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»Predhodno odlo¢anje — Svoboda opravljanja storitev — Prosti pretok kapitala — Omejitve —
Obdavcenje dividend, ki se izplacajo kolektivnim nalozbenim podjemom za vlaganja v prenosljive
vrednostne papirje (KNPVP) — Dividende, ki jih druzbe, ki so rezidentke v drzavi ¢lanici, izplacajo
podjemom, ki so rezidenti v drugi drzavi ¢lanici — Primerljivost poloZajev — Ohranitev doslednosti

davcne ureditve®

Uvod

1. Ostre Landsret (viSje sodis¢e za vzhodno regijo, Danska) s tem predlogom za sprejetje predhodne
odlocbe Sodisce sprasuje, ali je danska ureditev, v skladu s katero so kolektivni nalozbeni podjemi za
vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (v nadaljevanju: KNPVP) s sedezem na Danskem, ki se
zavezejo, da bodo imetnikom enot premozenja dejansko izplacali ali tehni¢no izracunali minimalne
dividende, oprosceni od pri viru odtegnjenega davka na dividende, ki jih izplac¢ajo danske druzbe, pri
¢emer so iz te ureditve izklju¢eni KNPVP s sedezem v drugih drzavah c¢lanicah, zdruzljiva s prostim
pretokom kapitala (¢len 56 PES, postal ¢len 63 PDEU) in svobodo opravljanja storitev (¢len 49 PES,
postal ¢len 56 PDEU).

2. To vprasanje se postavlja v okviru spora med ve¢ KNPVP v smislu Direktive Sveta 85/611/EGS
z dne 20. decembra 1985 o usklajevanju zakonov in drugih predpisov o kolektivnih nalozbenih
podjemih za vlaganja v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP)” s sedezem v Zdruzenem kraljestvu ter
Luksemburgu, med drugim podjemom Fidelity Funds, ter Skatteministeriet (davéno ministrstvo,
Danska) v zvezi z zahtevki za vracilo pri viru odtegnjenega davka na dividende, ki so jih danske

1 Jezik originala: franco$cina.

2 UL, posebna izdaja v slovenscini, poglavje 6, zvezek 1, str. 139. V skladu s ¢etrto uvodno izjavo te direktive je bil njen namen, da se postavijo
skupna pravila o dovoljenjih, nadzoru, obliki in dejavnosti KNPVP v drzavah ¢lanicah in podatkih, ki jih morajo objavljati (glej sodbi z dne
11. septembra 2014, Gruslin, C-88/13, EU:C:2014:2205, tocka 33, in z dne 26. maja 2016, NN (L) International, C-48/15, EU:C:2016:356,
tocka 31). Direktiva 85/611 je bila veckrat spremenjena, nato pa je bila z u¢inkom od 1. julija 2011 nadomescena z Direktivo 2009/65/ES
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 13. julija 2009 o usklajevanju zakonov in drugih predpisov o kolektivnih nalozbenih podjemih za vlaganja
v prenosljive vrednostne papirje (KNPVP) (UL 2009, L 302, str. 32), s katero je bila prenovljena.
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druzbe med letoma 2000 in 2009 izplacale tem KNPVP. Ti KNPVP to vracilo zahtevajo, ker naj bi jim
bilo treba priznati oprostitev, do katere bi bili na Danskem upraviceni KNPVP, ki so rezidenti.
Z dansko ureditvijo naj bi bilo namrec vzpostavljeno razlicno obravnavanje, ki bi bilo v nasprotju
s prostim pretokom kapitala in svobodo opravljanja storitev, zagotovljenima s pravom Unije.

3. Iz pravnega okvira, ki ga je predstavilo predlozitveno sodisce, izhaja, da morajo KNPVP, ki so dav¢ni
rezidenti na Danskem, na podlagi lov om indkomstbeskatning af aktieselskaber m.v.
(selskabsskatteloven) (zakon o davku od dohodkov pravnih oseb, v nadaljevanju: zakon o DDPO) tam
placati davek na vse svoje dohodke. KNPVP in drugi investicijski skladi, ki niso davcni rezidenti na
Danskem, pa morajo placati le davek na dividende, ki jim jih izplacajo danske druzbe, pri ¢emer ta
omejena davéna obveznost zajema samo dohodke iz virov na Danskem.

4. V skladu s ¢lenom 65(1) kildeskatteloven (v nadaljevanju: zakon o pri viru odtegnjenem davku) se
vedno, ko se sprejme sklep, da danska druzba izplaca dividende, od vseh dividend odtegne delez, razen
¢e ni doloceno drugace. Stopnja pri viru odtegnjenega davka je leta 2000 znasala 25 %, med letoma
2001 in 2009 pa se je povisala na 28 %, razen c¢e je na podlagi konvencije o izogibanju dvojnega
obdavéevanja obstajalo ugodnejse dolocilo. Ce je kon¢na davéna stopnja nizja od stopnje pri viru
odtegnjenega davka, lahko KNPVP zaprosi za vracilo preplacanega davka.

5. Pravila iz zakona o pri viru odtegnjenem davku se uporabljajo tudi za danske KNPVP, za katere torej
a priori velja ta ureditev o obdavcenju dividend. Vendar iz dolo¢b c¢lena 65(8) zakona o pri viru
odtegnjenem davku izhaja, da lahko danski dav¢ni minister sprejme pravila, v skladu s katerimi so
dividende, izplacane skladom, za katere se uporabljajo dolocbe ¢lena 16 C (v nadaljevanju: skladi iz
clena 16C) lov om paligningen af indkomstskat til staten (ligningsloven) (zakon o odmeri,
v nadaljevanju: zakon o odmeri), izvzete iz placila akontacije. Danski davéni minister je pri sprejetju
ministrskega odloka, s katerim se podrobneje ureja zakon o odmeri (v nadaljevanju: ministrski odlok),
uporabil to moznost za izvzetje skladov iz ¢lena 16 C, ki so rezidenti na Danskem, iz pri viru
odtegnjenega davka.

6. V skladu s ¢lenom 38 ministrskega odloka lahko vsak KNPVP prejme potrdilo o oprostitvi in je
upravicen do oprostitve pri viru odtegnjenega davka za dividende, Ce, prvi¢, gre za podjem iz
¢lena 1(1)(6) zakona o DDPO (in je torej rezident Danske), in drugi¢, ¢e ima status sklada iz
¢lena 16 C. KNPVP, ki je rezident na Danskem in ne izpolnjuje pogojev iz ¢lena 16 C zakona
o odmeri, ni opro$cen pri viru odtegnjenega davka na dividende.

7.V clenu 16 C zakona o odmeri je opredeljeno, kaj pomenijo ,skladi iz ¢lena 16 C*. V skladu
s predpisi, ki so veljali do 1. junija 2005, je moral KNPVP, da se je S$tel za ,sklad iz ¢lena 16 C*,
izplacati dolocen minimalni znesek (v nadaljevanju: minimalne dividende). Minimalne dividende so
osnova za obdavcitev dohodka sklada glede imetnikov enot premozenja.

8. Po sprejetju zakona $t. 407 z dne 1. junija 2005 je bila od tega datuma odpravljena zahteva, da je
treba imetnikom enot premozenja dejansko izplacati minimalne dividende za moznost pridobitve
statusa ,sklada iz ¢lena 16 C“ Pridobitev tega statusa pa je $e vedno pogojena s tem, da KNPVP
izracuna minimalno dividendo, ki je na ravni imetnikov enot premozenja obdav¢ena z davkom, ki ga
pri viru odtegne sklad. Iz pojasnil predlozitvenega sodisca, v katerih se sklicuje na obrazlozitveni
memorandum tega zakona, je razvidno, da je bil cilj te zakonodajne spremembe omogociti, da bi
nedanski KNPVP lazje pridobili status sklada iz ¢lena 16 C, zato da se od teh skladov ne bi ve¢
zahtevala prilagoditev politike izplacil glede na dansko davéno ureditev, kar je v interesu skladov,
v katerih so danski imetniki enot premozenja v manjsini. Iz stali$¢ zadevnih strank je razvidno, da so
nekateri KNPVP, ki niso rezidenti na Danskem, lahko izpolnili pravila v zvezi z minimalnimi
dividendami iz ¢lena 16 C zakona o odmeri.
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9. Opozoriti je treba $e, da so navedena pravila dolocena v ¢lenu 16 C, od (2) do (6), zakona o odmeri.
V skladu z odstavkom 2 tega c¢lena je minimalna dividenda vsota dohodkov in neto zneskov, prejetih
v davénem letu, od katere se odbijejo izgube in izdatki. Clen 16 C(3) zakona o odmeri doloca, da ta
izracun zajema dolg seznam dohodkov, ki so nasteti v tem ¢lenu, vklju¢no z obrestmi, dividendami od
delnic, dobickom od finan¢nih terjatev in finanénih pogodb ter dobickom od odtujitve delnic. V skladu
s ¢lenom 16 C(4) in (5) zakona o odmeri lahko skladi iz ¢lena 16 C odbijejo dav¢no priznane izgube in
upravne stroske.

10. Podjema Fidelity Funds in NN (L) SICAV v zvezi s to ureditvijo trdita, da zaradi svoje narave ne
moreta izpolniti prvega od pogojev, ki se nanasa na dav¢no rezidentstvo na Danskem, da bi bila
oproscena pri viru odtegnjenega davka. Ta pogoj pomeni razlicno davéno obravnavanje KNPVP glede
na njihovo drzavo rezidentstva, po mnenju teh strank v postopku v glavni stvari pa je v nasprotju
s ¢lenom 56 PES, pri ¢emer naj ga ne bi bilo mogoce upraviciti z nujnimi razlogi v splosnem interesu.
Kar zadeva drugi pogoj v zvezi z izracunom minimalne dividende, podjema Fidelity Funds in
NN (L) SICAV pojasnjujeta, da nimata nobene spodbude za njegovo izpolnitev, saj se zaradi prvega
pogoja zanju nikakor ne more uporabljati ureditev za sklade iz ¢lena 16 C. Ta drugi pogoj je po
njunem mnenju sam po sebi v nasprotju s svobodo opravljanja storitev, ki jo zagotavlja ¢len 49 PES,
saj KNPVP niso ustanovljeni v skladu z ureditvijo vsake od drzav ¢lanic, v katerih utegnejo prebivati
njihovi imetniki enot premozenja, temve¢ v skladu z ureditvijo drzave ¢lanice, v kateri so rezidenti. Ce
bi se to zahtevalo od vsakega KNPVP, ki ni rezident, bi bila usklajevanje na podlagi Direktive 85/611 in
pravica do svobode opravljanja storitev brez pomena.

11. Predlozitveno sodisCe meni, da je reSitev spora o glavni stvari odvisna od razlage
¢lenov 49 in 56 PES, zato je prekinilo odlocanje in Sodiscu v predhodno odlo¢anje predlozilo to
vprasanje:

»Ali je davéna ureditev, kot je ta, obravnavana v postopku v glavni stvari, v skladu s katero so nedanski
kolektivni nalozbeni podjemi, za katere velja Direktiva Sveta 85/611/EGS (Direktiva KNPVP),
obdavceni pri viru za dividende, ki jih prejmejo od danskih druzb, v nasprotju s ¢lenom 56 PES
(postal ¢len 63 PDEU) o prostem pretoku kapitala ali ¢lenom 49 PES (postal ¢len 56 PDEU) o svobodi
opravljanja storitev, ¢e so lahko enakovredni danski kolektivni nalozbeni podjemi oprosceni pri viru
odtegnjenega davka, ker v zameno za oprostitev pri viru odtegnjenega davka bodisi imetnikom
premozenjskih enot dejansko izplacajo minimalne dividende bodisi se tehni¢no izracuna minimalna
dividenda, od katere se odtegne davek pri viru na ravni imetnikov enot premozenja podjema?”

12. Pisna stali$¢a v zvezi s tem vprasanjem so predlozili podjema Fidelity Funds in NN (L) SICAYV,
danska, nemska in nizozemska vlada ter Evropska komisija. Te stranke so na obravnavi 5. oktobra
2017 tudi ustno predstavile stalisca.

Analiza

13. V zvezi s tem je najprej treba navesti, da v nasprotju s tem, kar bi bilo mogoce sklepati iz trditev, ki
jih je zlasti podjem Fidelity Funds predstavil pred predlozitvenim sodiscem, to sodisCe ne sprasuje
Sodisca o razlagi Direktive 85/611.

14. Kot je namre¢ odlocilo Sodisce v sodbi z dne 26. maja 2016, NN (L) International (C-48/15,
EU:C:2016:356, tocka 32), obdavcitev KNPVP ne spada na podrodje, ki ga ureja ta direktiva, ki v zvezi
s tem podrocjem ne vsebuje nobene dolocbe. Sodisce je v isti sodbi sicer opozorilo, da je ¢len 44(3)
Direktive 85/611 zahteval, da se morajo dolocbe zakonskih in podzakonskih predpisov, ki se za
KNPVP uporabljajo v neki drzavi ¢lanici in ki ne spadajo na podrocje, ki ga ureja ta direktiva,
uporabljati brez diskriminacije, kar pomeni, da Direktiva 85/611 ne nasprotuje odmeri letnega davka,
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pobranega od KNPVP, ki trzijo enote v drzavi ¢lanici, ¢e se uporablja brez diskriminacije.’ Zelo logi¢no
pa je, da je Sodisce preucilo nediskriminatornost odmere takega davka od KNPVP, ki so se obravnavali
v tej zadevi, in njegovo ucinkovanje kot ovira, ob upostevanju prostega pretoka, zagotovljenega
s Pogodbo ES.* Kar zadeva — kot v obravnavani zadevi — vprasanje, ali je ureditev, ki doloca razli¢no
dav¢éno obravnavanje med KNPVP na podlagi splosno dovoljenega merila v mednarodnem dav¢énem
pravu, ki ga priznava Sodisce, torej merila glede kraja davénega rezidentstva zadevnih podjemov,” je
zato povsem razumljivo, da je predlozitveno sodisce vprasalo Sodis¢e le o zdruzljivosti take ureditve
s prostim pretokom kapitala in svobodo opravljanja storitev.

15. Po tem pojasnilu se bo analiza v zvezi z razlicnim dav¢nim obravnavanjem na podlagi danske
ureditve nanasala na Stiri tocke, samo zadnji dve pa bo treba bistveno razviti Namre¢, ¢eprav ni
dvoma, da je prosti pretok kapitala v obravnavani zadevi (A) uposteven in da se z dansko ureditvijo
omejuje ta svoboscina (B), so primerljivost polozaja KNPVP rezidentov in nerezidentov na Danskem
(C) ter utemeljitve te omejitve (D) kocljivejsa vprasanja, kot je razvidno iz razprav pred Sodis¢em.

A. Uporaba prostega pretoka kapitala

16. Kot je razvidno iz besedila vprasanja za predhodno odlocanje, predlozitveno sodis¢e dvomi o izbiri
svoboscine, ob upostevanju katere je treba presojati ureditev, ki se obravnava v postopku v glavni stvari.
Natanc¢neje, predlozitveno sodiS¢e se sprasuje, ali je danska ureditev v nasprotju bodisi
s ¢lenom 56 PES (postal ¢len 63 PDEU) o prostem pretoku kapitala bodisi s ¢lenom 49 PES (postal
¢len 56 PDEU) o svobodi opravljanja storitev.

17. V skladu s sodno prakso je treba za to, da bi se ugotovilo, ali nacionalna zakonodaja spada na
podrocje uporabe ene ali druge temeljne svoboscine, zagotovljene s Pogodbo ES, upostevati namen
zakonodaje iz postopka v glavni stvari.®

18. V zvezi s tem se danska zakonodaja ne nanasa na pogoje, pod katerimi KNPVP nerezidenti
dostopajo na trg drzave clanice, in sicer v obravnavani zadevi Kraljevine Danske, temve¢ na davéno
obravnavanje dohodkov teh podjemov, ki torej neposredno bremeni nalozbe, ki jih uresnicijo na
Danskem. Ze ta preprosta ugotovitev bi po mojem mnenju lahko zado$¢ala, da se zavrne uporaba
svobode opravljanja storitev.

19. Poleg tega, v nasprotju s polozajem, ki je bil podlaga za sodbo z dne 3. oktobra 2006, Fidium
Finanz (C-452/04, EU:C:2006:631, tocke 2 in od 45 do 47), in se je nanasal na to, da so nemski organi
$vicarski druzbi prepovedali dajanje kreditov v okviru poslovne dejavnosti nemskim strankam,
z obrazlozitvijo, da nima dovoljenja, potrebnega za opravljanje take dejavnosti, za katero je SodiSce
menilo, da spada na podrocje uporabe svobode opravljanja storitev, pa izkljucitev iz upravicenosti do
dav¢éne oprostitve, ki jo doloca danska ureditev iz postopka v glavni stvari, v skodo KNPVP
nerezidentov, ki od danskih druzb prejemajo dividende, ne ucinkuje tako, da se tem gospodarskim
subjektom prepreci dostop do danskega trga.

3 Sodba z dne 26. maja 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, tocki 32 in 33).
4 Sodba z dne 26. maja 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, toc¢ka 33).

5 Naj spomnim, da poloZaj rezidentov na podro¢ju neposrednih davkov praviloma ni primerljiv s polozajem nerezidentov: glej zlasti sodbe z dne
14. februarja 1995, Schumacker (C-279/93, EU:C:1995:31, tocka 31); z dne 22. decembra 2008, Truck Center (C-282/07, EU:C:2008:762,
tocka 38), in z dne 24. februarja 2015, Griinewald (C-559/13, EU:C:2015:109, tocka 25), kar pomeni, da razli¢cno obravnavanje med davénimi
zavezanci rezidenti in davénimi zavezanci nerezidenti samo po sebi ne bo opredeljeno kot ,diskriminacija“ v smislu Pogodbe (glej zlasti sodbo
z dne 22. decembra 2008, Truck Center (C-282/07, EU:C:2008:762, tocka 39 in navedena sodna praksa)).

6 Glej zlasti sodbi z dne 1. julija 2010, Dijkman in Dijkman-Lavaleije (C-233/09, EU:C:2010:397, toc¢ka 26), in z dne 21. maja 2015, Wagner-Raith
(C-560/13, EU:C:2015:347, tocka 31).
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20. Res je, da bi bilo lahko zaradi uporabe take ureditve opravljanje financ¢nih storitev KNPVP
nerezidentov za danske vlagatelje drazje kot v primeru, v katerem financne storitve pod istimi pogoji
opravljajo danski KNPVP.’

21. Ceprav davek, h kateremu so zavezani KNPVP nerezidenti in ne velja za KNPVP rezidente, torej
lahko vpliva na svobodo opravljanja storitev, ker ta razlika lahko vpliva na financne storitve, ki jih na
Danskem ponujajo prvi KNPVP, pa se zdi ta svoboscina v razmerju do prostega pretoka kapitala
vseeno drugotnega pomena in se mu vsekakor lahko pridruzi.®

22. Za vsak primer naj dodam, da je iz elementov iz spisa in stali$¢ zadevnih strank razvidno, da je bila
udelezba podjemov Fidelity Funds in NN (L) SICAV v danskih druzbah opravljena izklju¢no kot
finan¢na nalozba, brez namena vplivati na upravljanje in nadzor podjetja, tako da je uposSteven samo
prosti pretok kapitala brez svobode ustanavljanja.’

23. Tako menim, da je treba ureditev iz postopka v glavni stvari, kot sta upravi¢eno predlagali
nizozemska vlada in Komisija, preuciti ob upostevanju prostega pretoka kapitala, kakor ga zagotavlja
¢len 56 PES.

B. Obstoj omejitve prostega pretoka kapitala

24. Ukrepi, ki so s ¢lenom 56(1) PES prepovedani, ker omejujejo pretok kapitala, obsegajo predvsem
vse take ukrepe, ki bi lahko odvracali nalozbe nerezidentov v drzavi ¢lanici. "

25. V obravnavani zadevi so bile dividende, ki jih je druzba rezidentka izplacala KNPVP nerezidentu,
v skladu z dansko ureditvijo, ki se je uporabljala v ¢asu dejanskega stanja spora o glavni stvari, kakor
izhaja iz predlozitvene odlocbe, leta 2000 naceloma obdavcene z davkom, odtegnjenim pri viru, po
25-odstotni stopnji, ki se je med letoma 2001 in 2009 zvisala na 28 %, razen Ce se je na podlagi
konvencije o izogibanju dvojnega obdavcevanja uporabila druga stopnja, medtem ko so bile take
dividende oproscene, kadar so bile izplacane KNPVP rezidentu, ce je imel tak podjem poleg tega
status sklada iz ¢lena 16 C, torej do 31. maja 2005, ¢e imetnikom enot premozenja dejansko izplacuje
minimalne dividende ali ¢e od 1. junija 2005 tehni¢no izra¢unava tako minimalno dividendo."

26. Tako so bili davka oprosceni samo KNPVP, ki so rezidenti na Danskem in imajo status sklada iz
¢lena 16 C, saj so KNPVP nerezidenti iz tega sistemati¢no izkljuceni, tudi kadar — kot se zdi, da velja
v postopku v glavni stvari — so KNPVP nerezidenti upraviceni do znizanja dav¢ne stopnje za
dividende na podlagi konvencije o izogibanju dvojnega obdavcevanja ali kadar — kot se zdi, da ne velja
v postopku v glavni stvari — imetnikom enot premozenja dejansko izplacujejo minimalne dividende ali
jih tehni¢no izracunavajo.

7 Naj spomnim, da so omejitve svobode opravljanja storitev nacionalni ukrepi, ki prepovedujejo ali motijo uresni¢evanje te svobosc¢ine ali
zmanj$ujejo njegovo privlac¢nost: glej zlasti sodbo z dne 18. oktobra 2012, X (C-498/10, EU:C:2012:635, tocka 22 in navedena sodna praksa).

8 Glej v tem smislu sodbo z dne 26. maja 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, tocka 41).

9 Po teh informacijah te udelezbe v obdobju iz postopka v glavni stvari nikoli niso presegale 10 % delniskega kapitala danskih druzb. V zvezi
z merilom za razlikovanje med prostim pretokom kapitala in svobodo ustanavljanja glej zlasti sodbo z dne 14. septembra 2017, The Trustees of
the BT Pension Scheme (C-628/15, EU:C:2017:687, tocka 30 in navedena sodna praksa).

10 Glej zlasti sodbe z dne 10. februarja 2011, Haribo Lakritzen Hans Riegel in Osterreichische Salinen (C-436/08 in C-437/08, EU:C:2011:61
tocka 50); z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, tocka 15), in z dne
26. maja 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, tocka 44).

11 Ugotoviti je treba, da podjem NN (L) SICAV z grajanjem presoje, ki jo je opravilo predlozitveno sodisce, trdi, da so v skladu z dansko ureditvijo,
ki se je uporabljala v casu dejanskega stanja spora o glavni stvari, do oprostitve pri viru odtegnjenega davka upraviceni vsi danski KNPVP in ne
le danski KNPVP, ki so tako imenovani ,distribucijski“ KNPVP, torej skladi iz ¢lena 16 C. Ni pa sporno, da je predlozitveno sodis¢e v okviru
uporabe ¢lena 267 PDEU edino odgovorno za opredelitev in razlago nacionalnega prava, ki se uporablja, zato Sodi$¢e ne more nasprotovati
premisi, na katero se je oprlo predlozitveno sodisce: glej v tem smislu sodbo z dne 14. junija 2017, Online Games in drugi (C-685/15,
EU:C:2017:452, tocka 45 in navedena sodna praksa).
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27. Taka razlika pri dav¢ni obravnavi dividend med KNPVP zlasti na podlagi tega, ali so ti rezidenti, bi
lahko odvrnila, prvi¢, KNPVP, ki niso rezidenti, od nalozb v druzbe s sedezem na Danskem, in drugic,
vlagatelje iz te drzave ¢lanice od nakupa enot premozenja v KNPVP, ki niso rezidenti. "

28. Kot sicer priznava danska vlada, taka davéna ureditev posledi¢cno pomeni omejitev prostega pretoka
kapitala, ki je naceloma v nasprotju s ¢lenom 56 PES.

29. Omejitev prostega pretoka kapitala, ki je bila ravno navedena, pa je v pravu Unije lahko dopustna,
¢e se v skladu s ¢lenom 58(1)(a) PES razlicno obravnavanje, na katerem temelji, nanasa na polozaje, ki
niso objektivno primerljivi, ali pa ¢e je upravi¢ena z nujnim razlogom v splo$nem interesu. "

30. Kot sem Ze navedel, je treba natanc¢neje obravnavati primerljivost polozajev iz postopka v glavni
stvari in utemeljitev omejitev pretoka kapitala, ki izhaja iz danske ureditve.

C. Primerljivost polozZajev iz postopka v glavni stvari

31. Opozoriti je treba, da je treba primerljivost cezmejnega polozaja z notranjim polozajem preuciti ob
upostevanju cilja zadevnih nacionalnih dolo¢b ter njihovega predmeta in vsebine.™

32. Kar zadeva cilje zadevne danske ureditve, je iz pojasnil predlozitvenega sodis¢a in stalis¢ danske
vlade razvidno, da je njen namen, prvi¢, prepreciti dvojno verizno obdavcCenje pri nalozbi prek
KNPVP, in drugi¢, zagotoviti, da dividende, ki jih izplacajo danske druzbe, zaradi njihove oprostitve na
ravni KNPVP rezidentov niso izvzete iz dav¢ne pristojnosti na Danskem in da enkrat dejansko spadajo
Vv to pristojnost, in sicer na ravni imetnikov enot premozenja navedenih podjemov.

33. Kar zadeva na prvem mestu cilj v zvezi s preprecevanjem veriznega obdavcenja, iz sodne prakse res
izhaja, da glede ukrepov, ki jih sprejme drzava c¢lanica, da bi preprecila ali omilila zaporedno
obdavcevanje ali ekonomsko dvojno obdav¢evanje dohodka, ki ga izplaca druzba rezidentka, druzbe,
dav¢ni zavezanci ali delnicarji prejemniki, ki so rezidenti v tej drzavi ¢lanici, niso nujno v polozaju, ki
je primerljiv s polozajem druzb, davénih zavezancev ali delnicarjev prejemnikov, ki so rezidenti druge
drzave ¢lanice.

34. Vendar, ce neka drzava clanica za placilo davka od dohodkov enostransko ali s konvencijo zaveze
ne le druzbe, davéne zavezance ali delnicarje, ki so rezidenti, ampak tudi druzbe, dav¢ne zavezance ali
delnicarje, ki niso rezidenti, postane za dividende, ki jih prejmejo od druzbe rezidentke, polozaj
omenjenih nerezidentov primerljiv s poloZajem rezidentov. '’

35. Ze samo izvajanje davcne pristojnosti te drzave neodvisno od kakrénega koli obdavéevanja v drugi
drzavi c¢lanici namre¢ povzro¢i nevarnost veriznega obdavCevanja ali ekonomskega dvojnega
obdavcevanja. Da za prejemnike nerezidente v tem primeru ne bi prislo do omejitve prostega pretoka
kapitala, ki je naceloma prepovedana s ¢lenom 56 PES, mora drzava sedeza druzbe izplacevalke paziti,

12 Glej v tem smislu sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286,
tocka 17), in z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 42).

13 Glej zlasti sodbo z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 57 in
navedena sodna praksa).

14 Glej sodbo z dne 2. junija 2016, Pensioenfonds Metaal en Techniek (C-252/14, EU:C:2016:402, tocka 48 in navedena sodna praksa).

15 Glej zlasti sodbe z dne 18. junija 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, tocka 42); z dne 20. oktobra 2011,
Komisija/Nem¢ija (C-284/09, EU:C:2011:670, tocka 55), in z dne 25. oktobra 2012, Komisija/Belgija (C-387/11, EU:C:2012:670, tocka 48).

16 Glej v tem smislu zlasti sodbe z dne 18. junija 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, toc¢ka 43); z dne 20. oktobra
2011, Komisija/Nemcija (C-284/09, EU:C:2011:670, tocka 56); z dne 25. oktobra 2012, Komisija/Belgija (C-387/11, EU:C:2012:670, to¢ka 49), in
z dne 17. septembra 2015, Miljoen in drugi (C-10/14, C-14/14 in C-17/14, EU:C:2015:608, tocka 67).
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da so glede na mehanizem, doloCen v njenem nacionalnem pravu za prepreCevanje ali zmanjsanje
veriznega obdavcevanja ali ekonomskega dvojnega obdavcevanja, druzbe, dav¢ni zavezanci ali
delnicarji, ki niso rezidenti, obravnavani enako kot druzbe, davc¢ni zavezanci ali delnicarji, ki so
rezidenti. "

36. Ker se je Kraljevina Danska v postopku v glavni stvari odlocila za izvajanje davcne pristojnosti
v zvezi z dividendami, ki jih prejmejo KNPVP nerezidenti in izplacajo danske druzbe, so ti KNPVP
posledi¢no v polozaju, ki je primerljiv s polozajem KNPVP rezidentov, kar zadeva tveganje za verizno
obdavcenje dividend, ki jih izplacajo danske druzbe.

37. Na drugem mestu, kar zadeva cilj, da se oprostitev KNPVP rezidentov pogoji z obdav¢enjem na
ravni imetnikov enot premozenja teh podjemov, bi ta lahko privedel do vprasanja, ali bi bilo treba pri
preuditvi primerljivosti polozajev upostevati davcni polozaj imetnikov enot premozenja.

38. V zvezi s tem je treba spomniti, da je treba za preucitev razlicnega obravnavanja pri obdavcenju
izplacanih dividend v skladu z ustaljeno sodno prakso upostevati le razlikovalna merila, ki jih
vzpostavlja nacionalna dav¢na ureditev iz postopka v glavni stvari. '

39. Kot sem zZe navedel, je oprostitev pri viru odtegnjenega davka v korist KNPVP v postopku v glavni
stvari odvisna od dveh pogojev. Prvi¢, KNPVP morajo biti rezidenti na Danskem. Drugi¢, ti podjemi so
morali do 31. maja 2005 izplacevati minimalne dividende, tako da so od teh dividend v breme
imetnikov enot premozenja pri viru odtegnili davek, pri ¢emer je bila ta zahteva od 1. junija 2005
spremenjena v preprost tehni¢ni izra¢un minimalne dividende, ki je na ravni imetnikov enot
premozenja $e vedno obdavcena z davkom, ki ga pri viru odtegne KNPVDP.

40. Zdi se, da se danska ureditev po tej dvojni znacilnosti razlikuje od francoske ureditve, ki je bila
podlaga za sodbo z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11
do C-347/11, EU:C:2012:286). Sodisce je namrec v tej sodbi preucilo objektivno primerljivost KNPVP,
ki so rezidenti in nerezidenti v Franciji, pri ¢emer ni upostevalo davénega polozaja imetnikov enot
premozenja KNPVP, saj je francoska ureditev temeljila na enem razlikovalnem merilu, in sicer na
kraju rezidentstva teh podjemov.

4]1. Ob upostevanju navedene razlike med francoskim in danskim dav¢énim regulativnim okvirom ter
Ceprav so zadevne stranke razpravljale predvsem o posledicah, ki bi jih bilo treba iz sodbe z dne
10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11,
EU:C:2012:286), izpeljati za obravnavano zadevo, je precej zanimiva ugotovitev, da nobena od treh
vlad, ki so predlozile pisna stali$¢a, ni zagovarjala trditve, da bi bilo treba v preucitev primerljivosti
polozajev vkljuciti davcni polozaj imetnikov enot premozenja. Namre¢, medtem ko je danska vlada ob
sklicevanju na to sodbo to ureditev zgolj utemeljila z ohranjanjem doslednosti dav¢ne ureditve in bolj
na kratko z uravnotezeno porazdelitvijo davéne pristojnosti,'’ so bile pripombe nemske in nizozemske
vlade v zvezi z objektivho primerljivostjo polozajev usmerjene samo na nalozbene podjeme, ki jih
sestavljajo KNPVDP.

42. Podjema Fidelity Funds in NN (L) SICAV ter v nekoliko manj$i meri Komisija, ki so se strinjali
s trditvijo, da je treba primerjati le polozaj KNPVP in ne davénega polozaja imetnikov enot
premozenja, so pravzaprav podali najjasnejSo obrazlozitev glede ravni, na kateri bi bilo treba preuciti
primerljivosti polozajev. Natancneje, po mnenju podjema NN (L) SICAV je v danski ureditvi

17 Glej v tem smislu sodbe z dne 20. oktobra 2011, Komisija/Nemcija (C-284/09, EU:C:2011:670, toc¢ka 57); z dne 25. oktobra 2012,
Komisija/Belgija (C-387/11, EU:C:2012:670, toc¢ka 50), in z dne 17. septembra 2015, Miljoen in drugi (C-10/14, C-14/14 in C-17/14,
EU:C:2015:608, tocka 68).

18 Glej sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, tocka 28), in z dne
10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 61).

19 O teh utemeljitvah glej tocke od 61 do 81 teh sklepnih predlogov.

ECLILEU:C:2017:1015 7



SKLEPNT PREDLOGI P. MENGOZzZIjA — ZADEVA C-480/16
FipELiTY FUNDS

vzpostavljeno razlikovalno merilo, ki temelji le na kraju rezidentstva KNPVP, ki je prejemnik dividend,
dav¢na oprostitev, do katere so upraviceni KNPVP rezidenti, pa ni pogojena z obdavcitvijo dohodkov,
ki se izplacajo imetnikom enot premozenja. V danski ureditvi naj ne bi bilo nobene povezave med
davénim obravnavanjem dividend, izvirajocih iz domace drzave, ki jih prejmejo obicajni KNPVP (ali
KNPVP, ki dividende reinvestirajo), in davénim polozajem imetnikov enot premozenja. Davéni polozaj
imetnikov enot premozenja se naj v danski ureditvi ne bi uposteval niti v zvezi s skladi iz ¢lena 16 C, ki
delno izplacajo prejete dividende. Pri viru odtegnjeni davek na dividende, ki se izplacajo KNPVP
nerezidentu, se torej ne zmanj$a, Ce ima navedeni podjem imetnike enot premozenja, ki so rezidenti
na Danskem in katerih dav¢ni polozaj je primerljiv s polozajem imetnikov enot premozenja KNPVP,
ki so rezidenti na Danskem. Dalje, Komisija trdi, da so KNPVP, ki so rezidenti in nerezidenti,
v primerljivem polozaju, tudi ¢e bi se pri primerjavi upostevalo obdavcenje udelezencev. Nazadnje,
podjem Fidelity Funds dodaja, da je treba KNPVP nerezidente, na katere se nanasa Direktiva 85/611,
primerjati s KNPVP, ki so rezidenti na Danskem.

43. Sam se iz razlogov, ki bodo predstavljeni v nadaljevanju teh sklepnih predlogov, nagibam k mnenju,
da so polozaji iz postopka v glavni stvari objektivno primerljivi ne glede na to, s katerega vidika je treba
preuciti primerljivost polozajev, tako da bo treba na koncu analizirati, ali je dansko ureditev mogoce
upraviciti zlasti z nujnostjo ohranitve doslednosti dav¢ne ureditve.

44. Najprej naj poudarim, da se ne strinjam s trditvijo podjema Fidelity Funds, da je status KNPVP, ki
je urejen z Direktivo 85/611, dovolj, da bi se ugotovila objektivna primerljivost KNPVP nerezidentov in
danskih KNPVP, kar zadeva dansko dav¢éno ureditev. Namre¢, kot sem Ze navedel, poleg tega, da
obdav¢itev KNPVP ne spada na podrocje uporabe Direktive 85/611,% se preucitev primerljivosti
z vidika prostega pretoka kapitala ne nanasa na pravni status zadevnih subjektov, temve¢ na njihov
polozaj s stalis¢a zadevne davéne ureditve.”’ SodisCe je pri analizi v zvezi s primerljivostjo polozajev
gospodarskih subjektov sicer ze zavrnilo upostevnost statusa KNPVP, saj ta ni razlikovalno merilo
oziroma ne spada med razlikovalna merila, na katerih temelji veljavna dav¢na ureditev.

45. Nazadnje, za dolocitev, na kateri ravni je treba primerjati polozaje, in sicer ali le na ravni KNPVP
ali tudi na ravni imetnikov enot premozenja, so zadevne stranke na zahtevo SodiS¢a razpravljale
o vprasanju, ali sta merili, na katerih temelji nacionalna ureditev, samostojni ali nelo¢ljivo povezani.

46. Enoznacen odgovor na to vprasanje v smislu, da je merilo kraja, kjer je KNPVP rezident,
samostojno ali locljivo od merila v zvezi z zahtevo po minimalnih dividendah (dejanskih ali tehni¢nih),
bi namre¢ mocno kazal na to, da danska ureditev pravzaprav ni tako drugacna od francoske ureditve
v zadevi, v kateri je bila izdana sodba z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in
drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286), ali od poljske ureditve v zadevi, v kateri je bila
izdana sodba z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company
(C-190/12, EU:C:2014:249). Drugace povedano, ker sta ti ureditvi izklju¢no ali v glavnhem temeljili na
kraju, kjer so zadevni KNPVP rezidenti, je Sodisce ugotovilo, da je treba polozaje primerjati le na
ravni teh podjemov.*

20 Glej tocko 14 teh sklepnih predlogov.

21 V zvezi s tem, kar zadeva primerljivost polozaja, v katerem sta delniska druzba finskega prava, ki je rezidentka, in druzba vrste SICAV
luksemburskega prava — ki ni dovoljena pravna oblika v finskem pravu — ki prejemata dividende iz finskega vira, glej po analogiji sodbo z dne
18. junija 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, tocke od 50 do 56).

22 Glej v tem smislu sodbo z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249,
tocka 68).

23 Glej sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, tocke 32, 39 in 41), in
z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocke 62, 63 in 68).
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47. Neodvisno od graj, ki jih podjem NN (L) SICAV navaja glede tega, da predlozitveno sodisce
domnevno napacno razlaga dansko ureditev, in ki jih Sodis¢e v okviru sistema pravosodnega
sodelovanja iz ¢lena 267 PDEU* ne more preuditi, so nekateri elementi po mojem mnenju v prid
ugotovitvi, da merilo v zvezi s krajem rezidentstva KNPVP ni le locljivo od merila v zvezi
z minimalnimi dividendami (dejanskimi ali tehni¢nimi), temve¢ tudi prevlada nad zadnjenavedenim
merilom. Prvi¢, opozoriti je namre¢ treba, da sta merili iz ¢lena 38 ministrskega odloka navedeni
v dveh razli¢nih nacionalnih zakonih.” Dalje, danska vlada je v pisnih stali$¢ih priznala, da bi bilo
drugo merilo po potrebi mogoce uporabiti neodvisno od merila v zvezi s krajem rezidentstva KNPVDP.
Drugi¢, kot sta trdila podjema Fidelity Funds in NN (L) SICAV ter je priznala danska vlada, ¢eprav
lahko nekateri KNPVP nerezidenti brez tezav izpolnijo drugo merilo (in ga v praksi izpolnjujejo), pa
lahko le danski KNPVP izpolnijo merilo v zvezi z rezidentstvom na Danskem.

48. V teh okolisc¢inah bi se primerljivost polozajev kazala le glede na glavno in prevladujoce merilo iz
danske ureditve, in sicer kraj rezidentstva KNPVP, zato bi bilo treba podobno kot v sodbah z dne
10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11,
EU:C:2012:286), in z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company
(C-190/12, EU:C:2014:249, tocki 63 in 69), ugotoviti, da je treba primerjati le polozaj KNPVP glede na
to, ali so rezidenti na Danskem ali ne, in da so ti nalozbeni podjemi pravzaprav v objektivho
primerljivih polozajih, kar zadeva davéno obravnavanje dividend, ki jih prejemajo od danskih druzb.

49. Vendar to ne spremeni dejstva, da je logika, na kateri temelji danska ureditev, ta, da se oprostitev
pri viru odtegnjenega davka KNPVP rezidentom odobri, le ¢e jo spremljajo minimalne dividende
(dejanske ali tehni¢ne) v korist imetnikov enot premozenja, od katerih ti podjemi pri viru odtegnejo
davek. Kraljevina Danska pa oprostitev pri viru odtegnjenega davka danskemu KNPVP dodeli, le ce je
prepricana, da lahko ¢lanica izvaja svojo davéno pristojnost v zvezi z dividendami, ki jih tak KNPVP
naprej izplaca imetnikom enot premozenja.

50. Zato v nasprotju s polozajem, ki je bil podlaga za sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset
Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286), in z dne 10. aprila 2014,
Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249), obstaja
povezava, vzpostavljena z dansko ureditvijo, med odobritvijo oprostitve KNPVP rezidentom in
dav¢nim poloZzajem imetnikov enot premozenja, kot je v pisnih stalis¢ih sicer priznala Komisija. Menim
torej, da bi bilo pri preucitvi primerljivosti polozajev mogoce upostevati tudi polozaj zadnjenavedenih.

51. Vendar upostevanje polozaja imetnikov enot premozenja KNPVP po mojem mnenju ne pomeni, da
polozaji, obravnavani kot celota, niso objektivho primerljivi, tako da bi bilo razli¢cno obravnavanje, ki
izhaja iz danske ureditve, dopustno. Z dansko ureditvijo se namre¢ polozaj imetnikov enot premozenja
KNPVP ne uposteva v celoti, tako da razlik v obravnavanju, ki izhajajo iz te pomanjkljivosti, ni mogoce
upraviciti z objektivno razli¢nim polozajem.”

24V zvezi s to tocko glej opombo 11 teh sklepnih predlogov. V nadaljevanju teh sklepnih predlogov torej ne bom vec¢ obravnaval graj, ki se
pogosto pojavljajo v staliscih podjema NN (L) SICAV in so bile ponovljene na obravnavi.

25 In sicer v zakonu o DDPO in zakonu o odmeri, glej tocko 6 teh sklepnih predlogov.

26 V sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286), Sodice za zavrnitev
trditve francoske vlade, da se z nacionalno ureditvijo uposteva tudi dav¢ni polozaj imetnikov enot premozenja, ni zgolj ugotovilo, da se s to
ureditvijo samo razlikuje med KNPVP glede na to, ali so rezidenti v Franciji ali ne. Sodi$ce je namre¢ v tockah od 31 do 38 te sodbe konkretno
preucilo, vklju¢no za KNPVP, ki izplacujejo prejete dividende, ali je bil dav¢ni polozaj vseh imetnikov enot premozenja dejansko in v celoti
upostevan s to ureditvijo, kot je trdila francoska vlada.

ECLILEU:C:2017:1015 9



SKLEPNT PREDLOGI P. MENGOZzZIjA — ZADEVA C-480/16
FipELiTY FUNDS

52. V zvezi s tem menim, da je mogoce dav¢ni polozaj imetnikov enot premozenja preuditi s treh
razlicnih vidikov. Prvi¢, davéni polozaj imetnikov enot premozenja, ki so rezidenti, je mogoce
primerjati glede na to, ali vlagajo v KNPVP rezidenta ali v KNPVP nerezidenta. Drugi¢, primerjava se
lahko nanasa na dav¢ni polozaj imetnika enot premozenja, ki je rezident, v. KNPVP rezidentu, in na
davéni polozaj imetnika enot premozenja, ki ni rezident, v. KNPVP nerezidentu. Nazadnje, tretjic,
primerljivost polozajev imetnikov enot premozenja, ki niso rezidenti, je mogoce preuditi tudi glede na
to, ali vlagajo v KNPVP, ki so nerezidenti ali rezidenti.”

53. Kar zadeva prvi primer, ne vidim objektivne razlike med danskim imetnikom enot premozenja in
drugim danskim imetnikom enot premozenja glede na to, ali vlagata v KNPVP, ki je rezident ali
nerezident. Ta imetnika enot premozenja spadata v dav¢no pristojnost Kraljevine Danske in bi ju bilo
treba naceloma obravnavati nediskriminatorno. Toda medtem ko bo danski imetnik enot premozenja,
ki vlaga v KNPVP nerezidenta, ki bo zavezan k pri viru odtegnjenemu davku, ¢eprav ga je mogoce
Steti za ,sklad iz ¢lena 16 C* kot je priznala danska vlada, $e vedno zaporedno obdavcen, pa bo danski
imetnik enot premozenja, ki vlaga v KNPVP rezidenta, ki se Steje za ,sklad iz ¢lena 16 C* in je oproscen
pri viru odtegnjenega davka, akontacijo lahko odstel od dohodnine ali davka od dohodkov pravnih
oseb, ki ga mora sicer placati.

54. Zdi se mi, da drugi primer, in sicer primerjava davénega polozaja imetnika enot premozenja, ki je
rezident, v . KNPVP rezidentu in polozaja imetnika enot premozenja, ki ni rezident, v . KNPVP
nerezidentu, ne privede do drugacne resitve. Z vidika danske zakonodaje sta oba v objektivno
primerljivem polozaju, kadar vlagata v KNPVP, ki dividend, prejetih od danskih druzb, ne izplacajo
naprej.

55. Kar zadeva imetnike enot premozenja, ki niso rezidenti, v KNPVP nerezidentih, ki izplacujejo
prejete dividende, in imetnike enot premozenja, ki so rezidenti, v skladih iz ¢lena 16 C, ki so rezidenti
na Danskem, ugotavljam, da je Sodis¢e v sodbi z dne 17. septembra 2015, Miljoen in drugi (C-10/14,
C-14/14 in C-17/14, EU:C:2015:608, tocka 74), v zvezi z objektivno primerljivostjo tega, kako davcne
zavezance, ki so rezidenti in nerezidenti, dav¢no obravnava drzava clanica vira dividend, ki se jim
izplacajo, razsodilo, da ,kadar drzava clanica davek od dividend, ki jih izplac¢ajo druzbe s sedezem v tej
drzavi ¢lanici, odtegne pri viru, je treba dav¢éno obravnavanje davénega zavezanca nerezidenta in
davéno obravnavanje davénega zavezanca rezidenta primerjati ob upostevanju, prvi¢, davka od
dividend, ki ga dolguje dav¢ni zavezanec nerezident, in drugi¢, dohodnine ali davka od dohodkov
pravnih oseb, ki ga dolguje dav¢ni zavezanec rezident ter v davéno osnovo katerega je vkljucen
dohodek, ki izvira iz delnic, iz katerih izvirajo dividende“. Za uporabo clena 58(1)(a) PES [postal
¢len 65(1)(a) PDEU] po mnenju Sodisca namre¢ ne zadosca le upostevanje davka od dividend, saj
mora analiza zajemati celotno obdavcenje, ki se nanasa na dohodke fizicnih oseb ali na dobicke druzb,
ki izvirajo iz imetni$tva delnic v druzbah s sedezem v drzavi ¢lanici.*

56. Ce se v obravnavani zadevi uporabi to merilo v zvezi s primerljivostjo dejanskega davcénega
bremena, ki ga nosijo dav¢ni zavezanci rezidenti in nerezidenti v drzavi ¢lanici vira, to pomeni, da ne
bi bilo pravilno zgolj ugotoviti, da imetniki enot premozenja, ki so nerezidenti, v KNPVP nerezidentih,
ki jih je mogoce $teti za ,sklade iz ¢lena 16 C%, posredno nosijo davek, ki je odtegnjen pri viru v breme
tega podjema, medtem ko imetnike enot premozenja danskega sklada iz ¢lena 16 C neposredno
bremeni akontacija, ki jo odtegne zadnjenavedeni, posledi¢no pa ti imetniki enot premozenja ne bi bili

27 Nasprotno, ob upostevanju predmeta nacionalne ureditve, ki se nanasa na KNPVP in imetnike enot premoZenja, po mojem mnenju ni
upostevna primerjava med polozajem imetnika enot premozenja, ki ni rezident, v KNPVP nerezidentu, ki dividende prejema od danske druzbe,
in polozajem vlagatelja nerezidenta, ki dividende prejema neposredno od danskih druzb.

28 Glej sodbo z dne 17. septembra 2015, Miljoen in drugi (C-10/14, C-14/14 in C-17/14, EU:C:2015:608, tocka 73).Ce se polozaj imetnikov enot
premozenja ne bi uposteval, bi bilo razlogovanje iz te sodbe po mojem mnenju mogoce razsiriti na same nalozbene podjeme, saj je skupno
davéno breme sistematicno visje za KNPVP nerezidente, ki jih je mogoce steti za sklade iz ¢lena 16 C, v primerjavi z bremenom, ki ga nosijo
»skladi iz ¢lena 16 C*, ki so rezidenti na Danskem.
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v objektivno primerljivem poloZzaju. Namre¢, ce se davek, ki ga nosi imetnik enot premozenja, ki ni
rezident, analizira kot celota, bo ta davek dokoncen, imetnik enot premozenja, ki je rezident, pa bo
akontacijo $e vedno lahko odstel od dohodnine ali davka od dohodkov pravnih oseb, ki ga mora
placati na Danskem.

57. Imetnik enot premozenja, ki ni rezident, glede obdavcitve dohodkov sicer spada v davéno
pristojnost druge drzave ¢lanice. Ce drzava ¢lanica, v kateri je imetnik enot premozenja rezident, za
preprecitev dvojnega obdav¢enja uporabi metodo odbitkov, pa davka na dividende, ki se odtegne pri
viru, praviloma ne bo mogoce vrniti ali odbiti — vsaj ne v celoti — od dohodnine ali od davka na
dohodke pravnih oseb v tej drzavi ¢lanici.” Neodvisno od morebitnega obstoja konvencije
o izogibanju dvojnega obdavcevanja se drzava clanica, da bi se izognila obveznostim, ki jih ima na
podlagi Pogodbe ES, nikakor ne more sklicevati na obstoj ugodnosti, ki jo je enostransko dodelila
druga drzava ¢lanica.

58. Nazadnje, kar zadeva primerjavo imetnikov enot premozenja nerezidentov, ki vlagajo v KNPVP
nerezidenta, ki ga je mogoce Steti za sklad iz ¢lena 16 C, in v ,sklad iz ¢lena 16 C*, ki je rezident na
Danskem, se bo v prvem polozaju, kot je trdila Komisija, na ravni KNPVP nerezidenta Se vedno
odtegnil davek pri viru, ki se bo torej izra¢unal na podlagi izplacanih dividend brez upostevanja
morebitnih stroskov in izgub, imetnik enot premozenja, ki vlaga v sklad iz ¢lena 16 C s sedezem na
Danskem, pa bo moral placati akontacijo, katere dav¢na osnova se bo nanasala na minimalne
dividende, pri ¢emer se v skladu s c¢lenom 16 C(2), (4) in (5) zakona o odmeri ta osnova lahko
zmanj$a tudi za izgube in upravne stroske podjema. Skupno davéno breme bo torej za druge
ugodnejse kot za prve, ne da bi bilo to po mojem mnenju upravi¢eno z objektivno razliko v polozaju
med vsemi temi imetniki enot premozenja, ki niso rezidenti, s staliS§ca drzave vira izplacanih dividend.

59. Ker danske ureditve, ki se obravnava v postopku v glavni stvari, po mojem mnenju ni mogoce
podpreti, ker naj bi se uporabljala za objektivno razlicne polozaje, jo je treba, da bi jo bilo mogoce
ohraniti, upraviciti z nujnim razlogom v splo$nem interesu.

D. Upravicenost omejitve

60. Razlicno obravnavanje, ki izhaja iz danske ureditve, je po mnenju danske in nizozemske vlade
upraviceno s prizadevanjem, da se zagotovi uravnotezena porazdelitev dav¢ne pristojnosti (1) in da se
ohrani doslednost davéne ureditve (2). Naj ze takoj navedem, da ¢eprav me prvi razlog ne preprica, se
nagibam k mnenju, da bi bilo dansko ureditev mogoce upraviciti s potrebo po ohranitvi doslednosti
davc¢nega sistema, da pa kljub temu ni sorazmerna glede na ta cilj.

1. Uravnotezena porazdelitev davcine pristojnosti

61. Danska vlada opozarja, da imajo nedanski imetniki enot premozenja omejeno davéno obveznost
(pri viru) v zvezi z minimalnimi dividendami, ki jih redno izplacujejo skladi iz c¢lena 16 C, ki so
rezidenti na Danskem, ustrezni dobicki, ki jim jih izplacajo KNPVP nerezidenti, pa ne spadajo
v davcéno pristojnost Danske, Ceprav tako izplacana sredstva izvirajo iz nalozb navedenih KNPVP

29 Glej v tem smislu Adema R., UCITS and Taxation, Kluwer Law International, Haag, 2009, str. 39-40 in Hippert G., ,The TFEU Eligibility of
Non-EU Investment Funds Subjected to Discriminatory Dividend Withholding Taxes“, EC Tax Review, 2016-2, str. 82 (katerih preudarki se
nanasajo tudi na polozaj v Uniji). Sodis¢e je v sodbi z dne 20. maja 2008, Orange European Smallcap Fund (C-194/06, EU:C:2008:289, tocke
od 42 do 47 in 65), priznalo tudi, da drzava clanica rezidentstva KNPVP lahko zavrne dodelitev nadomestila za pri viru odtegnjeni davek na
izplacane dividende, ki jih v korist tega podjema izplacajo druzbe rezidentke drugih drzav ¢lanic, v nasprotju s polozajem, ko gre za KNPVP, ki
prejema dividende od druzb iz navedene drzave clanice ali iz drugih drzav ¢lanic, s katero je drzava clanica rezidentstva sklenila konvencijo
o izogibanju dvojnega obdavcevanja, in sicer zaradi okoli$cine, da je razlicno obravnavanje izviralo iz socasnega izvajanja dav¢nih pristojnosti, ki
jih imajo drzave ¢lanice.

30 Glej zlasti sodbi z dne 8. novembra 2007, Amurta (C-379/05, EU:C:2007:655, tocka 78), in z dne 17. septembra 2015, Miljoen in drugi (C-10/14,
C-14/14 in C-17/14, EU:C:2015:608, tocka 77).
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v danske druzbe. Po mnenju te vlade bi oprostitev KNPVP nerezidentov od pri viru odtegnjenega davka
na dividende, ki jih izplacajo danske druzbe, privedla do tega, da bi se nedanski imetniki enot
premozenja povsem izognili danskemu davku na dividende, ki jih izplac¢ajo danske druzbe, zgolj ker
v take druzbe vlagajo prek KNPVP nerezidentov, s ¢imer bi bila ogrozena pravica Danske, da izvaja
svojo dav¢no pristojnost v zvezi z dejavnostmi, ki se opravljajo na njenem ozemlju.

62. Ti preudarki me nikakor ne prepricajo.

63. Res je, da je v skladu z ustaljeno sodno prakso nujnost ohranjanja uravnotezene porazdelitve
davéne pristojnosti med drzavami ¢lanicami mogoce sprejeti takrat, kadar se Zeli z zadevno ureditvijo
prepreciti ravnanje, ki lahko ogroza pravico drzave ¢lanice do izvajanja dav¢nih pristojnosti glede
dejavnosti, ki se opravljajo na njenem ozemlju.*

64. Vendar iz prav tako ustaljene sodne prakse izhaja, da se drzava clanica, Ce se je odlocila, da
KNPVP, ki so rezidenti in so upraviceni do dividend, ki izvirajo iz domace drzave, ne bo obdavcila, ne
more sklicevati na nujnost zagotoviti uravnotezeno porazdelitev davéne pristojnosti med drzavami
Clanicami, da bi s tem upravicila obdavc¢itev KNPVP, ki so nerezidenti in so upraviceni do takih
dohodkov.*

65. Ker se je Kraljevina Danska v obravnavani zadevi odlocila, da davka, odtegnjenega pri viru,
oprosti le dividende, ki jih prejemajo skladi iz ¢lena 16 C, ki so rezidenti na Danskem, ne pa KNPVP
nerezidenti, zlasti tisti, ki lahko izpolnijo ali izpolnjujejo pogoje =za izplacilo dividend iz
¢lena 16 C zakona o odmeri, pa tega, da so obdav¢eni samo KNPVP, ki niso rezidenti, ni mogoce
upraviciti s ciljem, da se ne ogrozi izvajanje davcne pristojnosti te drzave clanice.

66. Zato je treba razlog, ki se nanasa na uravnotezeno porazdelitev davéne pristojnosti med drzavami
¢lanicami, po mojem mnenju zavrniti.

2. Nujnost ohranitve doslednosti davinega sistema

67. Danska, nemska in nizozemska vlada trdijo, da obstaja neposredna povezava v smislu sodne prakse
Sodisca med davéno ugodnostjo, ki se dodeli v obliki oprostitve pri viru odtegnjenega davka, in
izravnavo te ugodnosti s takoj$njim obdavcenjem imetnikov enot premozenja, kar zadeva dobicke
KNPVP. Ta neposredna povezava naj bi se ohranila, tudi ¢e so zneski, ki jih KNPVP izplacajo
imetnikom enot premozenja, nizji od zneskov dividend, za katere velja oprostitev pri viru odtegnjenega
davka. Iz sodb z dne 20. maja 2008, Orange European Smallcap Fund (C-194/06, EU:C:2008:289), in
z dne 27. novembra 2008, Papillon (C-418/07, EU:C:2008:659), naj bi namre¢ izhajalo, da neposredna
povezava lahko obstaja, tudi ¢e se davéna ugodnost ureditve ne izravna v celoti, torej tudi ce se
dividende, ki so oproscene pri viru odtegnjenega davka, v celoti izplacajo. Poleg tega se neposredna
povezava po mnenju nemske vlade ohrani, tudi e gre za razli¢cna dav¢na zavezanca, kot naj bi bilo
razvidno iz sodne prakse Sodisca.

68. Podjema Fidelity Funds in NN (L) SICAV ter Komisija menijo nasprotno. Komisija meni zlasti,
prvi¢, da davéna osnova, ki se uporablja za imetnike enot premozenja KNPVP rezidenta, ni enaka
davéni osnovi, ki se uporablja za pri viru odtegnjeni davek na dividende, ki se izplacajo KNPVP
nerezidentom, in da odtegnitev pri viru ni zadostna za izravnavo ugodnosti, ki jih imajo imetniki enot
premozenja KNPVP rezidentov v primerjavi z imetniki enot premozenja KNPVP nerezidentov. Drugic,

31 Glej zlasti sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, tocka 47), in
z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 98).

32 Glej sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, toc¢ka 48), in z dne
10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 99).

33 Za vsak primer naj spomnim, da oprostitev skladov iz ¢lena 16 C, ki so rezidenti na Danskem, v postopku v glavni stvari temelji na moznosti, ki
jo je uporabil danski dav¢ni minister (glej tocko 6 teh sklepnih predlogov).
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Komisija navaja, da je oseba ali druzba, ki je rezidentka na Danskem in je udelezena v KNPVP
nerezidentu, na Danskem obdavc¢ena glede dohodkov, ki izvirajo iz KNPVP nerezidenta, neodvisno od
dejstva, da je navedeni podjem na Danskem Ze zavezan k pri viru odtegnjenemu davku na dividende,
ki jih prejema od danskih druzb. To ekonomsko dvojno obdavcevanje ne bi nastalo za osebo ali
druzbo, ki je rezidentka na Danskem in je udelezena v KNPVP rezidentu s statusom podjema, ki
izplacuje dividende, v skladu s ¢lenom 16 C zakona o odmeri. Ugodnost, ki jo imajo navedeni KNPVP
rezidenti, v danski ureditvi ni izravnana z drugimi elementi.

69. V zvezi s tem je treba spomniti, da je treba v skladu z ze dobro ustaljeno sodno prakso za to, da je
z ohranitvijo doslednosti dav¢ne ureditve mogoce upraviciti omejitev prostega pretoka, dokazati obstoj
neposredne povezave med zadevno dav¢no ugodnostjo in izravnavo te ugodnosti z dolo¢eno dav¢no
dajatvijo, pri ¢emer je treba neposrednost te povezave presojati glede na cilj zadevne ureditve.** Poleg
tega je treba razlog v zvezi z ohranitvijo doslednosti davéne ureditve preizkusiti z vidika ene same
dav¢ne ureditve. ™

70. Sodisce je v sodbah z dne 18. junija 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07,
EU:C:2009:377, toc¢ka 73), z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi
(od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, toc¢ka 52), in z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets
Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 93), zavrnilo obstoj
neposredne povezave, ker oprostitev davCnega odtegljaja glede dividend iz teh zadev ni bila pogojena
s tem, da zadevne druzbe, investicijski skladi ali KNPVP dividende, ki so jim izplacane, izplacajo
naprej, ter s tem, da obdav¢enje teh dividend na ravni imetnikov enot premozenja teh druzb in
podjemov omogoca, da se izravna oprostitev pri viru odtegnjenega davka.

71. V drugih sklepnih predlogih* sem Ze pojasnil, da Sodis¢e, kot je zelo dobro razvidno iz treh zgoraj
navedenih sodb, ne izkljucuje vec tega, da je pogoj v zvezi z obstojem neposredne povezave mogoce
izpolniti, ¢eprav se ugodnost in doloc¢ena dav¢éna dajatev za izravnavo te ugodnosti ne nanasata na
enega in istega davCnega zavezanca.

72. Kot sem ze poudaril, je v danski ureditvi oprostitev KNPVP rezidentov — v nasprotju
z nacionalnimi ureditvami, ki so bile podlaga za tri sodbe iz tocke 70 teh sklepnih predlogov —
pogojena z minimalnimi dividendami (dejanskimi ali tehni¢nimi) za imetnike enot premozenja, ki
morajo placati akontacijo, ki jo v njihovem imenu odtegnejo navedeni podjemi. Ugodnost, ki se
KNPVP rezidentom tako dodeli v obliki oprostitve pri viru odtegnjenega davka, je torej izravnana
z obdav¢enjem navedenih dividend, ki jih ti podjemi izplacajo, na ravni imetnikov enot premozenja
zadnjenavedenih.

73. Komisija, ki v osnovi ne dvomi o obstoju take neposredne povezave, v bistvu trdi, da ugodnost,
dodeljena skladom iz ¢lena 16 C, ki so rezidenti na Danskem, ni v celoti ali povsem izravnana
z obdav¢itvijo imetnikov enot premozenja, tako da je ogrozena doslednost davéne ureditve.

74. Ugotavljam, da pogoj, ki ga navaja Komisija, da bi bilo treba z obdav¢itvijo v celoti izravnati
dodeljeno ugodnost, ne izhaja iz sodne prakse Sodi$¢a, Komisija pa se sicer ne opira na noben
precedens v tem smislu.

34 Glej zlasti sodbi z dne 10. maja 2012, Santander Asset Management SGIIC in drugi (od C-338/11 do C-347/11, EU:C:2012:286, tocka 51), in
z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 92).

35 Glej sodbo z dne 10. aprila 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, tocka 94).

36 Glej moje sklepne predloge v zadevi Columbus Container Services (C-298/05, EU:C:2007:197, to¢ka 189), in v zadevi Komisija/Portugalska
(C-493/09, EU:C:2011:344, tocka 38).
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75. Splosneje iz te sodne prakse dejansko izhaja, da je neposredna povezava, ki se zahteva med
dodeljeno ugodnostjo in doloceno davéno dajatvijo, bolj pravni koncept kot rezultat bolj ali manj
natancnega ra¢unskega razmerja med tema elementoma. Ta pristop je poleg tega zlahka razumljiv, saj
je treba neposrednost povezave, kot sem navedel, preuciti ob upostevanju cilja, ki mu sledi nacionalna
ureditev. Gre torej za preucitev notranje logike, ki obstaja med ugodnostjo in davéno dajatvijo, in ne za
izracun dejanskega in a fortiori celostnega izravnalnega uc¢inka zadnjenavedene.

76. Sodisce je sicer vc¢asih menilo, da neposrednost povezave pomeni ,strogo medsebojno zvezo“ med
elementom odbitnosti, torej ugodnostjo, in elementom v zvezi z obdav¢itvijo.”

77. Kljub temu je treba opozoriti, da je bilo to pojasnilo podano predvsem v okolis¢inah, v katerih je
bilo treba poudariti, da domnevna davcéna doslednost v teh zadevah ni bila vzpostavljena v okviru ene
same davc¢ne ureditve, ampak je bila prenesena na drugo raven, in sicer na raven vzajemnosti pravil, ki
se uporabljajo med drzavami, ki so pogodbenice konvencij o izogibanju dvojnega obdavéevanja.* Poleg
tega v nobeni od teh sodb ni navedeno, da navedena ,stroga medsebojna zveza“ pomeni, da se znesek
dodeljene ugodnosti in znesek davine dajatve, s katero je treba izravnati navedeno ugodnost, povsem
ujemata.

78. Da pa bi bila omejitev dopustna, mora biti $e primerna in sorazmerna glede na cilj v zvezi
z ohranitvijo doslednosti dav¢ne ureditve.

79. V zvezi s tem lahko priznam — kot poudarja danska vlada — da neposredne povezave med davéno
ugodnostjo v obliki oprostitve pri viru odtegnjenega davka in njeno izravnavo s takoj$njim
obdavéenjem izpla¢anega dobicka ne bi bilo ve¢, ¢e bi bilo treba to ugodnost dodeliti tudi KNPVP, ki
se niso zavezali k rednemu izplacevanju svojega dobicka.

80. Vendar, ker je Kraljevina Danska priznala, da lahko KNPVP nerezidenti prostovoljno izpolnijo
pogoje za izplacilo dividend iz danske ureditve in da jih je torej mogoce steti za ,sklade iz clena 16 C,
podobno kot Komisija ne vidim razloga, zakaj ti podjemi ne bi mogli biti upraviceni do oprostitve pri
viru odtegnjenega davka, ¢e se davcni organi te drzave clanice s polnim sodelovanjem teh podjemov
prepricajo, da zadnjenavedeni placujejo davek, enakovreden davku, ki ga morajo kot akontacijo
odtegniti danski skladi iz ¢lena 16 C, na minimalne dividende, ki se izracunajo v skladu s to dolocbo.
Tak ukrep bi bil po mojem mnenju manj omejevalen od trenutne ureditve, ne da bi vplival na njene
pogoje in notranjo doslednost.

81. Ker se v postopku v glavni stvari ni izkazalo, da bi podjem Fidelity Funds v davcnih letih iz
postopka v glavni stvari poskusal — niti ne preventivno — ravnati v skladu z zahtevami v zvezi
z minimalnimi dividendami iz ¢lena 16 C zakona o odmeri, se mi zdi, da njegove tozbe verjetno ne bo
mogoce sprejeti, Ceprav je treba na vprasanje, ki ga je postavilo predlozitveno sodisc¢e, odgovoriti
pritrdilno.

37 Glej sodbe z dne 11. avgusta 1995, Wielockx (C-80/94, EU:C:1995:271, tocka 24); z dne 3. oktobra 2002, Danner (C-136/00, EU:C:2002:558,
tocka 41); z dne 21. novembra 2002, X in Y (C-436/00, EU:C:2002:704, tocka 53); z dne 28. februarja 2008, Deutsche Shell (C-293/06,
EU:C:2008:129, tocka 39), in z dne 22. januarja 2009, STEKO Industriemontage (C-377/07, EU:C:2009:29, tocka 53).

38 Glej sodbe z dne 11. avgusta 1995, Wielockx (C-80/94, EU:C:1995:271, tocka 24); z dne 3. oktobra 2002, Danner (C-136/00, EU:C:2002:558,
tocka 41), in z dne 21. novembra 2002, X in Y (C-436/00, EU:C:2002:704, tocka 53).
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82. Glede na navedeno Sodiscu predlagam, naj na vprasanje, ki ga je postavilo @stre Landsret (visje
sodiSce za vzhodno regijo, Danska), odgovori:

Clen 56 PES (postal ¢len 63 PDEU) je treba razlagati tako, da nasprotuje davéni ureditvi drzave ¢lanice,
kot se obravnava v postopku v glavni stvari, v skladu s katero so kolektivni nalozbeni podjemi za
vlaganja v prenosljive vrednostne papirje, ki so rezidenti v navedeni drzavi ¢lanici, lahko oprosceni pri
viru odtegnjenega davka na dividende, ki jih prejmejo od danskih druzb, in sicer bodisi ker imetnikom
enot premozenja dejansko izplacajo minimalne dividende, od katerih se pri viru odtegne davek, bodisi
ker se tehni¢no izracuna minimalna dividenda, od katere se pri viru odtegne davek na ravni imetnikov
enot premozenja, medtem ko so kolektivni nalozbeni podjemi za vlaganja v prenosljive vrednostne
papirje, ki niso rezidenti in so enake narave, glede dividend, ki jih izplacajo druzbe rezidentke,
obdavceni pri viru.
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