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przedstawiona w dniu 6 pazdziernika 2021 r.!

Sprawa C-342/20

A SCPI
przy udziale:
Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko

[wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym zlozony przez Helsingin hallinto-oikeus
(sad administracyjny w Helsinkach, Finlandia)]

Odestanie prejudycjalne — Swobodny przeptyw kapitalu — Przepisy podatkowe —
Podatek dochodowy od 0s6b prawnych — Fundusz inwestycyjny — Podmiot przejrzysty pod
wzgledem podatkowym — Podmiot hybrydowy — Inwestycje w nieruchomosci lub w spétki

obrotu nieruchomo$ciami pofozone w innym panstwie czlonkowskim —
Mechanizm przejrzystosci podatkowej — Wymodg postuzenia sie forma kontraktowa —
Wylaczenie funduszy inwestycyjnych utworzonych w formie statutowej — Ograniczenie —
Poréwnywalno$¢ — Uzasadnienie — Brak

I. Wprowadzenie

1. Wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym zlozony przez Helsingin
hallinto-oikeus (sad administracyjny w Helsinkach, Finlandia) dotyczy wykladni art. 49, 63
i 65 TFUE.

2. Whniosek ten zostal zlozony w ramach sporu pomiedzy A SCPI, funduszem inwestycyjnym
z siedziba we Francji, a Verohallinto (organem podatkowym, Finlandia) w przedmiocie
interpretacji podatkowej wydanej przez ten organ. W decyzji tej organ podatkowy uznal, ze sp6tka
A SCPI nie byla przejrzysta pod wzgledem podatkowym w roku podatkowym 2020, a zatem
powinna podlega¢ podatkowi dochodowemu w Finlandii.

3. Ta decyzja organu podatkowego oparta jest na przepisach ostatnio wprowadzonych do
finskiego prawa podatkowego, ktére ustanawiaja odmienne traktowanie funduszy inwestycyjnych
utworzonych w formie kontraktowej, z jednej strony, i statutowej, z drugiej strony.

4. Fundusze inwestycyjne w formie kontraktowej uznaje si¢ za przejrzyste dla celéw podatkowych,
a zatem sa one zwolnione z podatku dochodowego. Fundusze kontraktowe nie maja osobowosci
prawnej. Ich funkcjonowanie jest przedmiotem warunkéw umownych wynegocjowanych miedzy
inwestorami.

' Jezyk oryginalu: francuski.
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5. Natomiast fundusze inwestycyjne majace forme statutowg, takie jak A SCPI, sa uwazane za
podatkowo nieprzejrzyste. W konsekwencji podlegaja one podatkowi dochodowemu w Finlandii.
Forma ,statutowa” oznacza utworzenie podmiotu, ktérego dziatalno$¢ jest regulowana przez
»statut”. W zaleznos$ci od rodzaju podmiotu, ktérego sprawa dotyczy, podmiot ten moze miec
osobowos¢ prawna lub zdolno$¢ prawng (czyli zdolno$¢ do dokonywania czynnosci prawnych
lub pozywania lub bycia pozwanym we wlasnym imieniu).

6. Z powoddw przedstawionych ponizej jestem zdania, ze réznica w traktowaniu ustanowiona
przez finskie przepisy podatkowe pomiedzy kontraktowymi funduszami inwestycyjnymi
a statutowymi funduszami inwestycyjnymi jest sprzeczna ze swobodnym przeptywem kapitatu
zagwarantowanym w art. 63 i 65 TFUE.

7. Uwazam zasadniczo, ze rozrdznienie to jest arbitralne, poniewaz prowadzi do odmiennego
traktowania funduszy inwestycyjnych, ktére sa obiektywnie poréwnywalne pod wzgledem
przejrzystosci, niezaleznie od ich formy kontraktowej lub statutowe;j.

II. Prawo finskie

8. Zgodnie z § 3 pkt 4 tuloverolaki 1535/1992 (ustawy 1535/1992 o podatku dochodowym) z dnia
30 grudnia 1992 r., w brzmieniu zmienionym ustawa nr 528/2019 (zwanej dalej ,ustawa o podatku
dochodowym”) ,,0sobami prawnymi” w rozumieniu tej ustawy sa w szczegdlnosci spélki akceyjne,
fundusze inwestycyjne i specjalne fundusze inwestycyjne.

9. Zgodnie z § 9 ust. 1 pkt 2 tej ustawy osoby fizyczne, ktére w roku podatkowym nie mialy
miejsca zamieszkania na terytorium Finlandii, jak réwniez zagraniczne osoby prawne podlegaja
opodatkowaniu podatkiem dochodowym od dochodéw uzyskanych w Finlandii (ograniczony
obowigzek podatkowy).

10. W § 10 wspomnianej ustawy wymieniono kilka kategorii dochoddéw, ktére uwaza sie za
uzyskane w Finlandii. W$réd tych dochodéw znajduja sie w szczegélnosci:

— dochody z potozonych w Finlandii nieruchomosci gruntowych lub pomieszczen posiadanych
w zwiazku z akcjami finiskiej spdtki mieszkaniowej lub innej spétki akcyjnej lub w zwigzku
z czlonkostwem w spé6tdzielni mieszkaniowej lub innej spétdzielni;

— dywidendy, nadwyzki uzyskane od spéldzielni i inne podobne dochody, ktére zostaly uzyskane
przez finska spétke akcyjna, spoétdzielnie lub inna osobe prawna oraz udzialy w dochodach
finskiego zrzeszenia;

— zyski osiaggniete z tytulu sprzedazy nieruchomosci potozonej w Finlandii lub akcji lub udzialéw
w finskiej spdtce mieszkaniowej, innej spétce akcyjnej lub spétdzielni, ktérych catkowity

majatek sklada si¢ w ponad 50% z jednej lub kilku nieruchomosci potozonych w Finlandii.

11. Paragraf 20a ustawy o podatku dochodowym zostal wprowadzony ustawa 528/2019, ktéra
weszla w zycie w dniu 1 stycznia 2020 r. i mialta zastosowanie od roku podatkowego 2020.
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12. Zgodnie z ust. 1 tego paragrafu fundusze inwestycyjne w rozumieniu § 2 ust. 1 pkt 2 zawartego
w rozdziale 1 sijoitusrahastolaki 213/2019 (ustawy 213/2019 o funduszach inwestycyjnych), lub
poréwnywalne z nimi, utworzone w formie kontraktowej zagraniczne otwarte fundusze
inwestycyjne, majace co najmniej 30 uczestnikéw, sa zwolnione z podatku pobieranego od
dochoddw.

13. Zgodnie z ust. 2 wspomnianego paragrafu zwolnienie to ma zastosowanie réwniez do
funduszy specjalnych w rozumieniu § 1 ust. 2 zawartego w rozdziale 2 vaihtoehtorahastojen
hoitajista annettu laki 162/2014 (ustawy 162/2014 w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi
funduszami inwestycyjnymi) oraz poréwnywalnych z nimi, utworzonych w formie kontraktowej
zagranicznych funduszy specjalnych, o ile fundusze te sa otwarte i maja co najmniej 30
uczestnikéw.

14. Zgodnie z § 20a ust. 4 ustawy o podatku dochodowym warunkiem zwolnienia z podatku
funduszu specjalnego w rozumieniu § 1 ust. 2 zawartego w rozdziale 2 ustawy 162/2014
w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi lub poréwnywalnego
z nim, utworzonego w formie kontraktowej zagranicznego funduszu specjalnego, ktéry inwestuje
swoje $rodki w sposéb okre$lony w § 4 zawartym w rozdziale 16a ww. ustawy gléwnie
w nieruchomosci i w papiery warto$ciowe zwiazane z nieruchomosciami jest, aby kazdego roku
wyplacaly one swoim uczestnikom co najmniej trzy czwarte zysku osiggnietego w roku
gospodarczym bez uwzglednienia niezrealizowanych zyskéw kapitatowych.

III. Postepowanie gldéwne, pytanie prejudycjalne i postepowanie przed Trybunalem

15. A SCPI jest funduszem inwestycyjnym prawa francuskiego w formie spétki ze zmiennym
kapitalem (société civile de placement immobilier a capital variable), inwestujacym
w nieruchomosci potozone we Francji lub w panstwach strefy euro. Obiekty inwestycyjne sa
wynajmowane podmiotom prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza. Na koniec 2017 r. warto$¢
funduszu inwestycyjnego wynosila okoto 32 mln EUR. Spétka posiadala inwestycje w czterech
nieruchomosciach w czterech réznych panstwach strefy euro. W 2017 r. spétka miala 926
akcjonariuszy.

16. A SCPI jest reprezentowana przez spotke ,A” SAS (,A” Asset Management, uproszczona
spolke akcyjna). Zgodnie z ustawa i statutem wszystkie decyzje dotyczace A SCPI sa
podejmowane przez A, ktéra zarzadza rowniez funduszem. A SCPI nie moze samodzielnie
dokona¢ czynnosci prawnej ani by¢ strona postgpowania sadowego. Podlega ona nadzorowi
sprawowanemu przez francuski organ nadzoru finansowego (AMEF) i stanowi alternatywny
fundusz inwestycyjny w rozumieniu dyrektywy 2011/61/UE>

17. Inwestorzy otrzymuja corocznie z tytulu swoich udziatéw dywidende, ktéra odpowiada
uzyskanemu przez A SCPI dochodowi netto z tytulu najmu oraz innym wplywom finansowym.
O wyplacie dywidendy decyduje walne zgromadzenie. Wobec 0s6b trzecich odpowiedzialno$¢ za
swoje zobowiazania ponosi spélka, niemniej jednak inwestorzy ponosza subsydiarna
odpowiedzialno$¢ za zobowiazania spotki.

2 Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 8 czerwca 2011 r. w sprawie zarzadzajacych alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi i zmiany dyrektyw 2003/41/WE i 2009/65/WE oraz rozporzadzenr (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 1095/2010 (Dz.U. 2011,

L174,s. 1).
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18. We Francji A SCPI stanowi przejrzysty podmiot pod wzgledem opodatkowania. Nie podlega
ona podatkowi dochodowemu. To inwestorzy sg zobowiazani do zaptaty podatku od czesci
dochoddéw, ktéra jest im wyplacana w wysokosci odpowiadajacej ich udzialowi w spoélce. Ci
ostatni podlegaja réwniez opodatkowaniu od dochodéw uzyskanych ze sprzedazy lub umorzenia
udzialow.

19. A SCPI planowata podpisanie w czerwcu 2019 r. umowy zakupu akcji dwéch finskich spétek
obrotu nieruchomo$ciami na zasadzie wzajemnos$ci, ktére sa wlascicielami nieruchomosci
stuzacych do celéw handlu detalicznego. Po dokonaniu transakcji A SCPI zamierza prowadzi¢
w Finlandii wynajem nieruchomo$ci w odniesieniu do tych pomieszczen, ktérymi dysponuje
w zwigzku z posiadaniem akcji spo6tki obrotu nieruchomos$ciami. Ponadto A SCPI rozwaza
dokonanie w Finlandii dalszych inwestycji w nieruchomosci w drodze nabycia akcji innych
spolek obrotu nieruchomosciami na zasadzie wzajemnosci lub w drodze inwestycji bezposrednich
w nieruchomosci.

20. W ramach swoich projektéw dotyczacych inwestycji w nieruchomosci w Finlandii A SCPI
zwrdcila si¢ do organu podatkowego o wydanie interpretacji podatkowej w odniesieniu do lat
podatkowych 2019 i 2020.

21. W odniesieniu do roku podatkowego 2019 organ podatkowy uznatl, ze A SCPI byta zwolniona
z podatku dochodowego w Finlandii na podstawie wlasciwych przepiséw podatkowych przed
wejsciem w zycie § 20a ustawy o podatku dochodowym.

22. Natomiast w odniesieniu do roku podatkowego 2020 organ podatkowy uznal, ze spétka
A SCPI nie byla zwolniona z podatku dochodowego w Finlandii na podstawie wyzej
wymienionego przepisu.

23. W czesci interpretacji podatkowej wydanej w odniesieniu do roku podatkowego 2020, ktéra
zostala zaskarzona przez A SCPI, organ podatkowy stwierdzil, ze z broszury funduszu dotaczonej
do wniosku jako zalacznik wynika, iz spétka ta jest poréwnywalna z finiska spétka akcyjna. Zysk
funduszu jest wyplacany na rzecz akcjonariuszy tylko wtedy, gdy tak postanowi walne
zgromadzenie. A SCPI jest przedsiebiorstwem inwestycyjnym o zmiennym kapitale, w zwiazku
z czym nie spelnia wymaganej przez § 20a ust. 4 ustawy o podatku dochodowym formy prawnej
funduszu specjalnego majacego forme kontraktowa.

24. Na interpretacje podatkowa organu podatkowego wydana w odniesieniu do roku
podatkowego 2020 A SCPI wniosla skarge do Helsingin hallinto-oikeus (sadu administracyjnego
w Helsinkach, Finlandia).

25. A SCPI podniosta, ze § 20a ustawy o podatku dochodowym jest sprzeczny z prawem Unii,
poniewaz zgodnie z tym przepisem tylko fundusze utworzone w formie kontraktowej uwazane sa
za fundusze specjalne zwolnione z podatku dochodowego. A SCPI stanowi pod kazdym wzgledem
podmiot gospodarczy poréwnywalny z finskim funduszem inwestycyjnym. Jedyna réznica polega
na formie prawnej w tym sensie, ze zgodnie z wymogami francuskiej ustawy o funduszach
inwestycyjnych A SCPI ma forme statutowga, natomiast fundusze inwestycyjne, o ktérych mowa
w sijoitusrahastolaki (finskiej ustawie o funduszach inwestycyjnych) musza by¢ utworzone
w drodze umowy.

26. Sad odsylajacy przedstawil powody, ktére doprowadzily do przyjecia § 20a ustawy o podatku
dochodowym, wynikajace z prac przygotowawczych.
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27. Po pierwsze, poprawka ta miala na celu zwiekszenie pewnos$ci prawa. W systemie istniejacym
przed jej przyjeciem traktowanie podatkowe zagranicznych funduszy inwestycyjnych nie bylo
formalnie uregulowane w prawie finskim i bylo przedmiotem indywidualnych decyzji. W braku
definicji pojecia ,funduszy inwestycyjnych” w przepisach podatkowych kryteria poréwnywalnosci
musialy zosta¢ okreslone przez praktyke podatkowa i orzecznictwo. Do$¢ ogdlny charakter
przepiséw podatkowych moégt utatwi¢ zréwnanie funduszy zagranicznych z finskimi funduszami
inwestycyjnymi.

28. Po drugie, sad odsylajacy podkreslil, ze przyjecie § 20a ustawy o podatku dochodowym nie
oznaczalo raptownej zmiany opodatkowania funduszy inwestycyjnych w Finlandii. Ich
traktowanie pod wzgledem podatkowym zawsze bylo uzaleznione od formy prawnej instrumentu
inwestycyjnego, a przepis ten nie wprowadzil zadnych zmian w tym zakresie. Fifiskie fundusze
inwestycyjne i specjalne fundusze inwestycyjne sa podmiotami utworzonymi w formie
kontraktowej. Projekt poprawki mial na celu uscislenie przepiséw podatkowych jedynie
w odniesieniu do funduszy utworzonych w formie kontraktowej, zaréwno krajowych, jak
i zagranicznych.

29. W szczegblnosci z propozycji zmiany wynika, Ze zamierzonym celem nie bylo rozszerzenie
stosowania zwolnienia na inne formy prawne przedsiebiorstw zbiorowego inwestowania
w papiery wartosciowe za granica. W Finlandii opodatkowanie jest oparte na formie prawnej
instrumentu inwestycyjnego. Finskie fundusze inwestycyjne sa strukturami utworzonymi
w formie kontraktowej, niebedacymi samodzielnymi osobami prawnymi, lecz przeciwnie,
stanowigcymi masy majatkowe, ktérych zwolnienie z podatku jest uregulowane odrebnie.
Zagraniczne fundusze inwestycyjne mozna uzna¢ w zakresie opodatkowania gtéwnie ze wzgledu
na ich forme prawna za réwnowazne finiskim spétkom akcyjnym.

30. Sad odsylajacy podkres$la ponadto, ze zgodnie z finskim ustawodawstwem majacym
zastosowanie do funduszy inwestycyjnych fundusze inwestycyjne moga zosta¢ utworzone
wylacznie w formie kontraktowej.

31. Sad ten zastanawia sie nad zgodno$cia § 20a ustawy o podatku dochodowym z art. 49, 63
i 65 TFUE, poniewaz jedynie utworzone w formie kontraktowej zagraniczne otwarte fundusze
inwestycyjne sa traktowane tak samo jak zwolniony z podatku dochodowego finski fundusz
inwestycyjny, z wylaczeniem funduszy inwestycyjnych utworzonych w formie statutowej, takich
jak A SCPL

32. W tych okolicznosciach Helsingin hallinto-oikeus (sad administracyjny w Helsinkach)
postanowil zawiesi¢ postepowanie i zwréci¢ sie do Trybunalu z nastgpujacym pytaniem
prejudycjalnym:

»Czy art. 49, 63 i 65 TFUE nalezy interpretowa¢ w ten sposéb, Ze stoja one na przeszkodzie
krajowym przepisom prawnym, na mocy ktérych wylacznie utworzone w formie kontraktowej
zagraniczne otwarte fundusze inwestycyjne moga by¢ traktowane tak samo jak zwolnione
z podatku od dochodu finskie fundusze inwestycyjne, wskutek czego zagraniczne fundusze
inwestycyjne, ktére pod wzgledem swojej formy nie sa utworzone w formie kontraktowej,
podlegaja w Finlandii podatkowi pobieranemu u Zrédta, mimo ze miedzy ich sytuacja a sytuacja
finskich funduszy inwestycyjnych nie wystepuja Zadne znaczace obiektywne réznice?”
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33. Whniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym wptynal do sekretariatu Trybunatu
w dniu 23 lipca 2020 r. Republika Finlandii i Komisja Europejska przedstawily uwagi na pi§mie
i odpowiedzialy na pi$mie na pytania zadane przez Trybunat w dniu 18 maja 2021 r.

IV. Analiza

34. Problematyka podniesiona w niniejszej sprawie wpisuje si¢ w bardziej ogélny problem
podmiotéw ,hybrydowych” pod wzgledem podatkowym, a mianowicie podmiotéw uwazanych za
podatkowo ,przejrzyste” w danym panstwie (podmiot nie podlega opodatkowaniu jako taki,
jedynie jego wspdlnicy do wysokosci swoich udzialéw) i jako ,nieprzejrzysty” pod wzgledem
podatkowym w innym panstwie (podmiot jako taki podlega opodatkowaniu)?.

35. W ramach sporu w postepowaniu gtéwnym A SCPI jest traktowana jako podmiot przejrzysty
podatkowo w panstwie, w ktérym zostata utworzona (Francja) i jako podmiot nieprzejrzysty dla
celéw podatkowych w panstwie, w ktéorym planuje ona pewne inwestycje w nieruchomosci
(Finlandia).

36. Chociaz podmioty hybrydowe wywoluja ztozone problemy koordynacyjne w ramach uméw
o unikaniu podwdjnego opodatkowania?, pytanie przedstawione przez sad odsylajacy ogranicza
sie do bardziej specyficznej problematyki zgodnosci finskich przepiséw ze swobodnym
przeplywem kapitatu i swoboda przedsigebiorczosci.

37. Dokladniej rzecz ujmujac, sad ten zastanawia sie w istocie, czy wymog przybrania formy
kontraktowej, przewidziany przez przepisy podatkowe panstwa czlonkowskiego, aby fundusz
inwestycyjny mogt korzysta¢ z przejrzystosci podatkowej, jest sprzeczny ze swobodnym
przeplywem kapitatlu lub ze swoboda przedsiebiorczosci, poniewaz prowadzi do wylaczenia
funduszy inwestycyjnych utworzonych w formie statutowej w innych panstwach cztonkowskich,
chociaz fundusze te sa obiektywnie poréwnywalne, pod wzgledem przejrzystosci, z funduszami
utworzonymi w formie kontraktowe;j.

38. Rzad finski proponuje udzielenie na to pytanie odpowiedzi przeczacej, w przeciwienstwie do
Komisji.

39. Pragne podkresli¢, ze problematyka podmiotéw hybrydowych nie jest precedensowa
w orzecznictwie Trybunatu. Wyrok Columbus Container Services dotyczyl bowiem spétki prawa
belgijskiego uwazanej za podatkowo nieprzejrzysta w Belgii (gdzie podlegata ona korzystnemu

3 Zobacz w szczeg6lnoéci Leopoldo Parada, ,Hybrid Entities and Conflicts of Allocation of Income Within Tax Treaties: Is New
Article 1(2) of the OECD Model (Article 3(1) of the MLI) the Best Solution Available?”, British Tax Review, 2018, nr 3, s. 335-376,
w szczegdlnosci s. 338 i 339: ,Generally speaking a »hybrid entity« is an entity that is considered to be a taxable or opaque entity in the
country of its establishment, that is, it is an entity which is different from its owners and which is subject to corporate income taxation
in its country of organisation. In the other country, however, the same entity is regarded as tax or fiscally transparent, that is, there will
be no taxation at the level of the entity but rather there will be at the level of the partners. The same phenomenon of hybridity operates
in the opposite direction also. That is to say, an entity can be treated as being tax transparent in the country of its establishment, but
considered a taxable entity in the other country. These entities are known as »reserve hybrids entities«”. (,Og6lnie rzecz biorgc,
»podmiot hybrydowy« to podmiot, ktéry jest uwazany za podmiot podlegajacy opodatkowaniu lub nieprzejrzysty w kraju, w ktérym ma
siedzibe, to znaczy, ze jest to podmiot, ktéry jest inny niz jego wlasciciele i ktéry podlega opodatkowaniu podatkiem dochodowym od
0séb prawnych w kraju swej siedziby. W innym panstwie ten sam podmiot jest jednak uznawany za podatnika lub podmiot fiskalnie
przejrzysty, co oznacza, ze opodatkowanie nie bedzie mialo miejsca na poziomie podmiotu, lecz na poziomie wspélnikéw. To samo
zjawisko hybrydowosci dziala réwniez w przeciwnym kierunku. Oznacza to, Ze dany podmiot moze by¢ uznany za przejrzysty pod
wzgledem podatkowym w kraju, w ktérym ma siedzibe, ale w innym kraju moze by¢ uznany za podmiot podlegajacy opodatkowaniu.
Podmioty te znane sg jako »odwrotne podmioty hybrydowe«”).

*  Zobacz w szczeg6lnosci Leopoldo Parada, op.cit., i Mark Brabazon, ,Holding Proteus: Emerging Treaty Practice on Hybrid and Fiscally
Transparent Entities”, British Tax Review, 2020, 5, s. 670-693.
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systemowi dotyczacemu centréw koordynacyjnych) i podatkowo przejrzysta w Niemczech, gdzie
mieszkali jej wspoélnicy®. Jednakze wyrok ten nie zawiera wskazéwek nadajacych sie do
zastosowania w niniejszej sprawie, poniewaz dotyczyl on konkretnie dodatkowego
opodatkowania pobranego w Niemczech (od wspélnikéw) ze wzgledu na niska stawke
podatkowa stosowang w Belgii (w stosunku do spoiki)°©.

40. Dla dopelnienia wywodu pragne jeszcze zauwazy¢, ze Trybunal zbadal przyznanie pomocy
panstwa podmiotom przejrzystym pod wzgledem podatkowym w wyroku z dnia 25 lipca 2018 r.,
Komisja/Hiszpania i in.”.

A. W przedmiocie swobody przeptywu, ktora ma zastosowanie w niniejszej sprawie

41. Wniosek o wydanie orzeczenia w trybie prejudycjalnym odnosi si¢ do swobody
przedsiebiorczosci (art. 49 TFUE) i do swobodnego przeptywu kapitatu (art. 63 TFUE). Pragne
przypomnie¢, Ze odpowiednie zakresy stosowania tych dwdch podstawowych swobdd
niekoniecznie sa rozlaczne®. Niemniej jednak wydaje mi sie trudne do podwazenia, ze niniejsza
sprawe nalezy bada¢ wylacznie w $wietle swobodnego przeptywu kapitatuy, jak stusznie podniosty
rzad finski i Komisja.

42. Inwestycje planowane przez A SCPI w ramach sporu w postepowaniu gléwnym polegaja, po
pierwsze, na obejmowaniu udziatéw w finskich spétkach obrotu nieruchomosciami, a po drugie,
na inwestycjach bezposrednich w nieruchomosci potozone w Finlandii’.

43. Co sie tyczy inwestycji bezposrednich w nieruchomosci polozone w innym panstwie
czlonkowskim, podlegaja one swobodnemu przeptywowi kapitalu, jak wyjasnitem w mojej opinii
w sprawach polaczonych SEGRO i Horvath. Kwalifikacja ta zostala potwierdzona
w orzecznictwie wydanym po przedstawieniu tej opinii '’

44. Co sie tyczy obejmowania udzialéw w spétkach majacych siedzibe w innym panstwie
czlonkowskim, z utrwalonego orzecznictwa wynika, Ze uregulowanie krajowe, ktére ma
zastosowanie jedynie do objecia udzialéw pozwalajacych na wywieranie niewatpliwego wplywu
na decyzje spotki i na okreslanie jej dziatalnosci, wchodzi w zakres zastosowania swobody
przedsiebiorczosci. Natomiast przepisy krajowe, ktére maja zastosowanie do udzialéw objetych
jedynie w celu lokaty kapitalu, bez zamiaru wuczestniczenia w zarzadzaniu danym
przedsiebiorstwem lub sprawowania nad nim kontroli, nalezy analizowa¢ wylacznie w $wietle
swobodnego przeptywu kapitalu '

> Wyrok z dnia 6 grudnia 2007 r., C-298/05, EU:C:2007:754, pkt 13—-20. Zobacz takze opinia rzecznika generalnego P. Mengozziego
w sprawie Columbus Container Services, C-298/05, EU:C:2007:197, pkt 19-25.

¢ Wyrok z dnia 6 grudnia 2007 r., Columbus Container Services, C-298/05, EU:C:2007:754, pkt 35-37.

7 Wyrok C-128/16 P, EU:C:2018:591.

8 Zobacz, tytulem przykladu, wyrok z dnia 21 stycznia 2010 r., SGI, C-311/08, EU:C:2010:26, pkt 23—30; a takze moja opinia w sprawie
Komisja/Wegry (Uzytkowanie gruntéw rolnych), C-235/17, EU:C:2018:971, pkt 47—49.

°  Zobacz pkt 19 niniejszej opinii.

0 C-52/161C-113/16, EU:C:2017:410, pkt 50-57.

1 Zobacz w szczeg6lno$ci wyroki: z dnia 18 stycznia 2018 r., Jahin, C-45/17, EU:C:2018:18, pkt 22; z dnia 6 marca 2018 r., SEGRO
i Horvéth, C-52/16 i C-113/16, EU:C:2018:157, pkt 52-60; z dnia 21 maja 2019 r., Komisja/Wegry (Uzytkowanie gruntéw rolnych),
C-235/17, EU:C:2019:432, pkt 54, 55.

12 Zobacz w szczeg6lno$ci wyroki: z dnia 13 listopada 2012 r., Test Claimants in the FII Group Litigation, C-35/11, EU:C:2012:707, pkt 91,
92; z dnia 20 grudnia 2017 r., Deister Holding i Juhler Holding, C-504/16 i C-613/16, EU:C:2017:1009, pkt 78; z dnia 3 wrze$nia 2020 r.,
Vivendi, C-719/18, EU:C:2020:627, pkt 40, 41.
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45. Tymczasem w ramach sporu w postepowaniu gléwnym uregulowanie finiskie nie ma
zastosowania wyfgcznie do objecia udzialéw pozwalajacych na wywieranie niewatpliwego
wplywu na decyzje spo6tki i na okre$lanie jej dzialalnosci. Wlasciwe przepisy podatkowe maja
bowiem zastosowanie do dochodéw pochodzacych z jakiegokolwiek udzialu w spélce finskiej,
niezaleznie od wielko$ci tego udziatu .

46. W zwiazku z tym na podstawie przytoczonego powyzej orzecznictwa nalezy zbadad
traktowanie pod wzgledem podatkowym objecia udzialéw w finskich spétkach obrotu
nieruchomosciami jedynie w §wietle swobodnego przeptywu kapitatu.

47. Na wszelki wypadek wyjasnie jednak, ze przedstawione ponizej rozumowanie pozostaje
wlasciwe w kontekscie swobody przedsiebiorczosci.

B. W przedmiocie istnienia ograniczenia w swobodnym przeplywie kapitatu

48. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem do $rodkéw zakazanych przez art. 63 ust. 1 TFUE,
stanowiacych ograniczenia w przeplywie kapitalu, zaliczaja sie¢ w szczegdlnosci te, ktére moga
zniecheci¢ osoby niebedace rezydentami do dokonania inwestycji w danym panstwie
czlonkowskim lub mogace zniecheca¢ osoby bedace rezydentami wspomnianego panstwa
czlonkowskiego do dokonywania inwestycji w innych panstwach .

49. Natomiast same rdzmnice pomiedzy krajowymi systemami podatkowymi nie wystarczaja do
stwierdzenia istnienia takiego ograniczenia. W braku harmonizacji na szczeblu Unii niekorzystne
skutki, ktére moga wynika¢ z rdéwnoleglego wykonywania kompetencji podatkowych
przystugujacych réznym panstwom czlonkowskim, jesli wykonywanie tych kompetencji nie ma
charakteru dyskryminujacego, nie stanowia bowiem ograniczen swobdd przeptywu .

50. W tym samym duchu Trybunal wyjasnil, iz swobodny przeplyw nie moze by¢ rozumiany
w ten sposéb, ze panstwo czlonkowskie jest zobowigzane do uksztaltowania zasad podatkowych
w zalezno$ci od zasad innego panstwa czlonkowskiego, w celu zagwarantowania w kazdej sytuacji
opodatkowania, ktdére eliminuje wszelkie nieréwnosci wynikajace z krajowych przepiséw
podatkowych, skoro decyzje podejmowane przez podatnika w odniesieniu do inwestycji w innym
panstwie cztonkowskim moga, w zaleznosci od przypadku, by¢ bardziej lub mniej korzystne dla
takiego podatnika .

51. Innymi stowy, samo istnienie rozbiezno$ci miedzy politykami podatkowymi panstw
czlonkowskich nie moze w braku harmonizacji na poziomie Unii zosta¢ uznane za sprzeczne ze
swobodami przeptywu.

13 Zobacz pkt 10 niniejszej opinii.

4 Zobacz w szczegblnosci wyroki: z dnia 13 marca 2014 r., Bouanich, C-375/12, EU:C:2014:138, pkt 43; z dnia 26 maja 2016 r., NN (L)
International, C-48/15, EU:C:2016:356, pkt 44 i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia 6 marca 2018 r., SEGRO i Horvéth, C-52/16
i C-113/16, EU:C:2018:157, pkt 65 i przytoczone tam orzecznictwo.

1* Zobacz w szczeg6lnosci wyroki: z dnia 16 lipca 2009 r., Damseaux, C-128/08, EU:C:2009:471, pkt 27 i przytoczone tam orzecznictwo;
z dnia 8 grudnia 2011 r., Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, C-157/10, EU:C:2011:813, pkt 38 i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia
21 listopada 2013 r., X, C-302/12, EU:C:2013:756, pkt 28; z dnia 26 maja 2016 r., NN (L) International, C-48/15, EU:C:2016:356, pkt 47
i przytoczone tam orzecznictwo.

1 Wyroki: z dnia 7 listopada 2013 r., K, C-322/11, EU:C:2013:716, pkt 80; z dnia 30 stycznia 2020 r., Kéln-Aktienfonds Deka, C-156/17,
EU:C:2020:51, pkt 72; z dnia 30 kwietnia 2020 r., Société Générale, C-565/18, EU:C:2020:318, pkt 35.
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52. W ramach sprawy w postepowaniu gléwnym mialoby to miejsce, gdyby finski system
podatkowy nie przewidywal mechanizmu przejrzystosci podatkowej. W takim przypadku
okoliczno$¢, ze spotka majaca siedzibe we Francji, gdzie korzysta z przejrzystosci podatkowej, nie
moze korzystaé¢ z podobnego mechanizmu w Finlandii, gdy postanawia tam dokonaé inwestycji
w nieruchomosci, nie moze zosta¢ zakwalifikowana jako ,ograniczenie przeptywu kapitalu”.

53. Problem, ktéry rozwazam, ma jednak inny charakter. W sprawie w postepowaniu gtéwnym
finski system podatkowy przewiduje w istocie mechanizm przejrzystosci podatkowej. Fundusz
inwestycyjny A SCPI z siedziba we Francji nie moze z niego korzysta¢ z tego wzgledu, ze nie
spelnia kryteriow kwalifikowalnosci przewidzianych w finiskim ustawodawstwie.

54. W takim przypadku problem, ktéry sie pojawia, nie dotyczy juz rozbieznosci pomiedzy
krajowymi systemami podatkowymi, lecz raczej zgodnosci ze swobodami przeplywu kryteriow
kwalifikowalnosci ustanowionych przez krajowy system podatkowy (w niniejszym przypadku
finski system podatkowy)".

55. W okolicznosciach sporu w postgpowaniu gtéwnym A SCPI zostal wylaczony z mechanizmu
przejrzystosci podatkowej, poniewaz nie zostal utworzony w formie kontraktowej. Sad odsylajacy
przedstawia pytanie wlasnie w przedmiocie zgodnosci z prawem tego kryterium
kwalifikowalnosci.

56. W $wietle orzecznictwa przypomnianego w pkt 48 niniejszej opinii, nie moze by¢ moim
zdaniem watpliwoéci, ze wymoég zastosowania formy kontraktowej w celu skorzystania
z przejrzysto$ci podatkowej, taki jak przewidziany w § 20a ustawy o podatku dochodowym,
stanowi ograniczenie swobodnego przeplywu kapitalu. Wymoég ten moze bowiem zniechecaé
fundusze inwestycyjne utworzone w innych panstwach cztonkowskich w formie statutowej do
inwestowania w Finlandii.

57. Pragne przypomnie¢ w tym wzgledzie, ze przepisy krajowe majace zastosowanie bez
rozroznienia do podmiotéw bedacych rezydentami i podmiotéw niebedacych rezydentami moga
stanowi¢ ograniczenie swobodnego przeplywu kapitalu. Z orzecznictwa Trybunalu wynika
bowiem, ze nawet zréznicowanie, ktore opiera sie na obiektywnych kryteriach, moze de facto
niekorzystnie wptywac na sytuacje transgraniczne .

58. W ramach sporu w postepowaniu gléwnym skutek odstraszajacy wynika z wylaczenia
mechanizmu przejrzystosci podatkowej i ze zwigzanego z nim obowigzku podlegania podatkowi
dochodowemu w Finlandii, ktéry ciazy na funduszach inwestycyjnych utworzonych w formie
statutowej w innym panstwie czlonkowskim, w szczegélnosci gdy fundusze te korzystaja
z przejrzystosci podatkowej w panstwie cztonkowskim pochodzenia.

59. Taka rozbiezno$¢ w traktowaniu pod wzgledem podatkowym funduszy statutowych
utworzonych w innych panstwach czlonkowskich (przejrzystos¢ podatkowa w panstwie
czlonkowskim pochodzenia, nieprzejrzystos¢ podatkowa w Finlandii) moze mie¢ istotne
negatywne konsekwencje na plaszczyznie podatkowej, a tym samym zniechecac¢ te fundusze do
dokonywania inwestycji w Finlandii.

17 Zobacz podobnie wyrok z dnia 30 stycznia 2020 r., K6ln-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51, pkt 45, 46.

18 Zobacz w szczeg6lnosci podobnie wyroki: z dnia 4 czerwca 2002 r., Komisja/Francja, C-483/99, EU:C:2002:327, pkt 39—42; z dnia 13 maja
2003 r., Komisja/Zjednoczone Krélestwo, C-98/01, EU:C:2003:273, pkt 47; z dnia 11 listopada 2010 r., Komisja/Portugalia, C-543/08,
EU:C:2010:669, pkt 68—72; z dnia 30 stycznia 2020 r., K6ln-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51, pkt 55.
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60. Scislej rzecz ujmujac, przejrzystoé¢ podatkowa jest w wiekszosci przypadkéw zamierzonym
wyborem dokonanym przez inwestoréw, ktérzy ksztaltuja swoja strategie inwestycyjna
w zalezno$ci od tego wyboru. W tym konteksicie wylaczenie przejrzystosci podatkowej
w panstwie czlonkowskim bedzie mialo skutek zniechecajacy w stosunku do inwestycji w tym
panstwie, poniewaz wylaczenie to bedzie niezgodne ze strategia stosowana przez inwestordw.
W ramach sporu w postepowaniu gtéwnym to wiasnie ten skutek odstraszajacy skionit A SCPI
do wniesienia skargi na interpretacje podatkowa, na mocy ktérej organ podatkowy odmoéwit jej
korzystania z przejrzystosci podatkowej.

61. Tytulem uzupelnienia wyjasnie jeszcze, ze nie jest wykluczone, iz wymog przybrania formy
kontraktowej, przewidziany w § 20a ustawy o podatku dochodowym, moze by¢ posrednio
dyskryminujgcy ze wzgledu na pochodzenie funduszy inwestycyjnych, jak podkreslita Komisja.

62. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem swobody przeplywu zagwarantowane w traktacie FUE
zakazuja nie tylko dyskryminacji bezposredniej (lub jawnej) opartej na pochodzeniu, lecz réwniez
wszelkich form dyskryminacji posredniej (lub ukrytej), ktére mimo pozornie neutralnych
kryteriéw prowadza w rzeczywistosci do takiego samego rezultatu®.

63. Tymczasem wymodg formy kontraktowej bedzie mial posrednio dyskryminujacy skutek
w przypadku, gdy finskie ustawodawstwo (niepodatkowe) majace zastosowanie do funduszy
inwestycyjnych wymaga, aby byly one utworzone na podstawie umowy®. W tym przypadku
jedynie fundusze inwestycyjne utworzone w innych panstwach czlonkowskich (w formie
statutowej) kwalifikowalyby sie do wylaczenia z mechanizmu przejrzystosci podatkowej
przewidzianego w § 20a ustawy o podatku dochodowym. Ten posrednio dyskryminujacy skutek
moglby nawet zostaé wzmocniony istnieniem w panstwie czlonkowskim pochodzenia obowiazku
przyjecia przez niektére fundusze inwestycyjne formy statutowej?'.

64. W odpowiedzi na szereg pytan zadanych w tym wzgledzie przez Trybunal rzad finski wskazat
jednak, ze finskie ustawodawstwo zezwala na tworzenie funduszy inwestycyjnych w formie
statutowej, przy czym fundusze takie sa wowczas wylaczone z mechanizmu przejrzystosci
podatkowej przewidzianego w § 20a ustawy o podatku dochodowym, podobnie jak fundusze
statutowe z siedziba w innych panstwach czlonkowskich. Jesli tak jest rzeczywiscie, czego
zbadanie nalezy do sadu odsylajacego, uwazam, ze nalezy wykluczy¢ kwalifikacje jako
»dyskryminacji posredniej”.

65. W kazdym razie pragne podkresli¢, ze uznanie za ,dyskryminacje posrednia” nie jest
decydujace dla udzielenia odpowiedzi na przedstawione pytanie, poniewaz istnienie ograniczenia
swobodnego przeptywu kapitalu nie wydaje mi sie watpliwe z powodéw przedstawionych
powyzej.

19 Zobacz w szczegolnosci wyroki: z dnia 12 lutego 1974 r., Sotgiu, 152/73, EU:C:1974:13, pkt 11; z dnia 3 lutego 1982 r., Seco i Desquenne
& Giral (62/81 i 63/81, EU:C:1982:34, pkt 8; z dnia 13 czerwca 2002 r., Sea-Land Service i Nedlloyd Lijnen, C-430/99 i C-431/99,
EU:C:2002:364, pkt 36; z dnia 25 lutego 2021 r., Novo Banco, C-712/19, EU:C:2021:137, pkt 31.

Zobacz w tym wzgledzie informacje przedstawione przez sad odsylajacy, streszczone w pkt 28—30 niniejszej opinii.

Zgodnie z wyjasnieniami przedstawionymi przez sad odsylajacy wydaje sig, ze w ramach sporu w postepowaniu gléwnym A SCPI zostala
zmuszona do przyjecia formy statutowej na podstawie francuskiego ustawodawstwa. Zobacz pkt 25 niniejszej opinii.
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C. W przedmiocie porownywalnosci kontraktowych i statutowych funduszy inwestycyjnych

66. Zgodnie z art. 65 ust. 1 lit. a) TFUE art. 63 TFUE nie narusza prawa panstw cztonkowskich do
»stosowania odpowiednich przepiséow ich prawa podatkowego traktujacych odmiennie
podatnikéw ze wzgledu na rézne miejsce zamieszkania lub inwestowania kapitatu”.

67. Zakres tego odstepstwa od swobodnego przeplywu kapitatu, z natury $cisle interpretowany,
jest wyraznie ograniczony przez art. 65 ust. 3 TFUE, zgodnie z ktérym przepisy krajowe,
o ktérych mowa w ust. 1 tego artykulu, ,nie powinny stanowi¢ arbitralnej dyskryminacji ani
ukrytego ograniczenia w swobodnym przeptywie kapitatu i ptatnosci”.

68. Nalezy odr6zni¢ odmienne traktowanie, jakie dopuszcza art. 65 ust. 1 lit. a) TFUE, od
dyskryminacji zakazanej przez art. 65 ust. 3 TFUE. W tym wzgledzie z orzecznictwa wynika, ze
aby krajowe przepisy podatkowe, takie jak rozpatrywane w postepowaniu gtéwnym, mozna bylo
uzna¢ za zgodne z postanowieniami traktatu dotyczacymi swobodnego przeplywu kapitatu,
wynikajace z nich odmienne traktowanie musi dotyczy¢ sytuacji, ktére nie sa obiektywnie
poréwnywalne, lub musi by¢ uzasadnione nadrzednymi wzgledami interesu ogélnego .

69. Réwniez zgodnie z orzecznictwem Trybunalu poréwnywalno$¢ sytuacji transgranicznej
z sytuacja wewnetrzna musi by¢ badana z uwzglednieniem celu zamierzonego przez odnos$ne
przepisy prawa krajowego .

70. Stosujac to orzecznictwo nalezy zatem zbada¢, czy fundusze inwestycyjne utworzone
w formie statutowej w innych panstwach czlonkowskich (wylaczone z mechanizmu
przejrzystosci podatkowej ustanowionego w § 20a ustawy o podatku dochodowym) znajduja sie
w sytuacji poréwnywalnej z funduszami inwestycyjnymi utworzonymi w formie kontraktowej
w Finlandii (ktére korzystaja ze wspomnianego mechanizmu) w $wietle krajowych przepiséw
podatkowych.

71. Na wstepie pragne podkresli¢, ze pytanie przedstawione przez sad odsylajacy opiera sie
wyraznie na zalozeniu, zgodnie z ktérym fundusz inwestycyjny taki jak A SCPI, mimo ze
utworzony w formie statutowej, rzeczywiscie znajduje sie w sytuacji porownywalnej z funduszami
inwestycyjnymi utworzonymi w Finlandii w formie kontraktowej. Zgodnie bowiem z samym
brzmieniem tego pytania, z wyjatkiem ich formy prawnej, ,miedzy ich sytuacja a sytuacja finskich
funduszy inwestycyjnych nie wystepuja zadne [inne] znaczace obiektywne réznice”.

72. Dodam, ze moim zdaniem nie ulega watpliwosci, iz niektdre statutowe fundusze inwestycyjne
sq rzeczywiscie porownywalne z kontraktowymi funduszami inwestycyjnymi do celé6w stosowania
mechanizmu przejrzystosci podatkowej takiego jak przewidziany w § 20a ustawy o podatku
dochodowym.

73. Celem mechanizmu przejrzystosci podatkowej jest dostosowanie traktowania pod wzgledem
podatkowym danych podmiotéw do ich rzeczywisto$ci prawnej. Innymi stowy, celem jest
traktowanie w sposob przejrzysty pod wzgledem podatkowym niektérych podmiotéw, ktdre sa
przejrzyste pod wzgledem prawnym.

2 Zobacz w szczegblnosci wyroki: z dnia 10 maja 2012 r., Santander Asset Management SGIIC i in.,, od C-338/11 do C-347/11,
EU:C:2012:286, pkt 23 i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia 21 czerwca 2018 r., Fidelity Funds i in., C-480/16, EU:C:2018:480, pkt 48;
z dnia 30 kwietnia 2020 r., Société Générale, C-565/18, EU:C:2020:318, pkt 24.

% Zobacz w szczegélnosci wyroki: z dnia 12 czerwca 2018 r., Bevola i Jens W. Trock, C-650/16, EU:C:2018:424, pkt 32; z dnia 4 lipca
2018 r., NN, C-28/17, EU:C:2018:526, pkt 31 i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia 26 lutego 2019 r., X (Spéiki posrednie z siedziba
w parnistwach trzecich), C-135/17, EU:C:2019:136, pkt 64 i przytoczone tam orzecznictwo.
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74. Jest to wlasnie celem § 20a ustawy o podatku dochodowym. Jak wyjasnit sad odsylajacy,
przepis ten zwalnia niektére podmioty, ktére nie sa samodzielnymi osobami prawnymi, lecz
jedynie masami majatkowymi, utworzonymi w celu grupowego inwestowania przez okreslona
liczbe uczestnikéw .

75. W ten sposéb 6w mechanizm przejrzystosci podatkowej ma na celu zwolnienie z podatku
dochodowego niektérych struktur koordynacyjnych, ktére w praktyce nie tworza rzeczywistej
przestony pomiedzy dzialalnoscia gospodarcza a inwestorami. Jak wyjasnil rzad finski, celem
§ 20a ustawy o podatku dochodowym jest traktowanie inwestycji w takie fundusze jako
»inwestycji bezposrednich” ze strony uczestnikéw w aktywa bazowe.

76. Po przeciwnej stronie takich przejrzystych struktur kontraktowych znajduje si¢ handlowa
spotka akcyjna. Tradycyjnie taka spotka ma osobowo$é prawng; posiada zdolno$¢ prawnas;
posiada wlasny kapital; posiada uprawnienia decyzyjne zaré6wno w zakresie inwestycji, jak
i podzialu zyskéw; i oferuje akcjonariuszom ograniczona odpowiedzialno$¢ (do wysokosci ich
inwestycji).

77. Tak wiec, w odréznieniu od kontraktowych struktur inwestycyjnych, spétki akcyjne tworza
nieprzejrzysta przeslone, ktéra oddziela dzialalno$¢ gospodarcza od inwestoréw. Z tego tytulu
spolki akcyjne sa tradycyjnie poddane opodatkowaniu podatkiem dochodowym, przy czym
wyplata zyskéw w formie dywidendy bedzie przedmiotem odrebnego opodatkowania po stronie
akcjonariuszy. Nieprzejrzysta pod wzgledem prawnym spétka akcyjna jest réwniez traktowana
w sposob nieprzejrzysty pod wzgledem podatkowym.

78. Pomiedzy tymi dwoma ekstremami (przejrzysto$¢ uzgodnien kontraktowych z jednej strony,
nieprzejrzysto$¢ spotek akcyjnych z drugiej strony) wspdlistnieja liczne rodzaje struktur
charakteryzujacych sie wieksza lub mniejsza przejrzystoscia.

79. Tymczasem to wlasnie w tym wzgledzie wymog przybrania formy kontraktowej, przewidziany
w § 20a ustawy o podatku dochodowym, wydaje mi sie dyskusyjny z powodu nadmiernego
formalizmu.

80. Oczywiscie nie ulega watpliwosci, ze niektére podmioty statutowe moga zosta¢ uznane za
nieprzejrzyste, jezeli sposob ich funkcjonowania jest zblizony do opisanych powyzej zasad
klasycznej spolki akcyjnej (osobowos¢ prawna, zdolno$¢ prawna, zdolno$¢ do czynnosci
prawnych, kapital wlasny, uprawnienia decyzyjne w zakresie inwestycji i podzialu zyskdéw,
ograniczona odpowiedzialno$¢).

81. Jednakze inne podmioty utworzone w formie statutowej sa poréwnywalne, pod wzgledem
przejrzystosci, z podmiotami majacymi forme kontraktowa.

82. Tytulem przykladu wystarczy przywotaé cechy charakterystyczne funduszu inwestycyjnego
rozpatrywanego w sporze w postepowaniu gtéwnym, a mianowicie A SCPI, opisane przez sad
odsylajacy®. Cho¢ utworzony w formie statutowej, podmiot ten, jak sie¢ wydaje, charakteryzuje
sie bowiem wysokim stopniem przejrzystosci. Po pierwsze, A SCPI nie posiada zdolnos$ci prawne;j
(nie moze dokona¢ czynno$ci prawnej ani by¢ strong w postepowaniu sadowym). Po drugie, zyski

% Zobacz pkt 29 niniejszej opinii.
% Zobacz pkt 16 i 17 niniejszej opinii.
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netto A SCPI sa corocznie przekazywane inwestorom. Po trzecie, jakkolwiek A SCPI odpowiada za
zobowiazania wobec 0sdb trzecich, to jednak inwestorzy ponosza odpowiedzialno$¢ wtérna w tym
zakresie.

83. W mojej ocenie, pomimo jego statutowej formy, fundusz inwestycyjny o takich cechach jest
poréwnywalny pod wzgledem przejrzystosci z funduszem inwestycyjnym w formie kontraktowe;j.
Taki podmiot stanowi bowiem jedynie strukture koordynacyjng, ktéra nie tworzy rzeczywistej
przestony pomiedzy realizowana dziatalnoscia gospodarcza a inwestorami. Okoliczno$¢, ze walne
zgromadzenie musi formalnie zadecydowaé o wypltacie zyskéw, nie wydaje mi sie rozstrzygajaca
w tym wzgledzie®, pod warunkiem ze wieksza cze$¢ zyskéw netto jest rzeczywiscie
przekazywana co roku inwestorom .

84. Innymi stowy, ograniczajac si¢ do formalistycznego pojecia ,przejrzystosci”, skupionego na
wymogu posiadania formy kontraktowej, § 20a ustawy o podatku dochodowym wylacza niektére
fundusze inwestycyjne utworzone w formie statutowej, ktére sa w praktyce réwnie ,przejrzyste”
jak fundusze inwestycyjne utworzone w formie kontraktowej. W ten sposéb przepis ten
wprowadza arbitralne odmienne traktowanie poréwnywalnych sytuacji.

85. Stuszno$¢ przedstawionego powyzej rozumowania znajduje moim zdaniem potwierdzenie
w niedawnym wyroku Veronsaajien oikeudenvalvontayksiké (dochody uzyskane od UCITS), jak
stusznie podkreslita Komisja®. Prawda jest, ze wyrok ten dotyczyl nie systemu podatkowego
majacego zastosowanie do funduszy inwestycyjnych, lecz traktowania pod wzgledem
podatkowym dochodéw wyptacanych przez takie fundusze. Niemniej jednak Trybunal wyraznie
orzek! w tym kontekscie, ze ,statutowa forma [spdlki inwestycyjnej o kapitale zmiennym
(SICAV)] prawa luksemburskiego nie stawia tego podmiotu w sytuacji odmiennej w stosunku do
[przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania w zbywalne papiery wartosciowe (UCITS)] prawa
finskiego, utworzonego [w formie kontraktowej], w odniesieniu do traktowania pod wzgledem
podatkowym wyplaconego zysku”*.

86. Innymi stowy, podobnie do mojej propozycji przedstawionej w niniejszej sprawie, Trybunal
orzekl, ze rozrdznienie oparte na formie prawnej funduszu inwestycyjnego stanowi w tym
kontekscie arbitralne odmienne traktowanie poréwnywalnych sytuacji.

87. Na wszelki wypadek pragne wyjasnié, ze panstwo czlonkowskie moze, z zastrzezeniem
poszanowania obowiazkéw wynikajacych z prawa Unii, uzalezni¢ korzystanie z przejrzystosci
podatkowej od materialnych kryteriéw przejrzystosci. Mysle w tym wzgledzie w szczegélnosci
o braku zdolno$ci prawnej danego podmiotu, obowiazku podzialu wiekszosci rocznych zyskéw
netto, a takze braku ograniczonej odpowiedzialnosci wspolnikéw.

88. Na poparcie swojego stanowiska, zgodnie z ktérym kontraktowe i statutowe fundusze
inwestycyjne nie znajduja si¢ w porédwnywalnych sytuacjach, rzad finski stwierdzil, ze
kontraktowe fundusze inwestycyjne zapewniaja inwestorom zwiekszone bezpieczenstwo,
w szczegdlno$ci w przypadku upadiosci, umozliwiajac im bycie bezposrednio wlascicielami
aktywow bazowych.

% Zobacz pkt 17 i 23 niniejszej opinii.

7 Wymdg ten jest rzeczywiscie przewidziany w odniesieniu do niektérych funduszy inwestycyjnych w nieruchomosci w § 20a ust. 4 ustawy
o podatku dochodowym.

% Wyrok z dnia 29 kwietnia 2021 r., C-480/19, EU:C:2021:334.

» Wryrok z dnia 29 kwietnia 2021 r., Veronsaajien oikeudenvalvontayksiké (Dochody uzyskane od UCITS), C-480/19, EU:C:2021:334,
pkt 54, wyréznienie moje.
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89. Powyzsze twierdzenie mnie nie przekonuje. Jak stusznie podkreslita Komisja, rzad finski nie
wskazal Zadnego konkretnego powodu, dla ktérego fakt bycia bezposrednio wlascicielem
aktywéw bazowych w ramach funduszu kontraktowego stwarzalby wieksza pewnos¢,
w przypadku trudno$ci finansowych, niz posiadanie jednostek uczestnictwa w statutowym
funduszu inwestycyjnym. Pragne podkreslic w tym wzgledzie, ze kontraktowe fundusze
inwestycyjne nie pozwalaja na ograniczenie odpowiedzialnosci inwestoréw w przypadku
trudnosci finansowych, w przeciwienistwie do niektérych funduszy statutowych (w szczegdlnosci
funduszy utworzonych w formie spétki akcyjnej).

90. W kazdym razie, jak wyjasnitem powyzej, rzad finski moze ustanowi¢ materialne kryteria,
ktére powinny by¢ spelnione w celu zagwarantowania bezpieczenistwa inwestoréw przez
wszystkie fundusze inwestycyjne (kontraktowe lub statutowe), ktére chca korzystaé
z przejrzystosci podatkowej. Mysle na przyklad o wymogu poddania sie¢ kontroli krajowego organu
ds. rynkéw finansowych, podobnie jak A SCPI w sporze w postepowaniu gtéwnym .

D. W przedmiocie braku uzasadnienia nadrzednymi wzgledami interesu ogolnego

91. Stwierdzilem, ze wymdg przybrania formy kontraktowej, aby méc korzystac z przejrzystosci
podatkowej, przewidziany w § 20a ustawy o podatku dochodowym, stanowi ograniczenie
swobodnego przeplywu kapitalu. Wykazalem réwniez, ze wymoég ten wprowadza arbitralne
odmienne traktowanie poréwnywalnych sytuacji, a mianowicie sytuacji funduszy inwestycyjnych
o podobnym stopniu przejrzystosci, niezaleznie od ich formy kontraktowej lub statutowe;j.

92. Pozostaje mi zbada¢ ewentualne istnienie uzasadnienia opartego na nadrzednych wzgledach
interesu ogélnego.

93. Trybunal wielokrotnie orzekal, ze przepisy krajowe ograniczajace swobodny przeplyw
kapitalu moga by¢ uzasadnione jednym ze wzgledéw wymienionych w art. 65 TFUE lub
nadrzednymi wzgledami interesu ogdlnego, pod warunkiem ze przepisy te sa odpowiednie do
zagwarantowania realizacji zamierzonego przez nie celu i nie wykraczaja poza to, co jest
niezbedne do jego osiagniecia®.

94. Nie przekonuje mnie zadne uzasadnienie przedstawione w aktach przedlozonych
Trybunatowi.

95. W pierwszej kolejnosci sad odsylajacy wskazal, ze jednym z celéw wymienionych w projekcie
rzadu, ktéry doprowadzil do przyjecia § 20a ustawy o podatku dochodowym, byla wola
ustanowienia bardziej precyzyjnych kryteriow stosowania mechanizmu przejrzystosci
podatkowej do zagranicznych funduszy inwestycyjnych. Ten nowy przepis mial umozliwi¢ w ten
sposéb zwiekszenie przewidywalnosci opodatkowania i pewno$ci prawa. Mial on réwniez
doprowadzi¢ do zniesienia obciazen administracyjnych.

96. Podobnym tokiem rozumowania rzad finski podniést przed Trybunalem istnienie zwiazku
miedzy dokladnym wyznaczeniem granic zwolnienia a zapewnieniem skutecznosci kontroli
podatkowej i poboru podatkéw.

%0 Zobacz pkt 16 niniejszej opinii.

31 Zobacz w szczegélnosci wyroki: z dnia 1 pazdziernika 2009 r., Woningstichting Sint Servatius, C-567/07, EU:C:2009:593, pkt 25; z dnia
25 pazdziernika 2012 r., Komisja/Belgia, C-387/11, EU:C:2012:670, pkt 74; z dnia 22 pazdziernika 2013 r., Essent i in., od C-105/12 do
C-107/12, EU:C:2013:677, pkt 50; z dnia 16 lipca 2020 r., Adusbefi in., C-686/18, EU:C:2020:567, pkt 105.
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97. Moim zdaniem zamiar wzmozenia pewno$ci prawa nie moze w zadnym razie stanowic
zasadnego wzgledu pozwalajacego uzasadni¢ ograniczenie swobdd przeptywu. Gdyby tak byto,
panstwa czltonkowskie miatyby pelna swobode nakladania takich ograniczen, pod warunkiem ze
zostalyby one przewidziane w przepisach zapewniajacych wysoki stopient pewnosci prawa.

98. Prawda jest, ze Trybunal wielokrotnie orzekal, iz brak pewnosci prawa charakteryzujacy
przepisy krajowe moze okaza¢ si¢ niezgodny z prawem Unii. Zgodnie z utrwalonym
orzecznictwem w dziedzinach objetych prawem Unii przepisy prawa panstw czlonkowskich
powinny by¢ sformulowane w sposéb pozbawiony dwuznacznosci, tak aby umozliwic¢
zainteresowanym osobom zapoznanie si¢ z ich prawami i obowiazkami w sposéb jasny
i precyzyjny, a sadom krajowym zapewnienie ich przestrzegania®.

99. Jednakze orzecznictwo to w zaden sposéb nie oznacza, Ze cel pewnosci prawa moze
uzasadnia¢ ograniczenie swobdd przeplywu wynikajace z innych aspektéw rozpatrywanych
przepiséw krajowych.

100. Ponadto, jak stusznie podniosta Komisja, trudno$ci administracyjne lub praktyczne nie moga
rowniez same w sobie uzasadnia¢ naruszenia swobody podstawowej gwarantowanej przez
traktat®.

101. W drugiej kolejnosci, rzad finski pokrétce powotal sie na cel spoéjnosci systemu
podatkowego, podkreslajac w tym wzgledzie, ze zwolnienie dotyczy funduszy inwestycyjnych,
ktére mozna utworzy¢ zgodnie z fiiskimi przepisami, i wszystkich funduszy zagranicznych, ktére
sa z nimi zréwnane.

102. Argumentacje te takze nalezy oddali¢. Zgodnie z utrwalonym orzecznictwem, aby argument
oparty na takim wuzasadnieniu moégl zosta¢ uwzgledniony, nalezy wykaza¢ istnienie
bezposredniego zwiazku pomiedzy dang korzyscia podatkowa a wyréwnaniem tej korzysci przez
okreslone obcigzenie podatkowe, przy czym bezposredni charakter tego zwigzku nalezy oceniac
z punktu widzenia celu rozpatrywanego uregulowania*.

103. Tymczasem wystarczy zauwazy¢, ze rzad finski nie powolal sie na istnienie takiego
bezposredniego zwiazku, ktérego istnienie jest niezbedne, by méc powotac sie na tego rodzaju
uzasadnienie.

104. Wreszcie, w trzeciej kolejnosci, zgodnie z wyjasnieniami przedstawionymi przez sad
odsylajacy finskie fundusze inwestycyjne moglyby podlega¢ w innych panstwach czltonkowskich
przepisom bardziej restrykcyjnym niz te majace zastosowanie w Finlandii do funduszy
zagranicznych, co jest problematyczne z punktu widzenia neutralnosci konkurencji. Jednym
z celéw realizowanych przez § 20a ustawy o podatku dochodowym jest zréwnanie sytuacji
funduszy finskich i zagranicznych.

%2 Zobacz w szczeg6lnoéci wyroki: z dnia 30 stycznia 1985 r., Komisja/Dania, 143/83, EU:C:1985:34, pkt 10; z dnia 26 lutego 1991 r.,
Komisja/Wtochy, C-120/88, EU:C:1991:74, pkt 11; z dnia 6 marca 2003 r., Komisja/Luksemburg, C-478/01, EU:C:2003:134, pkt 20;
z dnia 15 kwietnia 2021 r., Finanzamt fiir Kérperschaften Berlin, C-868/19, niepublikowany, EU:C:2021:285, pkt 50.

% Zobacz w szczeg6lnosci wyroki: z dnia 16 grudnia 1986 r., Komisja/Grecja, 124/85, EU:C:1986:490, pkt 12; z dnia 12 lipca 1990 r.,
Komisja/Wtochy, C-128/89, EU:C:1990:311, pkt 22; z dnia 27 listopada 2008 r., Papillon, C-418/07, EU:C:2008:659, pkt 54; z dnia 3 lipca
2019 r., Delfarma, C-387/18, EU:C:2019:556, pkt 30.

3 Zobacz w szczegblnosci wyroki: z dnia 28 stycznia 1992 r., Bachmann, C-204/90, EU:C:1992:35, pkt 21; z dnia 14 wrze$nia 2006 r., Centro
di Musicologia Walter Stauffer, C-386/04, EU:C:2006:568, pkt 53 i przytoczone tam orzecznictwo; z dnia 12 czerwca 2018 r., Bevola i Jens
W. Trock, C-650/16, EU:C:2018:424, pkt 45; z dnia 13 listopada 2019 r., College Pension Plan of British Columbia, C-641/17,
EU:C:2019:960, pkt 87.
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105. Jak podniosta w istocie Komisja, z orzecznictwa Trybunalu wynika, Ze niekorzystne
traktowanie pod wzgledem podatkowym w panstwie cztonkowskim, co do ktérego stwierdzono,
ze jest sprzeczne z podstawowymi swobodami przeplywu, nie moze zosta¢ uznane za zgodne
z prawem Unii ze wzgledu na ewentualne istnienie korzy$ci podatkowych przyznanych w innym
panstwie cztonkowskim®.

106. Dla dopelnienia wywodu wyjasnie jeszcze, ze nie mozna dopatrzy¢ sie zadnego uzasadnienia
w pkt 43 wyroku Koéln-Aktienfonds Deka*. Prawda jest, ze Trybunal wyjasnil w nim, iz panstwa
cztonkowskie, w celu zachecania do wykorzystywania przedsigbiorstw zbiorowego inwestowania,
maja swobode w zakresie ustanowienia szczegdlnego systemu podatkowego majacego
zastosowanie do takich przedsiebiorstw.

107. Jednakze zakres tego wyjasnienia, ktére wpisuje sie¢ w szereg uwag wprowadzajacych
sformutowanych przez Trybunal przed udzieleniem odpowiedzi na przedstawione pytania,
nalezy interpretowac w $wietle nastepnych punktéw tego wyroku. Trybunal przypomina w nim,
ze panstwa czlonkowskie powinny wykonywa¢ swoja autonomie podatkowa w poszanowaniu
wymogdéw wynikajacych z prawa Unii, w szczegdlnosci nalozonych przez postanowienia traktatu
dotyczace swobodnego przeptywu kapitalu®.

108. Trybunal dodaje, ze w zwigzku z tym ustanowienie odrebnego systemu dla przedsiebiorstw
zbiorowego inwestowania, a w szczegdlnosci charakter przestanek wymaganych do skorzystania
z takiego systemu oraz dowody, ktére nalezy przedstawi¢ w tym celu, nie mogg prowadzi¢ do
ograniczenia swobodnego przeptywu kapitatu .

109. Innymi stowy, ustanowienie takiego systemu nie stanowi zasadnego wzgledu, ktéry mogitby
uzasadni¢ ograniczenie swobodnego przeptywu kapitalu.

110. W $wietle powyzszego nalezy stwierdzi¢, ze ograniczenie swobodnego przeptywu kapitalu
wynikajace z wymogu posiadania formy kontraktowej w celu skorzystania z przejrzystosci
podatkowej nie jest uzasadnione nadrzednym wzgledem interesu ogélnego.

V. Whnioski

111. W $wietle calo$ci powyzszych rozwazan proponuje, aby na pytanie prejudycjalne
przedstawione przez Helsingin hallinto-oikeus (sad administracyjny w Helsinkach, Finlandia)
Trybunal udzielit nastepujacej odpowiedzi:

Artykuly 63 i 65 TFUE nalezy interpretowaé w ten sposéb, ze wymodg przyjecia formy
kontraktowej, przewidziany przez przepisy podatkowe panstwa czlonkowskiego, aby fundusz
inwestycyjny mogt korzysta¢ z przejrzystosci podatkowej, jest sprzeczny ze swobodnym
przeplywem kapitatu, poniewaz prowadzi do wylaczenia funduszy inwestycyjnych utworzonych
w formie statutowej w innych panstwach czlonkowskich, chociaz fundusze te sa obiektywnie
poréwnywalne pod wzgledem przejrzystosci z funduszami ustanowionymi w formie kontraktowe;j.

% Zobacz w szczegélnoéci podobnie wyroki: z dnia 28 stycznia 1986 r., Komisja/Francja, 270/83, EU:C:1986:37, pkt 21; z dnia
26 pazdziernika 1999 r., Eurowings Luftverkehr, C-294/97, EU:C:1999:524, pkt 44; z dnia 15 lipca 2004 r., Lenz, C-315/02,
EU:C:2004:446, pkt 43; z dnia 12 wrzeé$nia 2006 r., Cadbury Schweppes i Cadbury Schweppes Overseas, C-196/04, EU:C:2006:544,
pkt 49; z dnia 8 listopada 2007 r., Amurta, C-379/05, EU:C:2007:655, pkt 75 i 78.

% Wyrok z dnia 30 stycznia 2020 r., C-156/17, EU:C:2020:51.
7 Wyrok z dnia 30 stycznia 2020 r., Kéln-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51, pkt 45.
% Wyrok z dnia 30 stycznia 2020 r., Kéln-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51, pkt 46.
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