005 ja 2006 ja tammikuuhun 2011 asti voimassa olleen toisinnon, mukaan maassa sijaitsevan
yhtion ulkomailla sijaitsevalle unionin ulkopuoliseen valtioon sijoittautuneelle sijoitusrahastolle
maksamista osingoista pidétettiin periaatteessa 19 prosentin ldhdevero, paitsi sovellettaessa
erisuuruista verokantaa kaksinkertaisen verotuksen vilttamiseksi tehdyn sopimuksen nojalla, kun taas
tallaiset osingot olivat vapautettuja verosta, jos ne maksettiin maassa sijaitsevalle sijoitusrahastolle,
mikédli asianomainen rahasto tdytti my0s sijoitusrahastoista annetussa Puolan laissa asetetut

edellytykset.

26. Tamd erilainen kohtelu vaikutti my6s muihin jdsenvaltioihin kuin Puolan tasavaltaan
sijoittautuneisiin sijoitusrahastoihin, koska — kuten olen jo todennut — Puolan lainséitdja laajensi
osinkojen ldhdeverosta vapauttamisen soveltamisalaa unionin jadsenvaltioiden ja muiden Euroopan
talousalueesta  2.5.1992 tehdyn sopimuksen (jdljempdnd ETA-sopimus) sopimusvaltioiden
sijoitusrahastoihin, jotka ovat verrattavissa sijoitusrahastoista annetulla Puolan lailla sddnneltyihin
rahastoihin, vasta 1.1.2011 alkaen, toisin sanoen sen jilkeen, kun yhteisdverolain 6 §:n 1 momenttiin
sisdllytettiin 10 a kohta, ja komission aloitettua jasenyysvelvoitteen noudattamatta jattdmistd koskevan
menettelyn.

27. Niin ollen — kuten komissio on perustellusti todennut — verosta oli vapautettu ainoastaan Puolaan
sijoittautuneet sijoitusrahastot, jotka toimintaansa harjoittaessaan noudattavat sijoitusrahastoista
annettua Puolan lakia. Vapautus evittiin jéarjestelmallisesti ulkomaisilta rahastoilta — my0s jos niille
jaettuihin osinkoihin sovellettiin, kuten pédasiassa, alennettua verokantaa kaksinkertaisen verotuksen
valttamistd koskevan sopimuksen nojalla.

11 — Ks. erityisesti suorien sijoitusten ja ns. portfoliosijoitusten vilisestd erottelusta asia C-182/08, Glaxo Wellcome, tuomio 17.9.2009 (Kok.,
s. 1-8591, 40 kohta oikeuskaytantoviittauksineen). Muistutettakoon, ettd 15%:n verokannan soveltaminen osingon kokonaismadrdan nyt
kasiteltavéssa asiassa perustuu vuoden 1974 verosopimuksen 11 artiklan 2 kohdan b alakohtaan, jota sovelletaan lukuun ottamatta tapausta,
jossa sijoittajan omistuksessa on vahintddn 10 % osinkoa jakavan puolalaisen yhtion padomasta.

12 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessi 6 mainitut yhdistetyt asiat Haribo Lakritzen Hans Riegel ja Osterreichische Salinen, tuomion 50 kohta ja
yhdistetyt asiat C-338/11-C-347/11, Santander Asset Management SGIIC ym., tuomio 10.5.2012, 15 kohta.
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28. Toisin sanoen yhteisoverolaissa sdddetty vapautus ldhdeverosta voitiin myontdd ainoastaan
puolalaisille sijoitusrahastoille jaetuille osingoille.

29. Téllainen osinkojen erilainen verokohtelu sijoitusrahastojen vililla ennen kaikkea niiden
sijaintipaikan perusteella voi saada aikaan yht&éaltd sen, ettd ulkomaiset sijoitusrahastot ovat vihemmén
halukkaita sijoittamaan Puolaan sijoittautuneisiin yhtioihin, ja toisaalta sen, ettd Puolassa asuvat
sijoittajat ovat vihemmin halukkaita hankkimaan osuuksia ulkomaisista sijoitusrahastoista. **

30. Tallainen verolainsddddantd merkitsee siis EY 56 artiklassa lahtokohtaisesti kiellettyd paddomien
vapaan liikkuvuuden rajoittamista.

31. Téllainen rajoitus voitaisiin kuitenkin hyviksyd unionin oikeudessa, jos erilainen kohtelu, johon
rajoitus perustuu, koskee tilanteita, jotka eivit ole objektiivisesti arvioituina toisiinsa rinnastettavissa, **
kuten useat nyt kasiteltdvassd asiassa huomautuksia esittineet hallitukset ovat viittineet.

32. Nakemystddn, etteivit tilanteet olleet objektiivisesti arvioituina toisiinsa rinnastettavissa, hallitukset
perustelevat viitteelld, jonka mukaan unionin ulkopuolisten valtioiden sijoitusrahastoihin ei sovelleta
eurooppalaisten sijoitusrahastojen perustamiseen ja toimintaan sovellettavaa lainsdddéntod, toisin
sanoen erityisesti arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid
(vhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méérédysten yhteensovittamisesta
20.12.1985 annettua neuvoston direktiivia 85/611/ETY." Niiden mukaan kyseisen direktiivin
vaatimukset toistetaan pédosin sijoitusrahastoista annetussa Puolan laissa, jonka noudattaminen on
edellytys yhteisdverolaissa sdddetyn vapautuksen mydntdmiselle.

33. Nama véitteet on mielesténi hylédttava erindisistd syista.

34. Ensiksi on syytd muistuttaa, ettd oikeuskdytdnnon mukaan ainoastaan kyseisessd kansallisessa
sddnnostossa sdddetyt erotteluperusteet on otettava huomioon sen arvioinnissa, ovatko tilanteet
objektiivisesti arvioituina toisiinsa rinnastettavissa. '’

35. Nyt kasiteltavdssd asiassa kyse oli padasian tosiseikkojen tapahtuma-aikaan ennen kaikkea
sijaintipaikkaa koskevasta perusteesta, koska millekédédn sijoitusrahastolle, joka ei sijaitse Puolassa, ei
voitu myontédd yhteisoverolaissa sdddettyd vapautusta maksettujen osinkojen ldhdeverosta.

36. Ndin ollen hallitusten edelld 32 kohdassa esittimidt viitteet perustuvat siihen virheelliseen
kasitykseen, ettd ainoa edellytys sille, ettd yhteisoverolaissa sdddetty vapautus maksettujen osinkojen
lahdeverosta voidaan myontdd, oli, ettd sijoitusrahastoista annetussa Puolan laissa, jossa sdddetddn
sijoitusrahastojen perustamisesta ja toiminnasta, sdddetyt edellytykset tdyttyvit. Téllainen vaatimus oli
viime kddessd ainoastaan toissijainen, lukuun ottamatta Puolaan sijoittautuneita sijoitusrahastoja.

37. Toiseksi on mielestdni virheellistd katsoa, ettéd se, ovatko tilanteet objektiivisesti arvioituina toisiinsa
rinnastettavissa, voidaan — kuten ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin esittdd viittaamalla
kysymyksissddn sijoitusrahastojen, joilla on kotipaikka unionin jdsenvaltiossa, jirjestelmédédn ja kuten
suurin osa nyt kisiteltdvdssd asiassa huomautuksia esittdneistd hallituksista viittdd — madrittad
vertaamalla toisiinsa kahta rajat ylittavaa tilannetta.

13 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 12 mainitut yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 17 kohta.
14 — Ks. erityisesti asia C-25/10, Missionswerk Werner Heukelbach, tuomio 10.2.2011 (Kok., s. I-497, 29 kohta) ja edelld alaviitteessd 12 mainitut
yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 23 kohta.

15 — EYVL L 375, s. 3. Huomattakoon, ettd direktiivi on 1.7.2011 alkaen kumottu ja korvattu siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteista
sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méérdysten yhteensovittamisesta
13.7.2009 annetulla Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivilla 2009/65/EY (EUVL L 302, s. 32).

16 — Ks. edelld alaviitteessa 12 mainitut yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym. tuomion 27 ja 28 kohta
oikeuskéytintoviittauksineen ja asia C-387/11, komissio v. Belgia, tuomio 25.10.2012, 65 kohta.
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38. Téama lahestymistapa jattaa ottamatta huomioon yhteisoverolaissa sdddetyn pddasian tosiseikkojen
tapahtuma-aikaan sovelletun péaasiallisen erotteluperusteen, toisin sanoen viime kddessd sen, ettd
sijoitusrahasto sijaitsi Puolassa.

39. Kolmanneksi — ja kun otetaan huomioon vyhteisoverolaissa sdddetty asuinpaikkaa koskeva
pédasiallinen peruste — on syytd huomauttaa, ettd unionin tuomioistuin on katsonut edelld mainituissa
yhdistetyissd asioissa Santander Asset Management SGIIC ym. antamassaan tuomiossa, ettd maassa
asuvien yhteissijoitusyritysten, joiden saamat kotimaiset osingot vapautetaan verosta, ja ulkomailla
asuvien yhteissijoitusyritysten, joiden vastaavanlaisista osingoista pidatetddn ldhdevero, erilaista
kohtelua ei voida perusteella tilanteiden merkityksellisella eroavuudella.'”

40. Tama johtopadtos on tosin tehty sen kysymyksen tarkastelun jalkeen, oliko arvioitaessa sitéd, ovatko
tilanteet  objektiivisesti  arvioituina  toisiinsa  rinnastettavissa, otettava huomioon  myos
yhteissijoitusyritysten osuudenhaltijoiden tilanne vyhteisten sijoitusvilineiden — jollaisina kyseiset
yritykset toimivat — tilanteen lisédksi.

41. Unionin tuomioistuin ei ole kuitenkaan ottanut huomioon osuudenhaltijoiden verotuksellista
tilannetta mainitun verolainsddadannén mahdollisen syrjivyyden arvioinnissa kyseisesséd lainsdddédnndssa
sidadetyn, yhteissijoitusyrityksen asuinpaikkaan perustuvan erotteluperusteen vuoksi. "

42. Kuten olen maininnut jo useaan otteeseen, sijoitusrahastojen sijaintipaikka on yhteisoverolaissa
sdddetty padasian tosiseikkojen tapahtuma-aikaan sovellettu pédasiallinen peruste. Tilanne on
mielestédni siten rinnastettavissa edelld mainituissa yhdistetyissd asioissa Santander Asset Management
SGIIC ym. annetun tuomion taustalla olleeseen Ranskan lainsdddédnnon tilanteeseen.

43. Lisdksi kyseisen tuomion 24—44 kohdassa esitetyistd erittdin jésennellyistd perusteluista, jotka
koskevat sitd, ovatko maassa sijaitsevien ja ulkomailla, my6s unionin ulkopuolisissa valtioissa,
sijaitsevien yhteissijoitusyritysten tilanteet objektiivisesti arvioituina toisiinsa rinnastettavissa, ei ilmene
mitddn sellaiseen yleiseen syyhyn, jonka mukaan unionin ulkopuolisiin valtioihin sijoittautuneiden
sijoitusrahastojen toimintaa sddnneltdisiin erilaisella sddnnostollda kuin Euroopan unionin alueelle
sijoittautuneita yhteissijoitusyrityksis, perustuvaa epdilysta tallaisen vertailtavuuden
merkityksellisyydesta.

44. Loppujen lopuksi on todettava, kuten edelld mainituissa yhdistetyissd asioissa Santander Asset
Management SGIIC ym. annetun tuomion 42 kohdasta ilmenee, ettd siind vahvistetaan — my0s
unionin ulkopuolisiin valtioihin (muihin kuin ETA-maihin) sijoittautuneiden yritysten osalta — jo
vakiintunut oikeuskdytantolinja, jonka mukaan jdsenvaltion kayttdessd verotusvaltaansa muihin
jasenvaltioihin tai sellaisiin unionin ulkopuolisiin valtioihin, jotka ovat ETA-sopimusvaltioita,
sijoittautuneille yhtioille jaettuihin osinkoihin mainittuja osinkoja saavat ulkomailla asuvat ovat maassa
asuviin rinnastettavassa tilanteessa maassa asuvien vyhtididen jakamien osinkojen taloudellisen
kaksinkertaisen verotuksen tai ketjuverotuksen vaaran osalta."”

17 — Idem, 44 ja 16 kohta. Kyse on kolmansiin maihin — nyt kasiteltdvéssd asiassa Yhdysvaltoihin — sijoittautuneista yhteissijoitusyrityksistd, kuten
tuomion 6 kohdasta ilmenee.

18 — Edelld alaviitteessa 12 mainitut yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 39 ja 41 kohta. Kuten unionin
tuomioistuin on todennut kyseisessd asiassa annetun tuomion 40 kohdassa, siind annetun tuomion taustalla ollut tilanne poikkesi tilanteesta,
joka johti tuomioon asiassa C-194/06, Orange European Smallcap Fund, tuomio 20.5.2008 (Kok., s. I-3747); viimeksi mainittu tuomio koski
verosddnnostod, jossa yhteissijoitusyritysten verovapautuksen edellytykseksi asetettiin se, ettd koko ndiden yritysten voitto jaetaan niiden
osuudenbhaltijoille.

19 — Ks. erityisesti asia C-303/07, Aberdeen Property Fininvest Alpha, tuomio 18.6.2009 (Kok., s. I-5145, 43 ja 44 kohta); asia C-540/07, komissio
v. Italia, tuomio 19.11.2009 (Kok., s. I-10983, 53 ja 54 kohta); asia C-487/08, komissio v. Espanja, tuomio 3.6.2010 (Kok., s. 1-4843, 53 kohta)
ja asia C-284/09, komissio v. Saksa, tuomio 20.10.2011 (Kok., s. I-9879, 58 kohta).
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45. Kuten komissio on todennut unionin tuomioistuimessa pidetyssd istunnossa, timd ajattelutapa
soveltuu myos nyt kisiteltdviassd asiassa sen arviointiin, ovatko tilanteet objektiivisesti arvioituina
toisiinsa rinnastettavissa. Puolalaisiin  sijoitusrahastoihin ja unionin ulkopuolisiin valtioihin
perustettuihin vastaaviin rahastoihin sovellettavien sddnnosten vilinen viitetty erilaisuus voidaan ottaa
asianmukaisemmin huomioon tarkasteltaessa sellaisia yleistd etua koskevia perusteita, joiden nojalla
verotuksellinen rajoitus voi olla perusteltu.

46. Neljanneksi on syytd huomauttaa, ettei kisiteltdviassd asiassa ole esitetty vditettd, jonka mukaan
vuoden 1974 verosopimuksen maddrdysten soveltaminen mahdollistaisi unionin tuomioistuimen
oikeuskdytinnon mukaan kaikissa tapauksissa sen, ettd yhteisoverolain sddnndsten tai kyseisen
verosopimuksen maédrdysten, joiden johdosta léhdeverokantaa alennetaan, soveltamisesta johtuva
erilainen kohtelu neutralisoidaan. *

47. Ndin ollen yhteisoverolain, jossa pédasiallisena erotteluperusteena kéytetddn sijoitusrahastojen
sijaintipaikkaa, jonka perusteella puolalaisten yhtididen niille maksamista osingoista mahdollisesti
pidédtetadn ldhdevero, kaltaisen jésenvaltion verolainsddddnnon kannalta unionin ulkopuolisiin
valtioihin sijoittautuneet sijoitusrahastot ovat objektiivisesti arvioituina tilanteessa, joka on
rinnastettavassa sijoitusrahastoihin, joiden kotipaikka on Puolan alueella.

48. Siten on myo0s tarkistettava, voiko — kuten Puolan, Saksan, Espanjan ja Ranskan hallitukset ovat
vdittdneet — erilainen kohtelu joko kuulua EY 57 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun standstill-lausekkeen
piiriin tai olla perusteltu yleisen edun mukaisten pakottavien syiden nojalla.

2. EY 57 artiklan 1 kohdan soveltaminen

49. Huomautan, ettd ennakkoratkaisua pyytinyt tuomioistuin ei tarkoittanut eikd maininnut
ennakkoratkaisupyynnossadn EY 57 artiklan 1 kohtaa ja ettd pelkdstdédn tillaisen syyn vuoksi unionin
tuomioistuin on joskus jéittinyt sisallyttdmatta vastauksiinsa kyseisen madrdyksen tulkintaa koskevia
nikokohtia. >

50. Puolan hallitus ja komissio ovat kuitenkin esittineet kirjallisia huomautuksia EY 57 artiklan 1
kohdasta, ja unionin tuomioistuimen pyynnostd asianosaiset ovat myos keskustelleet siitd suullisesti
unionin tuomioistuimessa pidetyssé istunnossa.

51. Vaikka jdljempéand esitetyistd syistd katson, ettd EY 57 artiklan 1 kohtaa ei tulisi soveltaa nyt
kasiteltdvdssd asiassa — ja ettd ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin on loppujen lopuksi
perustellusti jattanyt mainitsematta kyseisen méddrdyksen pyynndssddan —, EY 57 artiklan 1 kohdan
soveltamista koskevat ndkokohdat vaikuttavat minusta hyodyllisiltd erityisesti sen vuoksi, ettd useat
hallitukset ovat Puolan hallituksen jilkeen puolustaneet tdtd viitettd unionin tuomioistuimessa.
Komissio sen sijaan vaittdad, ettd yhteisoverolaki kuuluu kyseisen artiklan soveltamisalaan, minka
johdosta rajoitukset, joista kyseisessd laissa sdddetddn unionin ulkopuolisiin valtioihin tapahtuvien
padomanliikkeiden osalta, voidaan sdilyttaa.

52. Kuten tiedimme, EY 57 artiklan 1 kohdassa sallitaan siind esitetyin edellytyksin ja EY
56 artiklan 1 kohdassa méérétystd jasenvaltioiden ja unionin ulkopuolisten valtioiden vilisen pddomien
vapaan liikkuvuuden rajoituksia koskevasta kiellosta huolimatta kansallisen lainsdddannén mukaan
31.12.1993 voimassa olleiden rajoitusten sdilyttdminen, jos kyseisiin padomanliikkeisiin liittyy “suoria
sijoituksia, kiinteistosijoitukset mukaan luettuina, sijoittautumista, rahoituspalvelujen tarjoamista tai
arvopaperien hyvaksymista padomamarkkinoille”.

20 — Ks. vastaavasti erityisesti edelld alaviitteessd 19 mainitut asiat komissio v. Italia, tuomion 39 kohta ja komissio v. Saksa, tuomion 70 kohta.
21 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 12 mainitut yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 54 kohta.
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53. Jasenvaltion sddnnosté kuuluu timén vuoksi EY 57 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan, jos — sen
lisdksi, ettd sitd sovelletaan unionin ulkopuoliseen valtioon, mistd ei ole epiilystd Yhdysvaltojen
tapauksessa — se tdyttad kyseisessd artiklassa asetetut ajalliset ja aineelliset edellytykset.

54. Padasian kantajaa lukuun ottamatta kaikki asianosaiset, jotka ovat esittineet istunnossa
nakemyksiddn ensimmadisestd perusteesta, ovat yhtd mieltd siitd, ettd se tdyttyy nyt kasiteltdavassa
asiassa. Lahdevero, joka vaikuttaa pddasian kantajalle maksettuihin osinkoihin, on seurausta 15.2.1992
annetun yhteisoverolain ja vuoden 1974 verosopimuksen — asiakirjojen, jotka ovat siten molemmat
ajalta ennen 31.12.1993 — yhdistelmasta.

55. Vaikka unionin oikeudessa vahvistettuna ajankohtana voimassa olevan lainsdddénnon siséllon
madrittiminen kuuluu ldhtékohtaisesti kansallisen tuomioistuimen toimivaltaan,” kuten pédasian
kantaja ja komissio ovat todenneet huomautuksissaan, on syytd muistuttaa, ettd puolalaisten
sijoitusrahastojen hyviksi sdddetty vapautus otettiin kiyttoén vasta vuonna 1997.%

56. Taméa yhteisoverolain muutos ei tosin ole kyseenalaistanut unionin ulkopuolisiin valtioihin
sijoittautuneille sijoitusrahastoille maksettujen osinkojen verotusta.

57. Ei voida kuitenkaan todeta, ettd ennen 31.12.1993 olisi ollut olemassa pddomien vapaata
liikkuvuutta koskevissa perustamissopimuksen madréayksissd tarkoitettu rajoitus, joka on pidetty
voimassa kyseisen pdivimddrdn jalkeen. Puolalaisten yhtididen ulkomaisille yhteiséille maksamista
osingoista olisi 31.12.1993 joko maksettu sama lahdevero kuin Puolaan sijoittautuneille yhteisoille
maksetuista osingoista tai alennetun verokannan mukainen vero kaksinkertaisen verotuksen
valttamiseksi tehdyn Puolan tasavallan ja kyseisen valtion vilisen sopimuksen mukaisesti. Ottamalla
kayttoon puolalaisten yhtididen maksamien osinkojen erilainen verokohtelu, joka perustuu siihen,
asuvatko osingonsaajat Puolassa, yhteisoverolain vuoden 1997 muutoksella on siten muutettu
olennaisesti 31.12.1993 voimassa ollutta verojarjestelmdd. Tadmd muutos perustuu siten
oikeuskiytinnossa®* tarkoitettuun erilaiseen logiikkaan kuin aiempi, 31.12.1993 voimassa ollut
lainsdddédnto, koska siind otetaan ensimmaiistd kertaa kayttoon siihen, onko kyseessd puolalainen
yhteiso, perustuva erilainen kohtelu vapauttamalla puolalaiset yhteisot ldéhdeverosta ja niiden saamista
osingoista kannettavaan kiintedimadrdiseen veroon liittyvistd hallinnollisista menettelyistd. Tatd
muutosta ei voida mielesténi rinnastaa 31.12.1993 voimassa olleeseen lainsddadéantoon.

58. Tama toteamus riittdd estimédan EY 57 artiklan 1 kohdan soveltamisen nyt kisiteltédvassa asiassa.

59. Katson joka tapauksessa, ettei riidanalainen lainsdddénto tdytd EY 57 artiklan 1 kohdassa asetettua
aineellista edellytystd, toisin sanoen sitd, ettd kyseisiin padomanliikkeisiin on liityttdvd “suoria
sijoituksia” tai "rahoituspalvelujen tarjoamista”.

60. Perustamissopimuksessa ei madritelld suorien sijoitusten eikd myoskddan padomanliikkeiden
kasitetta.

61. Téssd tilanteessa unionin tuomioistuin on tdhdn asti — sekd EY 56 ettd EY 57 artiklaa tulkitessaan —
jarjestelmallisesti kdyttanyt perusteena perustamissopimuksen 67 artiklan taytantoonpanosta 24.6.1988
annetun neuvoston direktiivin 88/361/ETY * liitteessd I olevassa nimikkeistossd esitettyja méaritelmia
ja niihin liittyvia selityksia.*

22 — Ks. vastaavasti em. asia Holbock, tuomion 40 kohta.

23 — Ks. istunnossa toistettujen komission kirjallisten huomautusten 6 kohta. Yhteis6verolain 6 §:n 1 momentin 10 kohta on lisitty 28.8.1997
annetulla lailla.

24 — Ks. erityisesti edelld alaviitteessdé 8 mainittu asia Holbock, tuomion 41 kohta; asia C-101/05, A, tuomio 18.12.2007 (Kok., s. 1-11531,
49 kohta) ja asia C-541/08, Fokus Invest, tuomio 11.2.2010 (Kok., s. I-1025, 42 kohta).

25 — EYVL L 178, s. 5. Mainittu 67 artikla on kumottu Amsterdamin sopimuksella.
26 — Ks. erityisesti edelld alaviitteessd 8 mainittu asia Holbock, tuomion 34 kohta oikeuskéytantéviittauksineen.
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62. Suorat sijoitukset kuuluvat kyseisen nimikkeiston I kohtaan, ja sen 2 jaksoon sisiltyy
“osallistuminen uuteen tai olemassa olevaan yritykseen pysyvien taloudellisten yhteyksien luomiseksi tai
yllapitaimiseksi”. Selitysten mukaan suoria sijoituksia ovat “kaikenlaiset sijoitukset — — joiden
tarkoituksena on pysyvien ja vilittomien yhteyksien luominen tai ylldpitdminen pddoman sijoittajan ja
sen vyrittdjin tai yrityksen vililla, jonka kayttoon pddoma annetaan taloudellisen toiminnan
harjoittamista varten”. Selityksissd tdsmennetddn myos osakeyhtioihin sovellettavan 2 jakson osalta,
ettd kyse on ”suoran sijoituksen luonteisesta osallistumisesta silloin, kun — — omistajan omistama
osakemadrd antaa — — [tdlle] mahdollisuuden osallistua yrityksen johtamiseen tai sen valvontaan”.

63. Juuri ndiden maédritelmien perusteella unionin tuomioistuin erottaa padomanliikkeiden osalta
toisistaan niin kutsutut “suorat” sijoitukset, jotka tarkoittavat osallistumista yritykseen omistamalla
osakkeita, joiden perusteella on mahdollista osallistua tosiasiallisesti yhtion johtamiseen ja
madrdysvallan kéyttdmiseen siind, ja niin kutsutut “portfoliosijoitukset”, eli arvopapereiden
hankkiminen pddomamarkkinoilta siten, ettd ainoana tarkoituksena on taloudellisen sijoituksen
tekeminen ilman aikomusta vaikuttaa yhtion johtamiseen tai méirdysvallan kiyttdmiseen siind.”

64. Vaikka ndméd molemmat sijoitustyypit kuuluvat kasitteen “padomanliikkeet” piiriin, ainoastaan
”suoriin sijoituksiin”, mukaan lukien sijoituksista seuraava osinkojen maksaminen,” sovelletaan EY
57 artiklan 1 kohdassa sallittua poikkeusta.

65. Erityisesti oikeusvarmuuden varmistamiseksi voitaisiin ndin ollen katsoa asianmukaiseksi erottaa
yleisesti toisistaan namaé kaksi sijoitusluokkaa.

66. Se olisi kuitenkin turhaa, koska kussakin tapauksessa on ennen kaikkea otettava huomioon asiaan
liittyvét olosuhteet.

67. On totta, ettd padasiassa yhteisoverolakia sovelletaan erotuksetta puolalaisten yhtididen maksamiin
osinkoihin riippumatta omistusosuuden suuruudesta mainituissa yhtiissi.” On kuitenkin selvid, ettd
kyseessd on ainoastaan osuuksista, joita ennakkoratkaisua pyytinyt tuomioistuin itse luonnehti
ainoastaan niin kutsuttuja "portfoliosijoituksia” kuvastaviksi, maksettavien voittojen léhdevero.

68. Padasiassa ei pitiisi siten olla mahdollista vedota EY 57 artiklan 1 kohtaan.

69. Tata arviointia eivdit muuta Puolan hallituksen unionin tuomioistuimessa pidetyssa istunnossa
esittaimat kaksi lisdvditettd, jotka koskivat yhtddltd unionin tuomioistuimen asiassa VBV -
Vorsorgekasse antaman tuomion® 21 kohdassa kiyttimin kasitteen “suorat sijoitukset” laajempaa
tulkintaa, ja toisaalta sitd, ettd péddasiassa kyseessd oleviin padomanliikkeisiin liittyy, jollei kyse ole
"suorista sijoituksista”, “rahoituspalvelujen tarjoamista”, johon EY 57 artiklan 1 kohdassa myos
viitataan.

70. Ensimmaisen kohdan osalta on syytd huomauttaa, ettd tuomio asiassa VBV — Vorsorgekasse, joka
koski yksinomaan SEUT 63 artiklan (entinen EY 56 artikla) tulkintaa, koski kansallista sddnnostod,
jossa rajoitettiin jasenvaltion kansalaisen mahdollisuuksia ostaa muuhun jdsenvaltioon sijoittautuneen
sijoitusrahaston osuuksia, eikd — kuten péadasiassa — jdsenvaltiossa olevan yhtion ulkomaiselle
sijoitusrahastolle maksamien osinkojen verotusta. On totta, ettd unionin tuomioistuin on katsonut

27 — Ks. vastaavasti erityisesti edelld mainitut asiat Orange European Smallcap Fund, tuomion 98-102 kohta ja Glaxo Wellcome, tuomion
40 kohta oikeuskéytdntoviittauksineen; ks. my6s asia C-212/09, komissio v. Portugali, tuomio 10.11.2011 (Kok., s. I-10889, 47 kohta).

28 — Ks. erityisesti em. asia Test Claimants in the FII Group Litigation, tuomio 13.11.2012, 103 kohta oikeuskayténtoviittauksineen.

29 — Muistutettakoon, ettd yhteisdjen tuomioistuin myonsi edelld alaviitteessdé 8 mainitussa asiassa Holbock antamassaan tuomiossa, ettd EY
57 artiklan 1 kohta saattoi kattaa jasenvaltioihin ja kolmansiin maihin erotuksetta sovellettaviin sadnnoksiin, jotka koskevat osinkojen
maksamista, sisdltyvit padomien vapaan liikkuvuuden rajoitukset. Asia Holbock liittyi kuitenkin osakkeenomistajan ja asianomaisen yhtion
valisiin osakkuuksiin, joiden ansiosta viimeksi mainittu saattoi osallistua tosiasiallisesti kyseisen yhtion johtamiseen ja méaréysvallan
kayttamiseen siind.

30 — Asia C-39/11, tuomio 7.6.2012.
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mainitun tuomion 21 kohdassa, ettd sellainen hankinta oli ”suora sijoitus” ja ndin ollen SEUT
63 artiklassa tarkoitettu pddomanliike. Se kuitenkin viittasi, ei tosin yksiselitteisesti, direktiivin
88/361 liitteessd I olevan nimikkeiston otsikkoon IV ”Yhteissijoitusyritysten osuuksia koskevat toimet”,
eikd kyseisen nimikkeistén "suoria sijoituksia” koskevaan otsikkoon I, sekd kahden aiemman tuomion®
kohtiin, joissa puolestaan tulkittiin mainittua otsikkoa I ja huomautettiin, ettd suoralle sijoitukselle on
ominaista mahdollisuus osallistua tosiasiallisesti yhtion johtamiseen ja méadrdysvallan harjoittamiseen
siind.

71. Vaikuttaa siten siltd, ettei unionin tuomioistuimen tarkoitus asiassa VBV — Vorsorgekasse annetun
tuomion 21 kohdassa ollut erottaa suoria sijoituksia portfoliosijoituksista tai laajentaa ensin mainitun
kasitteen ulottuvuutta, vaan korkeintaan tdsmentdd, ettd sijoitusrahaston osuuksien hankinta oli SEUT
63 artiklassa ja direktiivin 88/361 liitteessd I olevassa nimikkeistossé tarkoitettujen padomanliikkeiden
kasitteen piiriin kuuluva sijoitus.

72. Vaikka SEUT 63 artiklan hyvin laajan soveltamisalan vuoksi voitaisiin muuten sallia tietty
liilkkkumavara SEUT 63 artiklassa tarkoitettujen pddomanliikkeiden eri luokkia merkitsevien ilmausten
kdytossd, ndin ei kuitenkaan voida menetelli SEUT 64 artiklan 1 kohdassa (entinen EY
57 artiklan 1 kohta) mainittujen “suorien sijoitusten” yhteydessd. Kyseistd kohtaa on poikkeuksena
unionin oikeudessa maarattyd vapautta koskevaan jarjestelmddn, joka on vield erityisen laaja, tulkittava
suppeasti.*

73. Toinen Puolan hallituksen esittiméd vdite koskee sitd, ettd jollei pddomanliikkeiden, joihin
sovelletaan yhteisoverolaissa sdddettyd rajoitusta, katsota liittyvdn suoriin sijoituksiin, niihin on
liityttava "rahoituspalvelujen tarjoamista”, toisin sanoen sijoitusrahaston osuudenhaltijoilleen tarjoamia
palveluja.

74. Todettakoon aluksi, ettei perustamissopimuksessa, oikeuskdytinnossa eikd  direktiivin
88/361 liitteessd I olevassa nimikkeistossd madritella kasitettd “rahoituspalvelujen tarjoaminen”.
Direktiivin selityksissd ainoastaan luetellaan tiettyja rahoitustoimia, kuten shekki- ja talletustileja
koskevat toimet, rahoituslainat ja -luotot sekd vakuutussopimukseen perustuvasta suorituksesta
johtuvat siirrot, ja mainitaan kyseisen direktiivin soveltamisalaan kuuluvat “rahoituslaitokset”, kuten
pankit, vakuutusyhtiot, sijoitusyhtiot ja muut vastaavat laitokset. Mielestdni voidaan kuitenkin olettaa,
ettd ndma palvelut koskevat kyseisten laitosten asiakkailleen tarjoamia palveluja.

75. EY 57 artiklan 1 kohdan sanamuodon valossa on lisdksi todettava, ettd kyseisen maédrdyksen
soveltamisalaan  kuuluvat yksinomaan vapaaseen pddomien liikkuvuuteen, johon liittyy
rahoituspalvelujen tarjoamista, kuuluvat tilanteet — ei niin pdin, ettd rahoituspalvelujen tarjoamiseen
olisi liityttdvd pddomanliikkeitd. Katson ndin ollen, ettd EY 57 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan
kuuluvien kansallisten toimenpiteiden kohteena ovat ensisijaisesti péddomanliikkeet eikd
rahoituspalvelujen tarjoaminen. Jos asia ei olisi ndin, kyseiset toimenpiteet kuuluisivat palvelujen
tarjoamisen vapautta koskevien perustamissopimuksen madrdysten soveltamisalaan. Huomautan
kuitenkin, ettei nditd maardyksia sovelleta suhteisiin unionin ulkopuolisten valtioiden kanssa.

76. Arkaluonteisin kysymys on epdilemittd sen médrittiminen, millainen kyseisten padomanliikkeiden
ja rahoituspalvelujen tarjoamisen vilisen suhteen on oltava luonteeltaan. Onko katsottava, ettd EY
57 artiklan 1 kohdan aineelliseen soveltamisalaan kuuluvat kaikki unionin ulkopuolisia valtioita
koskevat pddomanliikkeiden rajoitukset, jotka liittyvét rahoituspalvelujen tarjoamiseen, minké johdosta
sithen kuuluisivat ldhes kaikki rahoitustoimet, vai onko kyseistd maéraystd tulkittava suppeammin?

31 — Toisin sanoen asiaan C-483/99, komissio v. Ranska, tuomio 4.6.2002 (Kok., s. I-4781, 37 kohta) ja asiaan C-503/99, komissio v. Belgia,
tuomio 4.6.2002 (Kok., s. I-4809, sanamuodoltaan samanlainen 38 kohta) — ensimmadiset ns. golden shares -asioissa annetut tuomiot.

32 — Ks. vastaavasti asiassa C-181/12, Welte, tuomio 17.10.2013, 29 kohta seki 12.6.2013 esittiméni ratkaisuehdotuksen 51 kohta.
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77. Jalkimmidinen vaihtoehto vaikuttaa minusta paremmalta kahdesta syystd. Yhtddlta EY
57 artiklan 1 kohdan sanamuodolla viitataan pididomanliikkeisiin, jos niihin liittyy”* — toisin sanoen
jos niistd aiheutuu — rahoituspalvelujen tarjoamista. Toisaalta EY 57 artiklan 1 kohtaan siséltyvan
varauksen suppea tulkinta mahdollistaa my6s EY 56 artiklassa tarkoitetun vapauden tehokkaan
vaikutuksen toteutumisen erga omnes.

78. Nyt kisiteltdvdssd asiassa on syytd huomauttaa, ettd yhteisoverolain tarkoituksena on unionin
ulkopuolisissa valtioissa sijaitsevien sijoitusrahastojen saamien osinkojen verottaminen ilman, ettd
kyseisen rahaston osuudenhaltijoiden ja rahaston vilinen suhde vaikuttaisi tédssd yhteydessd millaén
tavoin madadrdytymisperusteeseen tai verokantaan. Kansallinen toimenpide ei siten koske
sijoitusrahastojen osuudenhaltijoilleen tarjoamiin rahoituspalveluihin liittyvid pddomanliikkeits,
rilppumatta siitd, asuvatko viimeksi mainitut jasenvaltion vai unionin ulkopuolisen valtion alueella.
Unionin ulkopuolisen valtion sijoitusrahaston osakkuudesta jasenvaltioiden yhtididen padomaan ei sité
paitsi itsessddn seuraa rahoituspalvelujen tarjoamista.

79. Katson siten, ettd kyseisiin padomanliikkeisiin, toisin sanoen siihen, ettd sijoitusrahasto ostaa
osuuksia sille yhteiséverolain mukaisesti verotettuja osinkoja maksaneiden puolalaisten yhtididen
pddomasta, ei liity EY 57 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua rahoituspalvelujen tarjoamista.

80. Nain ollen katson — toisin kuin Puolan hallitus on viittdnyt unionin tuomioistuimelle esittdmisséan
huomautuksissa —, ettd padasiassa tarkoitetun kaltainen padomien vapaan liikkuvuuden rajoitus ei
kuulu EY 57 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan.

81. Tassd yhteydessd on vield tarkistettava, onko mainittu rajoitus perusteltavissa yleistd etua koskevalla
pakottavalla syylla.

3. Rajoituksen perusteltavuus

82. Nyt kasiteltdvissd asiassa huomautuksia esittdneet hallitukset ovat esittineet joukon syitd, joiden
nojalla yhteiséverolakiin siséltyvd rajoitus on niiden mukaan perusteltu. Naihin syihin kuuluu
ensisijaisesti peruste, joka koskee tarvetta taata verovalvonnan tehokkuus, minkd myo6s komissio
hyviksyy. Lisdksi ndmd samat hallitukset viittavdt, ettd erilaisen kohtelun sdilyttiminen voidaan
oikeuttaa myos tarpeella sdilyttda verojdrjestelmidn johdonmukaisuus ja tarpeella taata verotusvallan
tasapainoinen jako. Saksan hallitus toteaa lisdksi, ettd verotulojen turvaaminen voisi olla péteva peruste
unionin ulkopuolisia valtioita koskevalle rajoitukselle.

83. Mielesténi ei ole valttdiméatonta tarkastella nditd perusteita vuorollaan, koska niistd ensimmaéinen voi
minunkin mielesténi riittdd perusteeksi riidanalaiselle rajoitukselle. Tarkastelen siten ensisijaisesti
verovalvonnan tehokkuuden takaamisen tarvetta koskevaa perustetta ja ainoastaan toissijaisesti muita
— vahemmadn vakuuttavia — syita.

a) Tarve taata verovalvonnan tehokkuus

84. Nyt kasiteltdvad asiaa koskevaan menettelyyn osallistuneet hallitukset vaittivit, ettéd jos riidanalaista
rajoitusta ei olisi, kansalliset veroviranomaiset eivit voisi tarkistaa Yhdysvaltojen toimivaltaisilta
viranomaisilta sitd, tdyttddko kyseiseen maahan sijoittautunut = sijoitusrahasto toimintaansa
harjoittaessaan sijoitusrahastoista annetussa Puolan laissa, johon viitataan yhteis6verolain 6 §:n 1

33 — Vaikka tdmén artiklan tietyt kieliversiot, kuten saksankielinen ja puolankielinen versio, vaikuttavat ldhinnd neutraaleilta, minusta vaikuttaa
siltd, ettd englannin- (“involving”), espanjan- ("supongan”), italian- ("implichino”) ja portugalinkielisen ("envolva”) version sanamuodot
vahvistavat tietyn syy-yhteyden kyseisen pédoman liikkuvuuden ja rahoituspalvelujen tarjoamisen vililli. On joka tapauksessa todettava,
etteivdt ns. "neutraalit” versiot ole ristiriidassa EY 57 artiklan 1 kohdan suppean tulkinnan kanssa, koska on tarpeen siilyttad EY 56 artiklan
mukaisen vapauden tehokas vaikutus.
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momentin 10 kohdassa ja jolla on pantu taytantoon direktiivi 85/611, sdddetyt edellytykset. Tarve taata
verovalvonnan tehokkuus, joka selvisti on vyleistdi etua koskeva pakottava syy,** oikeuttaa siten
epadmddn riidanalaisen verovapautuksen mydntimisen sijoitusrahastoille, joiden kotipaikka on
Yhdysvalloissa, koska Puolaa ja Yhdysvaltoja sitovat verosopimukset eivdt auta millddn tavoin
vaadittujen tietojen hankkimisessa.

85. Komissio hyviksyy pddosin tdmdn ndkemyksen. Se katsoo, ettd yhteisdverolain 6 §:n 1 momentin
10 ja 10 a kohta voidaan sdilyttdd, koska sellaisen oikeudellisen vilineen puuttuminen, jonka avulla
Puolan veroviranomaiset ja ennakkoratkaisua pyytdnyt tuomioistuin voisivat tarkistaa amerikkalaisen
sijoitusrahaston esittdmdt todisteet ja tiedot, jotta voidaan arvioida, onko se luonteeltaan
rinnastettavissa Puolaan, unioniin tai Euroopan talousalueelle sijoittautuneisiin sijoitusrahastoihin,
estdd asettamasta sitd samaan asemaan viimeksi mainittujen kanssa.

86. Hyviksyn ndma viitteet pddosin pienin tdsmennyksin.

87. Kuten Puolan hallitus on myontdnyt unionin tuomioistuimessa pidetyssd istunnossa, unionin
ulkopuolisten valtioiden sijoitusrahastot on tosin joka tapauksessa suljettu yhteisdverolaissa sdadetyn
lahdeveroa koskevan vapautuksen ulkopuolelle, vaikka niiden voitaisiin katsoa téyttavin kyseisen
vapautuksen myontamisen edellytykset.

88. Euroopan unionin jdsenvaltioiden vélisistd suhteista yhteisdjen tuomioistuin on katsonut, ettd
edeltd kasin ei voida sulkea pois sitd, ettd verovelvollinen kykenee esittdmaédn sellaiset asian kannalta
merkitykselliset selvitykset, joiden perusteella verottavan jasenvaltion veroviranomaiset voivat tarkistaa
selvisti ja tasmallisesti, ettei verovelvollinen yritd vélttdi tai kiertdd verojen maksamista.*

89. Niin ollen Euroopan unionin sisdlld sitd, ettd jasenvaltio epdd tdysin veroedun mydntidmisen
ulkomailla asuvalle verovelvolliselle epaamaélld haneltd mahdollisuuden esittdd todisteen siitd, ettd hin
voi tdyttdd tdmédn edun saamisen edellyttimit vaatimukset, ei ldhtokohtaisesti voida perustella
tarpeella taata verovalvonnan tehokkuus, vaan téllainen epddminen on suhteeton.*

90. Téta oikeuskaytdntod, joka koskee liikkumisvapauksien unionissa tapahtuvan kéayton rajoituksia, ei
kuitenkaan voida tdysimédrdisesti ja automaattisesti soveltaa suhteisiin unionin ulkopuolisten valtioiden
kanssa, koska oikeuskdytinnossd on katsottu, ettd pddomien vapaan liikkkuvuuden kaytté mainittujen
maiden, myds ETA-sopimuksen sitomien maiden, kanssa kuuluu erilaiseen oikeudelliseen
asiayhteyteen.”

91. Tamén oikeudellisen asiayhteyden erilaisuuden osoittamiseksi unionin tuomioistuin korostaa
yleensd sitd, ettd vaikka jdsenvaltioiden toimivaltaisilla viranomaisilla on unionissa kéytettévissdan
keskindisen avun vilineitd — toisin sanoen direktiivi 77/799/ETY* — joiden avulla ne voivat muun
muassa tarkistaa tiedot, jotka ulkomailla asuvat verovelvolliset ovat toimittaneet veron maaraamiseksi
asianmukaisesti, ndma vilineet eivét tdlld hetkelld kata unionin ulkopuolisia valtioita, vaan yhteistyon
puitteet ndiden maiden toimivaltaisten viranomaisten kanssa madrdytyvit monenvilisten ja
kahdenvilisten sitoumusten perusteella.®

34 — Ks. erityisesti asia C-493/09, komissio v. Portugali, tuomio 6.10.2011 (Kok., s. [-9247, 42 kohta oikeuskéytiantoviittauksineen).
35 — Ks. erityisesti em. asia A, tuomion 59 kohta ja edelld alaviitteessd 34 mainittu asia komissio v. Portugali, tuomion 46 kohta.
36 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 34 mainittu asia komissio v. Portugali, tuomio 6.10.2011, 46 kohta.

37 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 24 mainittu asia A, tuomion 60 kohta ja edelld alaviitteessd 6 mainitut yhdistetyt asiat Haribo Lakritzen
Hans Riegel ja Osterreichische Salinen, tuomion 65 kohta.

38 — Jasenvaltioiden toimivaltaisten viranomaisten keskindisestd avusta vilittomien verojen ja vakuutusmaksuista perittivien verojen alalla
19.12.1977 annettu neuvoston direktiivi 77/799/ETY (EYVL L 336, s. 15), sellaisena kuin se on muutettuna 16.11.2004 annetulla neuvoston
direktiivilld 2004/106/EY (EUVL L 359 s. 30; jaljempénd direktiivi 77/799), sellaisena kuin kyseinen direktiivi oli voimassa pddasiassa
kyseessd olevan riita-asian kannalta merkityksellisind verotusvuosina.

39 — Ks. vastaavasti edelld alaviitteessd 19 mainittu asia komissio v. Italia, tuomio 19.11.2009, 70 ja 71 kohta ja edelld alaviitteessd 6 mainitut
yhdistetyt asiat Haribo Lakritzen Hans Riegel ja Osterreichische Salinen, tuomion 66 ja 67 kohta.
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92. Komissio on ehdottanut kirjallisissa huomautuksissaan tdmin oikeuskéyténtolinjan noudattamista
véittden ldhinng, ettd sikili kuin nyt kisiteltivissi asiassa vuoden 1974 verosopimuksen® maérdysten
(23 artikla) ja veroasioissa annettavasta keskindisestd virka-avusta Strasbourgissa 25.1.1988
allekirjoitetun Taloudellisen yhteistyon ja kehityksen jarjeston (OECD) ja Euroopan neuvoston
yleissopimuksen,* jonka sopimuspuoli Yhdysvallat on,” méirdysten (4 artikla) nojalla ei -
ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen ja sen oman arvioinnin mukaan — olisi mahdollista saada
yhteisoverolaissa vaaditun vapautuksen myontdmiseksi vaadittuja sijoitusrahastojen perustamista ja
toimintaa koskevia tietoja, tdiméd toteamus riittdisi oikeuttamaan riidanalaisen erilaisen kohtelun.

93. Taméantyyppinen pédttely ei mielestini kuitenkaan sovellu nyt kasiteltivddn asiaan, kuten
komissiokin lopuksi totesi istunnossa.

94. Yhtaalta unionissa kayttoon otetun yhteistyon ja toisaalta unionin ulkopuolisten valtioiden kanssa
muodostettujen suhteiden vilisen oikeudellisen asiayhteyden erilaisuus ei nyt késiteltavéssé asiassa liity
veroalan vyhteisty6td koskeviin vilineisiin. Sen enempdd Puolaa ja Yhdysvaltoja sitovissa
sopimusmaardyksissd kuin direktiivissd 77/799 ei nimittdin sdddetd jasenvaltioiden veroviranomaisten

vilisestd  sijoitusrahastojen  toimilupa-, = valvonta- ja  toimintaedellytyksia = koskevasta
tietojenvaihtojarjestelméstd. Toisin sanoen — kuten ennakkoratkaisua pyytinyt tuomioistuin on
perustellusti korostanut — tdméntyyppiset tiedot, jotka ovat yhteistverolain mukaan riidanalaisen
vapautuksen =~ myontdmisen  edellytys, eivit  kuulu  direktiivissa =~ 77/799  sdddetyn

tietojenvaihtojarjestelmén soveltamisalaan.

95. Sen sijaan oikeudellisen asiayhteyden erilaisuus perustuu mielestdni padasiallisesti direktiivilla
85/611 kayttoon otetun jérjestelmén, joka ei koske unionin ulkopuolisia valtioita, olemassaoloon.

96. Kuten muun muassa direktiivin neljannessid perustelukappaleessa todetaan, direktiivilla otetaan
kayttoon yhteiset perussddnnot jdsenvaltioissa sijaitsevien yhteissijoitusyritysten toimiluvasta
(toimilupa, joka on voimassa kaikissa ndissd valtioissa), valvonnasta, rakenteesta, toiminnasta ja
tiedoista, jotka niiden on julkistettava. Yhteissijoitusyritysten toimilupaa ei voida myontédd, jos
rahastoyhtié (jos yritys on perustettu sopimusoikeudellisten sdé@nnosten nojalla) tai sijoitusyhtio (jos
yritys on perustettu yhtidjarjestyksen nojalla) ei tdytd ndiden toimintojen aloittamisen ja harjoittamisen
edellytyksida koskevissa direktiivin III ja IV jaksossa maédriteltyja edellytyksid. Direktiivin 85/611
IX jaksossa sdddetddn yhteissijoitusyritysten valvonnasta, ettd jdsenvaltioiden toimivaltaisten
viranomaisten, joilla on oltava tehtdviensd hoitamiseksi tarvittavat toimivaltuudet, on huolehdittava
tehtdviensd suorittamiseksi tarpeellisesta keskindisestd yhteistoiminnasta ja luovutettava toisilleen tata
tarkoitusta varten kaikki tarpeelliset tiedot. Siind todetaan myds, etteivit sen tietojen vaihtamista
koskevat sddnnokset estd — jdsenvaltiossa eivitka jasenvaltioiden valilld ja edellyttien, ettd tietyt
edellytykset tdyttyvat — vaihtamasta tietoja toimivaltaisten viranomaisten, rahoituslaitosten ja
rahoitusmarkkinoiden virallisesta valvonnasta vastaavien viranomaisten, yhteissijoitusyrityksid ja niiden
liiketoimintaa edistdvid yrityksid koskeviin purkamis- ja konkurssimenettelyihin sekd muuhun
vastaavaan menettelyyn osallisten toimielinten ja rahoituslaitosten lakisddteisestd tilintarkastuksesta
vastaavien henkiloiden kesken. Liséksi direktiivissd 85/611 saddetddn vdhimmaisvaatimuksena sen 50 a
artiklassa sdddettyjen edellytysten mukaisesta toimivaltaisten viranomaisten

varhaisvaroitusjdrjestelmastd, joka liittyy ainakin sellaisiin seikkoihin tai p@datoksiin, jotka saattavat

40 — Sopimuksen 23 artiklassa méarataan erityisesti, ettd toimivaltaiset viranomaiset toimittavat toisilleen tietoja, jotka ovat tarpeen sopimuksen
madrdysten noudattamiseksi tai petosten torjumiseksi taikka veroja, joihin sopimusta sovelletaan, koskevien keskeisten méaardysten
tdytdntoonpanon hallinnan kannalta, edellyttien, ettd tiedot ovat luonteeltaan sellaisia, ettd ne voidaan toimittaa kunkin sopimusvaltion
omiin veroihinsa soveltaman lainsdddénnén ja hallinnollisen kéytannon mukaisesti.

41 — Yleissopimus tuli voimaan 1.4.1995. Sen 4 artiklassa todetaan, ettd sopimuspuolten on vaihdettava keskenddn sellaisia tietoja, jotka
vaikuttavat merkityksellisiltd erityisesti ~verojen médrddamisen ja kantamisen, verovelkojen perimisen tai asiaa koskevien
téytdntoonpanotoimenpiteiden kannalta. Sopimusteksti on saatavilla internetsivustolla http://conventions.coe.int.

42 — Yhdysvallat allekirjoitti timén yleissopimuksen 26.8.1989 ja ratifioi sen 13.2.1991.
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olennaisesti rikkoa toimilupaa tai yhteissijoitusyritysten tai niiden liiketoimintaan myotavaikuttavien
yritysten liiketoiminnan harjoittamisen edellytyksia koskevia lakeja, asetuksia tai hallinnollisia
madrédyksid tai vaarantaa rahoitusalan yrityksen tai sen liiketoimintaan mydtéavaikuttavan yrityksen
toiminnan jatkumisen tai johtaa tilien vahvistamatta jéttdmiseen tai varausten esittdmiseen.

97. Vaikka oletettaisiin, ettd unionin ulkopuolisessa valtiossa sijaitseva sijoitusrahasto voi antaa tietoja,
joiden ansiosta jdsenvaltion viranomaiset voivat todeta, ettd sitd sddnnellddn sdénndgilld, jotka ovat
rinnastettavissa viimeksi mainitun alueella voimassa oleviin sdéntoihin, joilla direktiivin 85/611
sadnnokset pannaan tdytdntoon, kyseiset viranomaiset eivit voi — koska unionissa sovellettavien
kaltaisia yhteisid puitteita ei ole — varmistua niille annettujen tietojen todenperdisyydestd kadntymalla
kyseisen unionin ulkopuolisen valtion toimivaltaisten viranomaisten puoleen, eivitkd myoskdan saada
viimeksi mainituilta tietoja mahdollisista muutoksista, jotka liittyvat kyseisen sijoitusrahaston asemaan
tai hoitoon. Tdémé on sitdkin merkittdvimpédd, kun otetaan huomioon, ettd Euroopan unionissa
direktiivin 85/611 1 artiklan 5 kohdassa taataan yhteissijoitusyrityksen, johon sovelletaan kyseisen
direktiivin sddnnoksid, aseman kestdvyys vaatimalla jdsenvaltioita kieltdimadn kyseisid yrityksiad
muuttamasta itseddn sellaisiksi yrityksiksi, joihin ei sovelleta kyseista direktiivid; unionin ulkopuolisten
valtioiden osalta vastaavia takeita ei ole.

98. Yhteisoverolaissa tarkoitetut riidanalaisen vapautuksen myontdmisen perusteet huomioon ottaen
tassd tilanteessa on mielestdni oikeutettua evitd kyseinen unionin ulkopuolisessa valtiossa sijaitsevalle
sijoitusrahastolle myonnettivd vapautus, koska ei ole mitddn Euroopan unionin jdsenvaltioiden ja
ETA-sopimusvaltioiden, joita sitovat direktiivin 85/611 sadnnokset, valisiin suhteisiin sovellettavaan
velvollisuuteen rinnastettavaa velvollisuutta vaihtaa tietoja kyseisen maan toimivaltaisten viranomaisten
kanssa.

99. Tiatd padtelmaa ei mielestdni kyseenalaista se, ettd Puolan lainsdétédja laajensi yksiselitteisesti vasta
1.1.2011 alkaen — komission aloittaman rikkomismenettelyn johdosta — riidanalaisen vapautuksen
soveltamisalaa unionin jdsenvaltion alueelle tai ETA-sopimusvaltioiden alueelle sijoittautuneisiin
yhteissijoitusyrityksiin sisdllyttdmalla yhteiséverolain 6 §:n 1 momenttiin 10 a kohdan, eikd se, ettei
direktiivissd 85/611 sdadetd mitddn kyseisessd direktiivissd tarkoitettujen toimivaltaisten viranomaisten
ja jasenvaltion veroviranomaisten vélisen tietojen vaihdon mahdollisuudesta.

100. Ensimmadisen seikan osalta riittdd, kun huomautetaan, ettd vaikka erotteleva jarjestelmd, jota
sovellettiin unionin  jésenvaltion  tai = ETA-sopimusvaltion alueelle sijoittautuneisiin
yhteissijoitusyrityksiin, saattoi, kuten komissio on katsonut, ennen yhteisdverolain muutosta
perustellusti vaikuttaa EY:n perustamissopimuksessa madrdatyn péddomien vapaan liikkuvuuden
vastaiselta, tdtd toteamusta ei mielestdni voitu — juuri sen vuoksi, ettei kyseisten maiden
toimivaltaisilla viranomaisilla ollut jésenvaltioiden ja ETA-sopimusvaltioiden, joita sitovat direktiivin
85/611 saannokset, velvollisuuksiin rinnastettavaa tietojenvaihtovelvollisuutta — ulottaa koskemaan
unionin ulkopuolisissa valtioissa sijaitsevien sijoitusrahastojen erilaista kohtelua.

101. Toisin sanoen se, ettei yhteiséverolain 6 §:n 1 momentin 10 kohdassa sdaddetyn kaltaista rajoitusta
voida jdsenvaltioiden ja ETA-sopimusvaltioiden vilisissdé suhteissa perustella tarpeella taata
verovalvonnan tehokkuus, ei voi tarkoittaa sitd, ettei kyseistd rajoitusta voitaisi asettaa unionin
ulkopuolisessa valtiossa sijaitsevalle sijoitusrahastolle.

102. Toisesta seikasta todettakoon, ettei se, ettei direktiivissda 85/611 sdddetd direktiivissa 85/611
tarkoitettujen yhteissijoitusyritysten valvonnasta vastaavien toimivaltaisten viranomaisten ja
jasenvaltioiden veroviranomaisten vilisestd tietojenvaihdosta, merkitse sitéd, ettei unionissakaan voida
toimittaa riittdvid tietoja viimeksi mainituille viranomaisille riidanalaisen verovapautuksen kaltaisen
henkilokohtaisen veroedun myontédmiseksi.
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103. Téllaisen edun myontédmiseksi ja olettaen, etteivit jasenvaltion veroviranomaiset voi suoraan saada
tai tarkistaa tiettyjad tietoja, jotka niille toimitetaan direktiivin 85/611 tédytint6on panemiseksi
annettujen kansallisten sddnndsten perusteella, ndma viranomaiset voivat tarvittaessa yksinkertaisesti
tyytya direktiivissd 85/611 tarkoitettuun oman jasenvaltionsa toimivaltaisten viranomaisten antamaan
vahvistukseen yhteissijoitusyritysten niille toimittamien tietojen todenperdisyydestd, sen jilkeen kun
viimeksi mainitut viranomaiset ovat tarkistaneet tai saaneet tiettyja tietoja muiden jdsenvaltioiden tai
ETA-sopimusvaltioiden vastaavilta viranomaisilta. Sellaista mahdollisuutta ei sitd vastoin ole suhteissa
unionin ulkopuolisiin valtioihin.

104. Myoskééan se, ettd unionin tuomioistuin on edelld mainituissa yhdistetyissd asioissa Santander
Asset Management SGIIC ym. annetussa tuomiossa hyldnnyt Ranskan verosddnnostoon liittyvat
perustelut, jotka koskivat tarvetta taata verovalvonnan tehokkuus, mukaan lukien sen suhteissa
unionin ulkopuolisiin valtioihin, ei muuta tédssd ratkaisuehdotuksessa ehdotettua ldhestymistapaa.
Tassd yhteydessd on riittdvdd muistuttaa, ettd tdima hylkddaminen perustui siihen, ettei Ranskan hallitus
ollut esittdnyt sellaisia seikkoja, jotka osoittaisivat, mistd syistd tdmé tavoite oikeuttaisi ulkomailla
asuvien yhteissijoitusyritysten verottamisen.*

105. Téassa tilanteessa — ja kun otetaan huomioon jasenvaltioiden ja ETA-sopimusvaltioiden valisiin
suhteisiin liittyvd erilainen oikeudellinen asiayhteys verrattuna unionin ulkopuolisten valtioiden kanssa
muodostettuihin suhteisiin — katson, ettd kyseinen jasenvaltio voi, perustellakseen osinkojen unionin
ulkopuolisessa  valtiossa sijaitsevalle sijoitusrahastolle jakamisen yhteydessd sovellettavan -
yhteisoverolakiin siséltyvdn — erilaisen verokohtelun, vedota tarpeeseen siilyttdd verovalvonnan
tehokkuus.

106. Ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen toiseen kysymykseen olisi ndin ollen vastattava,
etteivit EY 56 ja EY 58 artikla ole esteend sellaisen pédasiassa tarkoitetun kaltaisen jdsenvaltion
verolainsdddannon soveltamiselle, jonka nojalla verovapautusta ei voida myontdd kyseiseen
jasenvaltioon sijoittautuneiden yhtididen unionin ulkopuolisessa maassa sijaitsevalle sijoitusrahastolle
maksamille osingoille, koska kyseisen jdsenvaltion viranomaiset eivit pysty tarkistamaan
sijoitusrahaston mahdollisesti toimittamia, erityisesti toimilupaansa ja toimintaansa koskevia tietoja,
koska kaytettdvissd ei ole Euroopan unionissa ja Euroopan talousalueella kaytossd olevan kaltaista
oikeuskehysta eikd niille ominaista hallinnollista yhteistyotd vastaavaa jarjestelya.

107. Kun otetaan huomioon tdmé ehdotus ja kuten olen jo korostanut, ei liene tdysin valttdmatonta
tutkia tdhdn oikeudenkadyntiin osallistuneiden hallitusten esittdmid muita oikeuttamisperusteita.
Tarkastelen niditd muita perusteita lyhyesti, ainoastaan sen varalta, ettei unionin tuomioistuin noudata
juuri esittimaani ehdotusta.

b) Verojirjestelmén johdonmukaisuuden sdilyttdminen

108. Puolan hallituksen mukaan kyseinen vapautus liittyy ldheisesti sijoitusrahastojen kyseisten
rahastojen osakkaille suorittamien maksujen verotukseen. Sen mukaan verojirjestelmd on
johdonmukainen, koska verovelvollisen tuloja verotetaan tosiasiallisesti yhdenmukaisesti riippumatta
siitd, mistd jasenvaltiosta tulot on saatu, ja tdssd yhteydessd otetaan huomioon muissa jiasenvaltioissa
maksettujen verojen madré.

109. Saksan hallitus lisdd, ettd tilanteissa, joissa on osallisina unionin ulkopuolisia valtioita, erityisesti,
kun kyse on sijoitusrahastoista, verojdrjestelmdn johdonmukaisuuden kasitettd olisi syytd laajentaa ja
eri verotusvaiheita arvioida yhdessa olettaen, ettd osingot maksetaan ulkomaille sijoittautuneille
osuudenhaltijoille. Tama ldhestymistapa tdydentdisi verotusvallan jaon sailyttamistd koskevaa tavoitetta
ja olisi sitdkin suuremmalla syylld perusteltu, koska pédasiassa tarkoitetussa kansallisessa jarjestelmassa

43 — Ks. edelld alaviitteessd 12 mainitut yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 54 kohta.
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rahastosijoitukset rinnastetaan suoriin sijoituksiin. Laajentamalla johdonmukaisuuden késitetta siten,
ettd eri verovelvollisilta kannettavia veroja tarkasteltaisiin kokonaisuudessaan samalla kun rajattaisiin
tama laajennus koskemaan yksinomaan unionin ulkopuolisia valtioita, viltyttdisiin tdmén
oikeuttamisperusteen liialliselta kaytolta.

110. Naita viitteitd, jotka ovat pddosin samankaltaisia kuin Ranskan hallituksen esittimét ja unionin
tuomioistuimen hylkddmait viitteet edelld mainituissa yhdistetyissd asioissa Santander Asset
Management SGIIC ym., olisi mielestdni arvioitava samalla tavoin.

111. Nyt jo vakiintuneessa oikeuskdytannossd on katsottu, ettd jotta vapaata liikkuvuutta koskeva
rajoitus voitaisiin perustella tarpeella sdilyttdd verojarjestelmin johdonmukaisuus, on selvitettiavd, ettéd
kyseinen verotuksellinen etu on suorassa yhteydessa siihen, ettd timé etu kompensoidaan kantamalla
tietty vero, ja tdmdn yhteyden vilittomyyttd on arvioitava kyseessd olevan sddnnoston paamadraan
nihden.*

112. Sen enempéda asiassa Santander Asset Management SGIIC ym. annetun tuomion taustalla olleessa
Ranskan verosddnndstdssd kuin yhteisoverolaissakaan ei aseteta osinkojen ldhdeverosta vapauttamisen
edellytykseksi sitd, ettd sijoitusrahasto jakaa saamansa osingot edelleen, eikd sitd, ettd ldahdeverosta
vapauttaminen voidaan kompensoida kantamalla vero mainitun sijoitusrahaston osuudenhaltijoilta. *

113. En myo6skddan ymmarrd, mika olisi sellainen perusteltu syy, jonka vuoksi tdtd tulkintaa olisi
lievennettdvda tai se olisi kyseenalaistettava silloin, kun on kyse suhteista unionin ulkopuolisiin
valtioihin, kuten Saksan hallitus vaittdd. Muilta osin tdmd viite perustuu siihen toteen ndyttdmatta
jadneeseen oletukseen, ettd unionin ulkopuolisten valtioiden sijoitusrahastojen osuudenhaltijat myos
asuvat kyseisissd maissa tai ainakin muualla kuin kyseisessd jésenvaltiossa, ja merkitsee sitd, ettd
jasenvaltion sellaisen verosddnndston johdonmukaisuus edellyttdaa kaikissa tapauksissa — riippumatta
tavoitteesta, johon silld pyritdédn — ndihin osuudenhaltijoihin heiddn verotuksellisessa kotipaikassaan
sovellettavan verojarjestelmdn tarkastelua. Téltd kannalta katsoen ndmé viitteet johtavat kuitenkin
sithen, ettd jdsenvaltion verojérjestelmédd koskevan johdonmukaisuusperusteen tarkastelu védristyy,
koska tarkastelu on ldhtokohtaisesti suoritettava yhden ja saman verojarjestelmén pohjalta.

114. Katson ndin ollen, ettei kyseinen jasenvaltio voi vedota yleisen edun mukaiseen tavoitteeseen, joka
koskee sen verojdrjestelmdn johdonmukaisuuden sdilyttaimisen tarvetta.

¢) Verotusvallan tasapainoinen jako ja verotulojen turvaaminen

115. Ainoastaan Saksan hallitus on vedonnut tarpeeseen siilyttdd Puolan ja Yhdysvaltojen vilinen
verotusvallan jako ja turvata verotulot kyseessd olevan rajoituksen oikeuttamisperusteina. Saksan
hallituksen viitteidensa tueksi esittdmien perusteiden keskindisen kytkenndn vuoksi niitd on mielestini
tarkasteltava yhdessa.

116. Saksan hallitus on esittdnyt viitteitd, jotka ovat padosin yhtenevid sitd Euroopan unionin sisdisten
suhteiden ja jadsenvaltioiden unionin ulkopuolisiin valtioihin muodostamien suhteiden vilistd
oikeudellisen asiayhteyden erilaisuutta, jota kisittelin tarkastellessani verovalvonnan tehokkuuden
takaamisen tarvetta koskevaa perustelua, koskevien nédkokohtien kanssa. Se katsoo kuitenkin
yleisemmin, ettd siltd osin kuin kyseessd ovat padomanliikkeet kolmansiin maihin tai kolmansista

44 — Ks. edelld alaviitteessd 12 mainitut yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 51 kohta oikeuskéyténtéviittauksineen.

45 — Ks. analogisesti em. yhdistetyt asiat Santander Asset Management SGIIC ym., tuomion 52 kohta. Ks. vastaavasti myos em. asia komissio v.
Portugali, tuomio 6.10.2011, 37—39 kohta.
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maista, asianomaiset henkilot voivat vedota sisamarkkinoita koskeviin sddnt6ihin vain, jos
markkinoiden molemminpuolinen avaaminen taataan kansainvilisessdé sopimuksessa, koska
jasenvaltion verotuksellisen tdysivaltaisuuden rajoittamisesta padomien vapaalla liikkuvuudella seuraisi
vaistdmattd verotuksen kohteen siirtdminen kolmanteen maahan.

117. Saksan hallitus lisdd, ettd tilanteessa, jossa on osallisena unionin ulkopuolisia valtioita, ei voida
soveltaa unionin tuomioistuimen unionin sisdisisté tilanteista esittimid ndakemyksid, toisin sanoen sita,
ettd kun jasenvaltio on paittinyt jattdd verottamatta alueelleen sijoittautuneita osingonsaajayhtioita
taméntyyppisistd tuloista, se ei voi vedota tarpeeseen taata verotusvallan tasapainoinen jako
jasenvaltioiden  vélilla  perustellakseen  johonkin muuhun jdsenvaltioon  sijoittautuneiden
osingonsaajayhtididen verotusta, tai ettd Puolan olisi luovuttava oikeudestaan kantaa veroa alueellaan
harjoitetusta taloudellisesta toiminnasta saadusta tulosta sen vuoksi, ettd maassa sijaitsevien yhtididen
jakamista osingoista kannetaan jo osinkoa jakavien yhtididen voitosta kannettava vero.

118. Saksan hallitus viittddkin myos, ettd kansallisten verotulojen turvaaminen olisi hyviksyttava
unionin ulkopuolisia valtioita koskevaksi itsendiseksi oikeuttamisperusteeksi. Sisdémarkkinoiden
tarkoituksena on taata varojen tehokas jako unionissa, ja ndin ollen rajat ylittdvissd tapauksissa ei
voida soveltaa sisdisissé tilanteissa sovellettavasta verosta poikkeavaa veroa verotuksen neutraalisuuden
sailyttamiseksi kyseisillda markkinoilla. Toisin kuin jasenvaltiot, kyseisiin markkinoihin kuulumattomat
kolmannet maat eivit ole velvollisia ottamaan tillaista veropohjan menettimistd vastattavakseen.
Tamén vuoksi padomien vapaasta liikkuvuudesta ei pitdisi seurata jdsenvaltioille velvoitetta luopua
verotuloista kolmansien maiden hyviksi. Lainsddddnnon lahentdmisestda (SEUT 114 ja SEUT
115 artikla) muodostuva institutionaalinen vastapaino, joka voi auttaa koordinoimaan sisaimarkkinoilla
eri jasenvaltioiden verotukselliset intressit markkinaosapuoliin néhden, ei sitd paitsi kata suhteita
kolmansiin maihin.

119. Tama viite ei vakuuta.

120. Ensiksikin siltd osin kuin silla pyritddn yleisesti asettamaan kolmansiin maihin tai kolmansista
maista unioniin suuntautuvien pddomien vapaan liikkuvuuden edellytykseksi vastavuoroisuuden
olemassaolo, on todettava, ettd EY:n perustamissopimuksessa (kuten nykydadn Euroopan unionin
toiminnasta tehdyssd sopimuksessakaan) ei madrata sellaisesta vaatimuksesta. Yhteisojen tuomioistuin
on lisdksi nimenomaisesti viitannut téhdn toteamukseen yleisesti edelld mainituissa yhdistetyissa
asioissa Haribo Lakritzen Hans Riegel ja Osterreichische Salinen antamansa tuomion 127
ja 128 kohdassa.

121. Lisaksi EY:n perustamissopimuksessa (josta on tullut EUT-sopimus), tarkastellaan erilaisten
unionin tason toimenpiteiden toteuttamista; ndihin kuuluvat muun muassa EY 57 artiklan 3 kohdassa
ja EY 59 artiklassa madrityt toimenpiteet, joita sovelletaan erityisesti padomanliikkeisiin kolmansista
maista tai kolmansiin maihin ja jotka on otettu kéyttoon juuri sen osoittamiseksi, ettd korkeat
sopimuspuolet haluavat sddnnelld mainittua vapautta sallimalla sellaisten toimenpiteiden, jotka unionin
oikeudessa merkitsevit taantumista suhteissa kolmansiin maihin tapahtuvien padomanliikkeiden
vapauttamisessa, tai viliaikaisten suojatoimien kayton.*

122. Téllaisten méédrdysten, joilla rajoitetaan erityisesti ja tyhjentévasti pddomien, joiden vapaasta
liilkkkuvuudesta EY 56 artiklassa mééritéén, liikkeita suhteissa kolmansiin maihin, olemassaolo osoittaa
myos, ettei pddomien vapaalle liikkuvuudelle voida asettaa lisdedellytykseksi ~EY:n
perustamissopimukseen sisdltymétontd vastavuoroisuusehtoa.

46 — My6s EY 57 artiklan 1 kohdan sanamuoto vahvistaa tdmdn tulkinnan; kyseisen kohdan — pdinvastoin kuin sitd edeltdneen direktiivin
88/361 7 artiklan 1 kohdan toisen alakohdan — mukaan kyseisten kansallisten sddnndsten soveltaminen edelleen suhteessa kolmansiin
maihin ei edellytd "vastavuoroisuusehtoja”.
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123. Toiseksi on tirkedd huomauttaa, ettd edelld mainituissa yhdistetyissd asioissa Santander Asset
Management SGIIC ym. antamassaan tuomiossa unionin tuomioistuin on katsonut — tukeutumalla jo
vakiintuneeseen oikeuskdytintoon —, ettd silloin, kun jasenvaltio on padttinyt jattdd verottamatta
alueelleen sijoittautuneita, kotimaisia osinkoja saavia yhteissijoitusyrityksia, se ei voi vedota tarpeeseen
taata verotusvallan tasapainoinen jako jasenvaltioiden valillda perustellakseen muuhun valtioon
sijoittautuneiden tillaisia tuloja saavien yhteissijoitusyritysten verottamisen.” Jos jisenvaltio paittd
yksipuolisesti, erityisesti taloudellisen kaksinkertaisen verotuksen estimiseksi, olla kayttamatta
verotusvaltaansa kyseisessd jdsenvaltiossa asuvien henkildiden sen alueella harjoitetusta toiminnasta
saamien tulojen osalta, ei ole johdonmukaista, ettd se vetoaa tarpeeseen taata verotusvallan
tasapainoinen jako perustellakseen saman toimivallan kidyton samanlaisissa tilanteissa ainoastaan
ulkomailla asuvien henkil6iden saamien tulojen osalta.

124. Lukuun ottamatta kysymystéd verotulojen vihentymisestd, johon Saksan hallitus myds on vedonnut
ja jota tarkastelen heti seuraavaksi, en ymmarra, kuinka toteamus, ettei jasenvaltion esittima vdite ole
johdonmukainen muiden jasenvaltioiden ollessa kyseessd, mititoityisi, jos siirrytddn tarkastelemaan
unionin ulkopuolisia valtioita. Koska Saksan hallituskaan ei ole tarkastellut aihetta tdmén enempaa,
unionin tuomioistuimen ei mielestini tarvitse kédyttdad siihen enempaa aikaa.

125. Pitaa paikkansa, ettd yhteisjen tuomioistuin on katsonut verotulojen vihentymisestd, ettd on
mahdollista, ettd jdsenvaltio voi osoittaa padomanliikkeitd kolmansiin maihin ja kolmansista maista
koskevan rajoituksen olevan tietystd syystd perusteltu tilanteessa, jossa titd syytd ei pidettdisi patevana
perusteluna jasenvaltioiden vilisten padomanliikkeiden rajoitukselle. **

126. Unionin tuomioistuin on tdhén asti kieltdytynyt hyviksyméstd — myoskdan suhteissa muihin
kolmansiin maihin kuin ETA-sopimusvaltiot — sitd, ettd verotulojen vdhentymistd voitaisiin pitdd
sellaisena yleistd etua koskevana pakottavana syynd, jolla voidaan oikeuttaa pédomien vapaata
liikkuvuutta rajoittava toimenpide.*

127. Téastd lahestymistavasta ei mielestdni tarvitse luopua. Puolalaiset yhtiét ovat edelleen
verovelvollisia voitosta, mutta pitkélld aikavililla myos asianomainen jdsenvaltio voi hyvinkin —
yhtdaltd varmistaakseen kaikkien osinkoja saavien sijoitusrahastojen syrjimattoman kohtelun ja
toisaalta verotulojen vidhentymisen estamiseksi — olla poistamatta kaksinkertaista verotusta, silld
unionin oikeudessa ei ole tahédn pdivddn mennessd velvoitettu jasenvaltiota toteuttamaan tai pitdmaan
voimassa toimenpiteitd, joilla pyrittiisiin poistamaan kaksinkertainen verotus.

128. Katson siten, ettei kyseessd olevaa rajoitusta voida perustella tarpeella taata verotusvallan
tasapainoinen jakautuminen tai tarpeella turvata verotulot.

129. Sen vastauksen vuoksi, jota ehdotan annettavaksi ennakkoratkaisua pyytdneen tuomioistuimen
toiseen kysymykseen ja joka koostuu ldhinnéd kyseisen rajoituksen oikeuttamisesta tarpeella sdilyttaa
verovalvonnan tehokkuus, ei ole tarpeen lausua Puolan hallituksen toissijaisesti esittimasté
kysymyksestd, joka koskee annettavan tuomion ajallisten vaikutusten rajoittamista.

47 — Tuomion 48 kohta oikeuskéytantoviittauksineen.
48 — Ks. erityisesti em. yhdistetyt asiat Haribo Lakritzen Hans Riegel ja Osterreichische Salinen, tuomion 120 kohta oikeuskaytantéviittauksineen.
49 — Idem, 125 ja 126 kohta.

50 — Ks. vastaavasti erityisesti asia C-298/05, Columbus Container Services, tuomio 6.12.2007 (Kok., s. I-10451, 45 kohta) ja asia C-157/10, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria, tuomio 8.12.2011 (Kok., s. I-13023, 31 kohta). Ks. myds asia C-540/11, Levy ja Sebbag, mairdys 19.9.2012,
24-29 kohta.
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III Ratkaisuehdotus

130. Edella esitetyn perusteella ehdotan, ettd unionin tuomioistuin vastaa Wojewddzki Sad
Administracyjny w Bydgoszczyn esittamiin kysymyksiin seuraavasti:

1)

2)

20

EY 56 artiklaa on tulkittava siten, ettd kyseiseen madraykseen voidaan vedota sellaisen pddasiassa
kyseessd olevan kaltaisen jdsenvaltion verolainsddddnnon soveltamista vastaan, jonka nojalla
verovapautusta ei voida myontdd osingoille, jotka kyseiseen jdsenvaltioon sijoittautuneet yhtiot
ovat maksaneet unionin ulkopuolisessa maassa sijaitsevalle sijoitusrahastolle.

EY 56 ja EY 58 artikla eivit ole esteend sellaisen péddasiassa tarkoitetun kaltaisen jdsenvaltion
verolainsdddannon soveltamiselle, jonka nojalla verovapautusta ei voida myontdd kyseiseen
jasenvaltioon  sijoittautuneiden yhtididen unionin ulkopuolisessa maassa sijaitsevalle
sijoitusrahastolle maksamille osingoille, koska kyseisen jasenvaltion viranomaiset eivdt pysty
tarkistamaan sijoitusrahaston mahdollisesti toimittamia, erityisesti toimilupaansa ja toimintaansa
koskevia tietoja, koska kaytettdvissi ei ole Euroopan unionissa ja Euroopan talousalueella
kéaytossd olevan kaltaista oikeuskehystd eikéd niille ominaista hallinnollista yhteistyotd vastaavaa
jarjestelya.
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