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FORSLAG TILL AVGORANDE AV GENERALADVOKAT
PAOLO MENGOZZI
foredraget den 20 december 2017

Mal C-480/16

Fidelity Funds
mot
Skatteministeriet,
i ndrvaro av:

NN (L) SICAV

(begdran om forhandsavgorande fran @stre Landsret (Appellationsdomstolen for region 6st, Danmark))

"Begdran om forhandsavgorande — Frihet att tillhandahalla tjénster — Fri rorlighet for kapital —
Restriktioner — Beskattning av utdelningar som betalas ut till fondféretag — Utdelningar som betalas ut
av bolag med hemvist i en medlemsstat till foretag med hemvist i en annan medlemsstat —
Jamforbara situationer — Uppritthallande av det inre sammanhanget i skattesystemet”

Inledning

1. Ostre Landsret (Appellationsdomstolen for region 6st, Danmark) har genom denna begdran om
forhandsavgorande fragat domstolen huruvida den danska lagstiftning som ger foretag for kollektiva
investeringar i overlatbara virdepapper (nedan kallade fondforetag) med hemvist i Danmark som atar
sig att faktiskt eller tekniskt genomféra en minimiutdelning till andelsinnehavarna rétt att undantas
fran skyldigheten att innehélla kallskatt pa utdelningar fran danska bolag, vilket inte medges
fondforetag med hemvist i andra medlemsstater, dr forenlig med den fria rorligheten for kapital
(artikel 56 EG, nu artikel 63 FEUF) och med friheten att tillhandahalla tjanster (artikel 49 EG, nu
artikel 56 FEUF).

2. Fragan har vickts inom ramen for en tvist mellan flera fondforetag, i den mening som avses i radets
direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om samordning av lagar och andra forfattningar som
avser foretag for kollektiva investeringar i éverlatbara virdepapper (fondforetag),” med site i Forenade
konungariket Storbritannien och Nordirland och i Storhertigdomet Luxemburg, daribland Fidelity
Funds, och Skatteministeriet (Danmarks skatteministerium) i fraiga om ansokningar om aterbetalning
av innehéllen kallskatt pa utdelningar som danska bolag betalat ut till dessa fondféretag under

1 Originalsprék: franska.

2 EGT L 375, 1985, s. 3. Syftet med detta direktiv var, i enlighet med vad som angavs i det fjiarde skilet, att inféra gemensamma grundregler om
auktorisation, tillsyn, organisation och verksamheter for fondbolag hemmahé6rande i medlemsstaterna och foér den information de ska
offentliggéra (se dom av den 11 september 2014, Gruslin, C-88/13, EU:C:2014:2205, punkt 33 och dom av den 26 maj 2016, NN (L)
International, C-48/15, EU:C:2016:356, punkt 31). Direktiv 85/611 dndrades flera ganger innan det upphdvdes, med verkan fran och med den
1 juli 2011, genom Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektiva investeringar i 6verlatbara virdepapper (fondforetag) (EUT L 302, 2009, s. 32), vilket utgjorde en omarbetning
av det tidigare direktivet.
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aren 2000-2009. Dessa fondbolag har ansokt om denna aterbetalning med motiveringen att de borde
ha medgetts samma undantag som fondbolag med hemvist i Danmark omfattas av. De danska
bestimmelserna innebdr ndmligen en sdrbehandling som strider mot den fria rorligheten for kapital
och friheten att tillhandahélla tjanster, vilka garanteras i unionsratten.

3. Av de tillampliga bestimmelserna, som den hénskjutande domstolen redogjort for, framgar att
fondforetag med skatterittslig hemvist i Danmark enligt lov om indkomstbeskatning af aktieselskaber
m.v. (lag om bolagsskatt, den si kallades “selskabsskatteloven”, nedan kallad bolagsskattelagen) é&r
skattskyldiga i Danmark med avseende pa alla inkomster. Fondforetag och andra investeringsfonder
som inte har skatterdttslig hemvist i Danmark &r, i sin tur, endast skattskyldiga f6r utdelningar som de
erhaller fran danska bolag, varvid denna begréinsade skattskyldighet endast avser inkomster som harror
fran Danmark.

4. Enligt 65 § stycke 1 kildeskatteloven (nedan kallad killskattelagen) ska det i varje beslut om
utdelning fran ett danskt bolag anges att killskatt pa en viss procentandel av den sammanlagda
utdelningen kommer att innehallas, om ingenting annat foreskrivs. Ar 2000 var den faststillda
kallskattesatsen 25 procent. Skattesatsen hojdes sedan till 28 procent under aren 2001-2009, i
avsaknad av bestammelser i ett dubbelbeskattningsavtal. Om den slutliga skattesatsen dr ligre én den
skattesats som tillimpades vid innehallandet av kéllskatten, far fondforetaget ansoka om aterbetalning
av overskjutande skatt.

5. Kallskattelagens bestimmelser géller dven for danska fondforetag, vilka saledes pa forhand omfattas
av denna lagstiftning om beskattning av utdelningar. Enligt bestimmelserna i 65 § stycke 8 i
kallskattelagen far den danska skatteministern emellertid anta foreskrifter om att utdelningar fran
fonder som omfattas av bestimmelserna i 16 C § (nedan kallade 16 § C-fonder) i lov om péligningen
af indkomstskat til staten (lag om berdkning av skatt, den sa kallade "ligningsloven”) ska undantas fran
skyldigheten att innehalla kéllskatt. Genom att anta foreskrifter till ligningslov (nedan kallade
foreskrifterna), utnyttjade skatteministern denna mojlighet att undanta 16 C §-fonder med hemvist i
Danmark fran skyldigheten att innehalla kallskatt.

6. Enligt 38 § i foreskrifterna kan ett fondforetag erhalla ett intyg om undantag och medges undantag
fran skyldigheten att erligga kallskatt pa utdelningar, pa villkor att fondforetaget omfattas av 1 §
stycke 1 punkt 6 i bolagsskattelagen (och saledes har hemvist i Danmark) och att det betraktas som
en 16 C §-fond. Ett fondforetag med hemvist i Danmark som inte uppfyller villkoren i 16 C § i
ligningslov dr inte undantagna fran skyldigheten att innehalla kallskatt pa utdelningar.

7. 116 C§ i ligningslov definieras vad som avses med "16 C §-fonder”. I enlighet med de bestammelser
som gillde till den 1 juni 2005 krédvdes, for att ett fondforetag skulle kunna betecknas som en 16
C §-fond, att fondforetaget delade ut ett visst minimibelopp (nedan kallat minimiutdelning).
Minimiutdelningen utgoér beskattningsunderlaget for andelsinnehavarnas inkomster fran fonderna.

8. Fran och med den 1 juni 2005, da lag nr 407 antogs, krdvs inte lingre att en minimiutdelning
faktiskt betalas ut till andelsinnehavarna for att fondforetaget ska kunna medges status som 16
C §-fond. For att medges denna status maste fondforetaget emellertid fortfarande faststilla en
minimiutdelning, som ska beskattas av andelsinnehavarna, genom att fonden ska innehalla en
kallskatt. Den hénskjutande domstolen har, med hanvisning till motiveringen till denna lag, forklarat
att syftet med éndringen av lagen var att utlindska fondforetag lattare skulle kunna medges status
som 16 C §-fonder, sa att de inte langre skulle behova anpassa sin utdelningspolicy till de danska
skattereglerna, vilket &r av intresse for de fonder vars danska andelsinnehavare utgdér en liten
minoritet. Det foljer av yttrandena fran de berorda parterna att vissa fondforetag utan hemvist i
Danmark har kunnat uppfylla reglerna om minimutdelning enligt 16 C § i ligningslov.
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9. Namnda regler preciseras i 16 C § 2—6 styckena i ligningslov. I enlighet med 16 C § stycke 2 ska
minimiutdelningen utgoéras av summan av intdkterna och de nettobelopp som inkasserats under
rakenskapsaret, efter avdrag for forluster och kostnader. I 16 C § stycke 3 i ligningslov foreskrivs att
den faststillda minimiutdelningen ska omfatta en rad intédkter som ridknas upp i denna paragraf, bland
annat rantor, aktieutdelningar, intdkter av fordringar och finansiella avtal samt vardeokningar till foljd
av avyttringar av aktier. Enligt 16 C § 4 och 5 styckena i ligningslov far 16 C §-fonder dra av
skatterittsligt tillatna forluster och forvaltningsavgifter.

10. Fidelity Funds och NN (L) SICAV har mot bakgrund av denna lagstiftning anfort att de, till foljd av
sin beskaffenhet, inte kan uppfylla det forsta villkoret om skatterdttslig hemvist i Danmark for att
undantas fran skyldigheten att innehalla kallskatt. Detta villkor innebdr att fondféretag behandlas olika
beroende pa i vilken stat de har hemvist. Dessa parter i det nationella malet anser att villkoret strider
mot artikel 56 EG och inte kan motiveras av nigot tvingande skal av allménintresse. Nér det giller det
andra villkoret, att en minimiutdelning ska faststéllas, har Fidelity Funds och NN (L) SICAV angett att
det inte finns nagot incitament for dem att uppfylla detta villkor, eftersom de till f6ljd av det forsta
villkoret i varje fall inte kan omfattas av det system som medges 16 C §-fonder. De anser att detta
andra villkor i sig strider mot friheten att tillhandahalla tjdnster som garanteras genom artikel 49 EG,
eftersom fondforetag inte bildas enligt bestimmelserna i var och en av de medlemsstater dér
andelsinnehavarna kan ha hemvist utan i enlighet med bestimmelserna i den medlemsstat dér
fondforetagen har hemvist. Om ett sadant krav gillde for varje fondforetag utan hemvist i landet,
skulle den &ndamalsenliga verkan av harmoniseringen enligt direktiv 85/611 och rétten att fritt
tillhandahalla tjanster ga forlorad.

11. Den hénskjutande domstolen konstaterade att en tolkning av artiklarna 49 och 56 EG var
avgorande for provningen av det nationella malet, och beslutade darfor att forklara malet vilande och
stélla foljande tolkningsfraga till domstolen:

"Utgor ett beskattningssystem, som det som avses i de nationella malen, enligt vilket utlandska
fondforetag som omfattas av direktiv 85/611/EEG ska erldgga kallskatt for utdelning fran danska bolag
ett asidosattande av artikel 56 EG (nu artikel 63 FEUF) om fri rorlighet for kapital eller artikel 49 EG
(nu artikel 56 FEUF) om fri rorlighet for tjanster om motsvarande danska fondforetag kan befrias fran
att erlagga killskatten antingen pa grund av att de faktiskt genomfor en minimiutdelning till sina
medlemmar pa vilken killskatten innehalls eller tekniskt ska berdkna en minimiutdelning pa vilken
kallskatt ska innehallas avseende fondens andelsinnehavare?”

12. Fidelity Funds, NN (L) SICAV, den danska, den tyska och den nederlindska regeringen samt
Europeiska kommissionen har yttrat sig skriftligen i denna fraga. Parterna utvecklade sin talan vid
forhandlingen den 5 oktober 2017.

Bedomning

13. Det ska inledningsvis papekas att, den hénskjutande domstolen inte har fragat domstolen om
tolkningen av direktiv 85/611, tvdartemot vad som antyds i synnerhet i Fidelity Funds resonemang vid
den héanskjutande domstolen.

14. Som domstolen fann i dom av den 26 maj 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356,
punkt 32), ingick inte beskattning av vidrdepappersfondforetag i tillimpningsomradet for
direktiv 85/611, vilket inte inneholl ndgon bestémmelse pa detta omrade. I samma dom erinrade
domstolen visserligen om att artikel 44.3 i direktiv 85/611 inneholl ett krav pa att lagar och andra
forfattningar som i en medlemsstat ar tillimpliga pa vardepappersfondfoéretag och som inte omfattas
av direktivets tillimpningsomrade ska tillimpas pa ett icke diskriminerande sitt, vilket innebér att
direktiv 85/611 inte utgér hinder mot att fondforetag som siljer andelar i en medlemsstat pafors en
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sddan skatt, under forutsittning att den tillimpas pd ett icke diskriminerande sitt.’> Domstolen provade
emellertid, mycket logiskt, huruvida uttaget av en sadan skatt av de aktuella fondforetagen i det malet
var av icke diskriminerande och hindrande art, mot bakgrund av den fria rorlighet som garanteras
genom fordraget.* Fragan i det nationella mélet dr huruvida bestimmelser i vilka foreskrivs att
fondforetag ska behandlas olika p& grundval av ett kriterium som ar allmént erként i internationell
skatteritt och som erkdnts av domstolen, det vill sdga kriteriet om skatterdttslig hemvist for de berérda
foretagen.” Det dr siledes naturligt att den hinskjutande domstolen endast har fragat domstolen
huruvida sddana bestimmelser ar forenliga med den fria rorligheten for kapital och friheten att
tillhandahalla tjanster.

15. Efter detta klargérande, ska skillnaden i skatterdttslig behandling i den danska lagstiftningen
bedomas utifran fyra aspekter, av vilka det endast dr de tva sista som krdver ett nagot utforligare
resonemang. Aven om det inte rdder ngra tvivel om att det 4r den fria rérligheten for kapital som ar
relevant i det nu aktuella malet (A) och att den danska lagstiftningen utgér en inskrankning av denna
frihet (B), visade det sig namligen vid forhandlingen att frdgan huruvida situationen for fondforetag
med hemvist i Danmark dr jamforbar med situationen for fondfoéretag utan hemvist i Danmark (C)
och fragan vilka skél som kan motivera denna inskrankning (D) ar betydligt mer komplicerade.

A. Huruvida den fria rorligheten for kapital dr tilldmplig

16. Som framgar av tolkningsfragans lydelse hyser den hidnskjutande domstolen tvivel nir det géller
vilken frihet som ska beaktas vid bedomningen av den aktuella lagstiftningen i det nationella malet.
Den hinskjutande domstolen har ndrmare bestamt sokt klarhet i om den danska lagstiftningen strider
mot artikel 56 EG (nu artikel 63 FEUF) om fri rorlighet for kapital eller artikel 49 EG (nu artikel 56
FEUF) om frihet att tillhandahalla tjénster.

17. Fragan huruvida en nationell lagstiftning omfattas av ndgon av de fria rorligheterna ska enligt fast
rittspraxis avgoras med beaktande av dandamalet med den aktuella lagstiftningen.®

18. Den danska lagstiftningen ror inte villkoren for att fondforetag utan hemvist i landet ska fa tillgang
till marknaden i en medlemsstat, i det nu aktuella fallet Danmark, utan den skatteréttsliga
behandlingen av sddana foretags inkomster, vilken séledes direkt beror deras investeringar i Danmark.
Detta enkla konstaterande skulle enligt min mening redan i sig vara tillrackligt for att sla fast att
friheten att tillhandahalla tjanster inte &r tillamplig.

19. Att fondforetag utan hemvist i Danmark som uppbar utdelningar fran danska bolag inte kan
undantas fran skattskyldighet enligt den aktuella danska lagstiftningen betyder dessutom inte att dessa
ekonomiska aktorer inte har tillgdng till den danska marknaden, i motsats till den situation som gav
upphov till domen av den 3 oktober 2006, Fidium Finanz (C-452/04, EU:C:2006:631, punkterna 2
och 45-47), vilken avsidg de tyska myndigheternas forbud for ett schweiziskt bolag att yrkesméssigt
bevilja krediter till tyska kunder av det skilet att bolaget inte hade nodvandigt tillstdnd for att bedriva
en sadan verksamhet, som enligt domstolen omfattades av tillimpningsomradet for friheten att
tillhandahalla tjanster.

3 Dom av den 26 maj 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, punkterna 32 och 33).

4 Dom av den 26 maj 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, punkt 33).

5 1 fraga om direkta skatter dr, som en allmin regel, situationen for dem med hemvist i allmédnhet inte jamforbar med situationen for dem som
inte har hemvist i en medlemsstat inte jamforbar. Se bland annat dom av den 14 februari 1995, Schumacker (C-279/93, EU:C:1995:31,
punkt 31), dom av den 22 december 2008, Truck Center (C-282/07, EU:C:2008:762, punkt 38) och dom av den 24 februari 2015, Griinewald
(C-559/13, EU:C:2015:109, punkt 25). Detta innebédr att olika behandling av beskattningsbara personer med hemvist i landet och
beskattningsbara personer utan hemvist i landet i sig inte kan betecknas som diskriminering i férdragets mening (se bland annat dom av den
22 december 2008, Truck Center (C-282/07, EU:C:2008:762, punkt 39 och dar angiven réttspraxis)).

6 Se bland annat dom av den 1 juli 2010, Dijkman och Dijkman-Lavaleije (C-233/09, EU:C:2010:397, punkt 26) och dom av den 21 maj 2015,
Wagner-Raith (C-560/13, EU:C:2015:347, punkt 31).
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20. Det &r sant att en sadan lagstiftning skulle kunna gora det mer kostsamt for fondforetag utan
hemvist i landet att tillhandahalla finansiella tjanster till danska investerare dn for danska fondforetag
som tillhandahéller tjinster pd samma villkor.”

21. Visserligen kan dven friheten att tillhandahalla tjanster paverkas av en skatt som den som pafors
fondforetag utan hemvist i landet men inte fondféretag med hemvist i landet, i och med att denna
skillnad kan paverka de finansiella tjanster de forstnimnda fondforetagen erbjuder i Danmark, men
denna frihet framstar hir som underordnad den fria rorligheten for kapital och kan i varje fall knytas
till den.®

22. Det framgér av handlingarna i malet och av de berérda parternas yttranden att Fidelity Funds och
NN (L) SICAV:s andelsinnehav i danska bolag endast &r avsett som en finansiell investering utan avsikt
att paverka ledningen och kontrollen av bolagen. Saledes &r det endast den fria rorligheten for kapital
och inte den fria etableringsratten som ér relevant.’

23. Jag anser foljaktligen, som den nederlindska regeringen och kommissionen med rétta har
foresprakat, att den aktuella lagstiftningen i det nationella malet ska prévas mot bakgrund av den fria
rorligheten for kapital, s som den garanteras genom artikel 56 EG.

B. Huruvida den fria rorligheten for kapital dr begrinsad

24. De atgdrder som i egenskap av restriktioner for kapitalrorelser dr forbjudna enligt artikel 56.1 EG
omfattar bland annat sadana atgdrder som kan avhalla personer utan hemvist i landet fran att
investera i denna medlemsstat. "

25. 1 det nu aktuella fallet innebar den danska lagstiftning som var tillimplig vid tidpunkten for
omstiandigheterna i det nationella malet, enligt vad som anges i beslutet om hianskjutande, att
utdelningar fran ett bolag med hemvist i landet till ett fondféretag utan hemvist i landet i princip
skulle beskattas med en skattesats pa 25 procent ar 2000, vilken sedan hojdes till 28 procent under
aren 2001-2009, genom innehéllande av en kéllskatt, om inte nagon annan skattesats tillimpades
enligt ett dubbelbeskattningsavtal. Sadana utdelningar var undantagna fran skatteplikt om de betalades
ut till ett fondforetag med hemvist i landet, savitt ett sadant foretag dessutom kunde betraktas som en
16 C §-fond, det vill siga att fondforetaget, till och med den 31 maj 2005, faktiskt gjorde en
minimutdelning till sina andelsinnehavare eller, fran och med den 1 juni 2005, att det tekniskt
faststillde en sidan minimiutdelning. "

7 Alla nationella &tgdrder som innebér att utévandet av denna frihet forbjuds, hindras eller blir mindre attraktivt utgér sadana inskrédnkningar (se
bland annat dom av den 18 november 2012, X (C-498/10, EU:C:2012:635, punkt 22 och dir angiven réttspraxis).

8 Se, for ett liknande resonemang, dom av den 26 maj 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, punkt 41).

9 Enligt dessa uppgifter Gversteg andelarna aldrig 10 procent av de danska bolagens aktiekapital under den aktuella perioden i det nationella
malet. Se bland annat, betraffande kriteriet om atskillnad mellan fri rorlighet for kapital och fri etableringsritt, dom av den 14 september 2017,
The Trustees of the BT Pension Scheme (C-628/15, EU:C:2017:687, punkt 30 och dér angiven rattspraxis).

10 Se bland annat dom av den 10 februari 2011, Haribo Lakritzen Hans Riegel och Osterreichische Salinen (C-436/08 och C-437/08, EU:C:2011:61
punkt 50), dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, punkt 15) och dom av den
26 maj 2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, punkt 44).

11 NN (L) SICAV har stillt sig kritiska till den hénskjutande domstolens bedémning och anfort att den danska lagstiftning som var tillimplig vid
tidpunkten for omstindigheterna i det nationella malet innebar att alla danska fondforetag omfattades av undantaget fran skyligheten att
innehélla killskatt och inte endast de danska utdelningsféretagen, det vill siga 16 C §-fonderna. Det dr emellertid utrett att den hénskjutande
domstolen, inom ramen for tillimpningen av artikel 267 FEUF, ér den enda som dr ansvarig for att faststdlla och tolka den tillimpliga nationella
lagstiftningen, och att det darfér inte ankommer pa domstolen att ifragasétta den premiss som den hinskjutande domstolen grundat sig pa. Se,
for ett liknande resonemang, dom av den 14 juni 2017, Online Games m.fl. (C-685/15, EU:C:2017:452, punkt 45 och dér angiven réttspraxis).
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26. Foljaktligen var det endast fondforetag som hade hemvist i Danmark och som betraktades som 16
C §-fonder som var undantagna fran skattskyldighet. Fondforetag utan hemvist i landet var
systematiskt uteslutna, dven nir fondforetagen utan hemvist i landet, som tycks vara fallet i det
nationella malet, omfattades av en reducerad skattesats for beskattningen av utdelningar enligt ett
dubbelbeskattningsavtal eller, som inte tycks vara fallet i det nationella malet, de faktiskt foretog eller
tekniskt faststdllde en minimiutdelning till formén for sina andelsinnehavare.

27. En sadan skatterittslig sarbehandling av fondforetags utdelningar beroende pa i synnerhet var de
har hemvist kan dels avhalla fondféretag utan hemvist i landet fran att investera i bolag med site i
Danmark, dels avhalla investerare med hemvist i en annan medlemsstat fran att forvirva andelar i
fondforetag utan hemvist i landet. "

28. En sadan skattelagstiftning utgor foljaktligen, sa som den danska regeringen for 6vrigt har medgett,
en inskrdankning av den fria rorligheten for kapital som i princip strider mot artikel 56 EG.

29. Denna inskrinkning av den fria rorligheten for kapital skulle emellertid kunna medges enligt
unionsriatten om den bakomliggande sarbehandlingen i enlighet med artikel 58.1 a EG ror situationer
som inte &ar objektivt jamforbara eller om skillnaden kan motiveras av tvingande skal av
allménintresse. **

30. Som anges ovan ska en ingdende granskning goras av savédl jamforbarheten av de aktuella
situationerna i det nationella malet som motiveringen av den inskrankning av kapitalrorelserna som
den danska lagstiftningen medfor.

C. Huruvida de aktuella situationerna i det nationella mdlet dr jamforbara

31. Fragan huruvida en grénsoverskridande situation &r jaimforbar med en inhemsk situation ska
bedomas mot bakgrund av savdl det dndamal som efterstrivas med de nationella bestimmelserna
i friga som foéremalet for och innehéllet i dessa bestimmelser. "

32. Vad betriffar de mal som efterstravas med den aktuella danska lagstiftningen, framgar det av den
hénskjutande domstolens forklaringar och den danska regeringens yttrande att den syftar dels till att
forhindra en kedjebeskattning vid en investering genom ett fondforetag, dels till att sikerstilla att
utdelningar fran danska bolag inte undgar Danmarks beskattningsratt pa grund av att fondforetag
med hemvist i landet &r undantagna fran skattskyldighet och faktiskt underordnas denna
beskattningsratt med avseende pa andelsinnehavare i nimnda fondforetag.

33. Nar det i forsta hand giller syftet att forhindra kedjebeskattning, framgar det visserligen av
rattspraxis att en medlemsstats bestimmelser for att forhindra eller lindra kedjebeskattning eller
ekonomisk dubbelbeskattning av vinst som ett bolag med hemvist i landet delar ut, befinner sig de
utdelningsmottagande bolag, beskattningsbara personer eller aktiedgare som har hemvist i landet inte
nodvandigtvis i en situation som ér jamférbar med situationen for utdelningsmottagande bolag,
beskattningsbara personer eller aktieigare med hemvist i en annan medlemsstat. "

12 Se, for ett liknande resonemang, dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286,
punkt 17) och dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 42).

13 Se bland annat dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 57
och dér angiven réttspraxis).

14 Se dom av den 2 juni 2016, Pensioenfonds Metaal en Techniek (C-252/14, EU:C:2016:402, punkt 48 och dér angiven réttspraxis).

15 Se bland annat dom av den 18 juni 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, punkt 42), dom av den
20 oktober 2011, kommissionen/Tyskland (C-284/09, EU:C:2011:670, punkt 55) och dom av den 25 oktober 2012, kommissionen/Belgien
(C-387/11, EU:C:2012:670, punkt 48).
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34. Dock giller att fran den tidpunkt d& en medlemsstat ensidigt eller i avtal foreskriver att inte bara
bolag, beskattningsbara personer eller aktieigare med hemvist i landet utan é&ven bolag,
beskattningsbara personer eller aktiedgare utan hemvist i landet ska erldgga inkomstskatt pa
utdelningar som de uppbdr fran ett bolag med hemvist i landet, ndrmar sig situationen for dessa
personer utan hemvist i landet den situation som giller f6r personer med hemvist i landet.'

35. Det dr namligen uteslutande pa grund av att denna stat utdvar sin beskattningsrétt som det uppstar
risk for kedjebeskattning eller ekonomisk dubbelbeskattning, och den beskattning som kan ske i ndgon
annan medlemsstat saknar hirvidlag betydelse. I sddana fall maste det utdelande bolagets hemviststat,
for att undvika att utdelningsmottagande bolag utan hemvist i landet stélls infor en sddan restriktion
for den fria rorligheten for kapital som, i princip, ar forbjuden enligt artikel 56 FEUF, se till att de
mottagare som saknar hemvist i landet, ndr det giller den mekanism som foreskrivs i landets
nationella lagstiftning for att forhindra eller lindra kedjebeskattning eller ekonomisk
dubbelbeskattning, behandlas pd samma sitt som en mottagare med hemvist i landet. "

36. I det nationella malet har Konungariket Danmark valt att utova sin beskattningsritt pa utdelningar
som fondforetag utan hemvist i landet uppbir fran danska bolag. Foljaktligen &r situationen for dessa
fondforetag jamforbar med fondféretag med hemvist i landet vad betraffar risken for kedjebeskattning
av utdelningar fran danska bolag.

37. I andra hand, nér det géller syftet att underordna undantaget for fondforetag med hemvist i landet
villkoret att beskattningen ska 6verforas pa andelsinnehavare i dessa foretag, kan detta vicka fragan om
andelsinnehavarnas skatteréttsliga situation borde beaktas vid provningen av huruvida situationerna ar
jamforbara.

38. Vid granskningen av en skillnad i behandling avseende beskattning av utdelningar framgar det av
fast réttspraxis att hdnsyn endast ska tas till de relevanta atskillnadskriterier som anges i den
nationella skattelagstiftning som ér i frga i det nationella mélet."

39. Som jag anger ovan fanns det tva villkor som lag till grund for undantaget fran skyldigheten att
innehalla kallskatt for fondforetag i det nationella malet. For det forsta skulle fondféretagen ha
hemvist i Danmark. Till och med den 31 maj 2005 skulle dessa foretag for det andra gora en
minimiutdelning sd att kallskatt pa denna utdelning skulle kunna innehallas fér andelsinnehavarnas
rakning. Detta krav omvandlades, fran och med den 1 juni 2005, till endast ett krav pa ett tekniskt
faststédllande av en minimiutdelning, vilken fortfarande skulle beskattas for andelsinnehavarnas rakning
genom en kallskatt som skulle innehaéllas av fondforetagen.

40. Dessa tva kannetecken tycks skilja den danska lagstiftningen fran den franska lagstiftning som gav
upphov till dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11,
EU:C:2012:286). I den domen provade némligen domstolen den objektiva jamforbarheten mellan
fondforetag med hemvist och fondféretag utan hemvist i Frankrike och bortsdg fran den skattemassiga
situationen for dem som innehade andelar i fondforetagen, i den man den franska lagstiftningen vilade
pé ett enda atskillnadskriterium, namligen var dessa foretag hade hemvist.

16 Se bland annat, for ett liknande resonemang, dom av den 18 juni 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377,
punkt 43), dom av den 20 oktober 2011, kommissionen/Tyskland (C-284/09, EU:C:2011:670, punkt 56) och dom av den 25 oktober 2012,
kommissionen/Belgien (C-387/11, EU:C:2012:670, punkt 49) och dom av den 17 september 2015, Miljoen m.fl. (C-10/14, C-14/14 och C-17/14,
EU:C:2015:608, punkt 67).

17 Se, for ett liknande resonemang, dom av den 20 oktober 2011, kommissionen/Tyskland (C-284/09, EU:C:2011:670, punkt 57), dom av den
25 oktober 2012, kommissionen/Belgien (C-387/11, EU:C:2012:670, punkt 50) och dom av den 17 september 2015, Miljoen m.fl. (C-10/14,
C-14/14 och C-17/14, EU:C:2015:608, punkt 68).

18 Se dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, punkt 28) och dom av den
10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 61).
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41. Mot bakgrund av denna skillnad mellan den franska och den danska lagstiftningen och i och med
att de berorda parterna i synnerhet har diskuterat vilka slutsatser som ska dras av dom av den
10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286) med
avseende pa det nu aktuella malet, dr det ganska anmarkningsvért att ingen av de tre regeringar som
yttrat sig skriftligen har anfort att prévningen av huruvida situationerna dr jamforbara borde inbegripa
andelsinnehavarnas skattemdssiga situation. Den danska regeringen har, med hdnvisning till dom av
den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286),
endast anfort att skilet till denna lagstiftning ar uppritthéllandet av det inre sammanhanget i
skattesystemet och, dannu mer kortfattat, en vil avvigd férdelning av beskattningsritten.' Den tyska
och den nederlindska regeringen har enbart fokuserat sina respektive papekanden om att
situationerna dr objektivt jamforbara pa att fondforetagen utgor de enda investeringsverktygen.

42. Samtidigt som Fidelity Funds och NN (L) SICAV samt, i mindre utstrackning, kommissionen,
instimmer i argumentet att jamforelsen endast ska avse situationen for fondforetagen, och inte den
skattemaissiga situationen for andelsinnehavarna, dr det 4nda de som pa ett mer valunderbyggt sitt har
motiverat varfor provningen av huruvida situationerna ar jamforbara bor foretas pa en viss niva. Enligt
NN (L) SICAV har det faststillts ett atskillnadskriterium i den danska lagstiftningen vilket enbart
grundar sig pa var det utdelningsmottagande fondforetaget har hemvist. Det undantag fran
skattskyldighet som medges fondféretag med hemvist i landet ar inte underordnat nagot villkor att
inkomster som delas ut till andelsinnehavare ska beskattas. I den danska lagstiftningen faststills inget
samband mellan den skatterittsliga behandlingen av utdelningar av inhemsk hiarkomst, som uppbiérs
av vanliga fondforetag (eller kapitaliseringsforetag), och den skatteméssiga situationen for
andelsinnehavarna. Nar det giller 16 C §-fonder, som vidareutdelar delar av utdelningar som uppbirs,
tas inte heller ndgon hansyn till andelsinnehavarnas skatteméssiga situation i den danska lagstiftningen.
Kallskatten pa utdelningar till ett fondféretag utan hemvist i landet reduceras siledes inte om namnda
foretag har andelsinnehavare med hemvist i Danmark och vars skattemadssiga situation ar jamforbar
med situationen for andelsinnehavare i fondforetag med hemvist i Danmark. Kommissionen har
dessutom anfort att fondforetag med hemvist i landet och fondféretag utan hemvist i landet befinner
sig i en jamforbar situation, dven om beskattningen av andelsinnehavarna beaktas vid jamforelsen.
Slutligen har Fidelity Funds dessutom anfort att fondféretag utan hemvist i landet, i och med att de
avses med direktiv 85/611, ska jamforas med fondforetag med hemvist i Danmark.

43. Jag dr for min del, av skdl som det kommer att redogoras for nedan i forevarande forslag till
avgorande, bendgen att anse att de aktuella situationerna i det nationella malet &r objektivt
jamforbara, oavsett ur vilken synvinkel provningen av deras jaimforbarhet ska genomforas. Dérfor finns
det anledning att slutgiltigt prova huruvida den danska lagstiftningen kan motiveras av, i synnerhet,
behovet av att uppritthélla det inre ssmmanhanget i skattesystemet.

44. Forst och framst haller jag inte med Fidelity Funds om att status som fondforetag enligt
direktiv 85/611 ar tillrackligt for att fondforetag utan hemvist i landet ska anses vara jamforbara med
danska fondforetag med avseende pa den danska skattelagstiftningen. Forutom att beskattning av
fondforetag som anges ovan inte ingdr i tillimpningsomradet for direktiv 85/611,* ar det namligen
inte den réttsliga stillningen for de berérda aktorerna som avses med provningen av jamforbarheten,
mot bakgrund av den fria rorligheten for kapital, utan deras situation mot bakgrund av den aktuella

19 Se nedan, betriffande dessa skal till motivering, punkterna 61-81 i forevarande forslag till avgérande.
20 Se ovan punkt 14 i forevarande forslag till avgorande.
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skattelagstiftningen.”" Vid en bedémning av huruvida situationen fér ekonomiska aktorer ér jamférbar,
har domstolen for ovrigt redan slagit fast att status som fondforetag saknar relevans, i och med att
denna status inte omfattas av det atskillnadskriterium eller de atskillnadskriterier som ligger till grund
for den tillimpliga skattelagstiftningen.*

45. For att faststdlla pa vilken niva situationerna ska vara jaimforbara, det vill siga antingen enbart pa
fondforetagsniva eller dven pa andelsinnehavarniva, har berérda parter pa anmodan av domstolen
diskuterat fragan huruvida de tva kriterier pa vilka den nationella lagstiftningen vilar var sjélvstindiga
eller ofrankomligen férbundna.

46. Om det entydiga svaret pa denna fraga vore att kriteriet om fondforetagets hemvist ar sjalvstandigt
eller kan frikopplas fran kriteriet om krav pad en minimiutdelning (faktisk eller teknisk), skulle det tala
starkt for att den danska lagstiftningen slutligen inte ligger s& langt fran den franska lagstiftning som
var aktuell i malet i vilket meddelades dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC
m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286) eller den polska lagstiftning som var aktuell i malet i vilket
meddelades dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company
(C-190/12, EU:C:2014:249). Eftersom dessa bada lagstiftningar uteslutande eller huvudsakligen
grundade sig pa var de berdrda fondforetagen hade hemvist, fann domstolen att situationerna endast
skulle vara jamférbara pd foretagsniva.”

47. 1 det nu aktuella fallet, oberoende av NN (L) SICAV:s kritik om den hédnskjutande domstolens
pastatt felaktiga tolkning av den danska lagstiftningen, vilken inte kan prévas av domstolen inom
ramen for samarbetet mellan domstolar enligt artikel 267 FEUF,* anser jag att vissa omsténdigheter
talar for att kriteriet om fondforetagets hemvist inte endast kan frikopplas fran kriteriet om (en faktisk
eller teknisk) minimiutdelning utan &ven vager tyngre. For det forsta forekommer de bada kriterierna i
38 § i foreskrifterna i tvd olika nationella lagstiftningar.” Den danska regeringen har ocksd i sitt
skriftliga yttrande medgett att det andra kriteriet vid behov skulle kunna tillimpas oberoende av
kriteriet om fondforetagets hemvist. For det andra, som Fidelity Funds och (L) SICAV har gjort
gillande och som den danska regeringen medgett, r det endast danska fondforetag som kan uppfylla
villkoret om hemvist i Danmark, medan vissa fondforetag utan hemvist i landet mycket vil kan
uppfylla (och i praktiken uppfyller) det andra kriteriet.

48. Under dessa forutsittningar behover situationerna endast vara jamforbara med avseende pa det
huvudsakliga och tyngst vdgande kriteriet i den danska lagstiftningen, det vill siga fondforetagets
hemvistort. Det finns da anledning att konstatera, i likhet med vad som konstaterades i dom av den
10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286) och
dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12,
EU:C:2014:249, punkterna 63 och 69), att det endast &r situationen for fondforetagen som ska
jamforas, beroende pa om de har hemvist i Danmark eller inte, och att dessa finansiella instrument till
syvende och sist befinner sig i objektivt jamforbara situationer ndr det giller den skatterdttsliga
behandlingen av utdelningar som de uppbér fran danska bolag.

21 Se, analogt, betriffande jamforbarheten mellan ett aktiebolag bildat enligt finldndsk rdtt med hemvist i landet och ett SICAV bildat enligt
luxemburgsk ritt, en rittslig bolagsform som inte medges enligt finlindsk rdtt, som bada tva uppbar utdelningar fran finsk kélla, dom av den
18 juni 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377, punkterna 50-56).

22 Se, for ett liknande resonemang, dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12,
EU:C:2014:249, punkt 68).

23 Se dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:28, punkterna 32, 39 och 41) och dom
av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkterna 62, 63 och 68).

24 Se ovan fotnot 11. Jag beror inte vidare denna kritik, vilken forekommer pa flera stillen i NN (L) SICAV:s yttrande och upprepades vid
férhandlingen.

25 Bolagsskattelagen och ligningslov, se ovan punkt 6 i férevarande forslag till avgorande.
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49. Anda ir den underliggande logiken i den danska lagstiftningen att undantag fran skyldigheten att
innehalla killskatt ska medges fondforetag med hemvist i landet enbart om det atfoljs av en (faktisk
eller teknisk) minimiutdelning till andelsinnehavarna, for vilkas rdkning dessa foretag tar ut en skatt
genom innehéllande av kallskatt. Konungariket Danmark medger endast undantag fran kallskatt till ett
danskt fondféretag om det &r sdkert att denna medlemsstat kan utéva sin beskattningsritt pa
utdelningar som ett sadant fondforetag betalat ut till andelsinnehavarna.

50. I motsats till den situation som gav upphov till dom av den 10 maj 2012, Santander Asset
Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286) och dom av den 10 april 2014,
Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249), finns det
foljaktligen ett samband som faststillts genom den danska lagstiftningen, mellan ett undantag for
fondforetag med hemvist i landet och den skattemadssiga situationen for dess andelsinnehavare, sa som
kommissionen for ovrigt har medgett i sitt skriftliga yttrande. Jag anser saledes att situationen for
andelsinnehavarna ocksa skulle kunna beaktas vid provningen av huruvida situationerna &r jamforbara.

51. Att situationen for andelsinnehavare i ett fondforetag ska beaktas betyder emellertid inte, enligt
min mening, att situationerna, ndr de provats i sin helhet, inte ar objektivt jamforbara och att den
skillnad i behandling som foljer av den danska lagstiftningen kan medges. Situationen for
fondforetagens andelsinnehavare beaktas ndmligen inte fullstindigt i den danska lagstiftningen, och
darfor kan skillnader i behandlingen till f6ljd av denna lucka inte motiveras av att situationerna ar
objektivt olika.?

52. Jag anser att den skattemaissiga situationen for andelsinnehavare kan provas ur tre olika synvinklar.
For det forsta kan den skattemissiga situationen for andelsinnehavare med hemvist i landet jamforas,
beroende pa om de investerar i ett fondforetag med hemvist i landet eller i ett fondféretag utan
hemvist i landet. For det andra kan jamforelsen avse den skattemissiga situationen for en
andelsinnehavare med hemvist i landet som &ger andelar i ett fondforetag med hemvist i landet
jamfort med en andelsinnehavare utan hemvist i landet som &ger andelar i ett fondforetag utan
hemvist i landet. For det tredje ar det ocksa mojligt att prova huruvida situationerna for olika
andelsinnehavare utan hemvist i landet ar jamforbara, beroende pa om de investerar i fondforetag
utan hemvist eller med hemvist i landet.”

53. Nér det giller den forsta jamforelsen kan jag inte se att det finns nagon objektiv skillnad mellan en
dansk andelsinnehavare och en annan dansk andelsinnehavare, beroende pa om de investerar i ett
fondforetag med hemvist i landet eller i ett fondforetag utan hemvist i landet. Bada dessa
andelsinnehavare omfattas av Konungariket Danmarks beskattningsrétt och borde, i princip, behandlas
lika. En dansk andelsinnehavare som gor en placering i ett fondféretag utan hemvist i landet - vilket,
daven om det kan betecknas som 16 C §-fond, kommer att behova innehélla kallskatt - kommer alltid,
sa som den danska regeringen har medgett, att omfattas av en flerledsbeskattning. Daremot kommer
en dansk andelsinnehavare som investerar i ett fondforetag med hemvist i landet, vilket betecknas
som en 16 C §-fond, att kunna dra av den berdknade inkomst- eller bolagsskatt som vederboérande
ocksa maste betala.

26 1 dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286), nir domstolen underkidnde den
franska regeringens argument att den nationella lagstiftningen ocksa beaktade den skattemdssiga situationen for andelsinnehavarna, framholl
domstolen inte enbart att denna lagstiftning endast gjorde skillnad pa fondféretag beroende pa om de hade hemvist i Frankrike eller inte. I
punkterna 31-38 i domen prévade domstolen konkret, dven for fondforetag som vidareutdelar utdelningen, huruvida den skattemaissiga
situationen for alla andelsinnehavare verkligen beaktades fullstindigt genom denna lagstiftning, som den franska regeringen pastod.

27 Med hénsyn till foremalet for den nationella lagstiftningen om fondféretag och deras andelsinnehavare, dr det enligt min mening inte relevant
att jamfora situationen for en andelsinnehavare utan hemvist i landet som dger andelar i ett fondféretag utan hemvist i landet som uppbér
utdelning fran ett danskt bolag och situationen for en investerare utan hemvist i landet som direkt uppbér utdelning fran danska bolag.
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54. Det andra fallet, det vill sdga jamforelsen mellan den skattemissiga situationen for en
andelsinnehavare med hemvist i landet som &ger andelar i ett fondféretag med hemvist i landet och
en andelsinnehavare utan hemvist i landet som &ger andelar i ett fondféretag utan hemvist i landet,
tycks leda till samma slutsats. Bada tva befinner sig, mot bakgrund av den danska lagstiftningen, i
objektivt jamforbara situationer ndr de investerar i fondforetag som inte vidareutbetalar utdelning som
uppbiérs fran danska bolag.

55. Nar det géller andelsinnehavare utan hemvist i landet som dger andelar i fondféretag utan hemvist
i landet, vilka vidareutbetalar utdelningar, och andelsinnehavare med hemvist i landet som &dger andelar
i 16 C §-fonder med hemvist i Danmark, fann domstolen i dom av den 17 september 2015, Miljoen
m.fl. (C-10/14, C-14/14 och C-17/14, EU:C:2015:608, punkt 74), betriffande provningen av den
objektiva jamforbarheten av den skattemissiga behandling som beskattningsbara personer med och
utan hemvist i landet erholl av den medlemsstat dar kllan till utdelningarna till andelsinnehavarna
fanns, att "[n]ér en utdelningsskatt tas ut som kéllskatt av en medlemsstat pa utdelningar som lamnas
av bolag med hemvist i denna stat ska foljaktligen jamforelsen mellan den skatteméssiga behandlingen
av en skattskyldig person utan hemvist i landet och den skattemaissiga behandlingen av en skattskyldig
person med hemvist i landet ske med beaktande av dels den utdelningsskatt som ska betalas av den
skattskyldiga personen utan hemvist i landet, dels den inkomstskatt eller bolagsskatt som ska betalas
av den skattskyldiga personen med hemvist i landet och i beskattningsunderlaget ska inga
inkomsterna fran de aktier som foranlett utdelningarna.” Nér det géller tillimpningen av artikel 58.1 a
EG (nu artikel 65.1 a FEUF) ér det enligt domstolen ndmligen inte i sig tillrdckligt att beakta
utdelningsskatten. Analysen maste omfatta den samlade beskattningen av fysiska personers inkomster
eller bolags vinster som hinfér sig till innehav av aktier i bolag med hemvist i en medlemsstat.*

56. Om detta kriterium for jamforelse av den faktiska skattebordan for beskattningsbara personer med
och utan hemvist i kidllmedlemsstaten tillimpas i det nu aktuella malet, betyder det att det inte vore
riktigt att endast framhalla att andelsinnehavare utan hemvist i landet som é&ger andelar i ett
fondforetag utan hemvist i landet, vilket kan betecknas som 16 C §-fond, indirekt omfattas av kallskatt
som tas ut genom detta foretag, medan andelsinnehavare i en dansk 16 C §-fond direkt omfattas av
den preliminéra skatt som innehalls av den sistndmnda, vilket far till foljd att dessa andelsinnehavare
inte befinner sig i en objektivt jamforbar situation. Sett till helheten blir namligen den skatt som
pafors en andelsinnehavare utan hemvist i landet slutlig, medan en andelsinnehavare med hemvist i
landet alltid kan gora avdrag hérfér fran den inkomstskatt eller bolagsskatt som vederbérande ska
betala i Danmark.

57. En andelsinnehavare utan hemvist i landet omfattas visserligen av en annan medlemsstats
beskattningsratt vad betriffar inkomstskatten. Savitt den medlemsstat dir andelsinnehavaren har
hemvist tillampar avrikningsmetoden for att forhindra dubbelbeskattning, tycks kallskatten pa
utdelningar emellertid i allminhet inte, eller dtminstone inte helt och hallet, kunna &terbetalas eller

28 Se dom av den 17 september 2015, Miljoen m.fl. (C-10/14, C-14/14 och C-17/14, EU:C:2015:608, punkt 73). Om situationen for
andelsinnehavarna inte beaktades, skulle resonemanget i denna dom enligt min mening utvidgas till sjélva investeringsinstrumenten, eftersom
den sammantagna skattebordan systematiskt ar tyngre for fondforetag utan hemvist i landet som kan betecknas som 16 C §-fonder én for 16 §
C-fonder med hemvist i Danmark.
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avridknas fran inkomst- eller bolagsskatten i den andra medlemsstaten.” Oberoende av huruvida det
finns ett eventuellt dubbelbeskattningsavtal, kan en medlemsstat i varje fall inte aberopa férekomsten
av en skatteférdel som beviljats ensidigt av en annan medlemsstat for att undandra sig skyldigheter
enligt fordraget.*

58. Nir det slutligen giller jamforelsen av andelsinnehavare utan hemvist i landet som gor placeringar
bade i ett fondforetag utan hemvist i landet som kan betecknas som en 16 C §-fond, och i en 16
C §-fond med hemvist i Danmark, kommer den forsta situationen, saisom kommissionen har gjort
gillande, alltid att omfattas av uppbord av kallskatt hos fondforetaget utan hemvist i landet, vars
skatteunderlag foljaktligen kommer att vara de faktiska utdelningarna, oavsett eventuella avgifter och
forluster. Daremot kommer en andelsinnehavare som investerar i en 16 C §-fond med hemvist i
Danmark att paforas en prelimindr skatt som berédknas utifran den minimiutdelning fran vilken avdrag
dven far goras for foretagets forluster och forvaltningsavgifter i enlighet med 16 C § 2, 4 och 5 styckena
i ligningslov. Den sammantagna skattebordan kommer saledes att vara formanligare for de sistndmnda
an for de forstnamnda, utan att detta enligt min mening kan motiveras av en objektiv skillnad i
situationen for alla andelsinnehavare utan hemvist i landet med avseende pa i vilken stat kéllan till
utdelningarna finns.

59. Den aktuella danska lagstiftningen i det nationella malet kan enligt min mening inte bibehallas
med motiveringen att den géller objektivt olika situationer. For att kunna bibehéllas maste den vara
motiverad av ett tvingande skal av allménintresse.

D. Huruvida inskrdnkningen dr motiverad

60. Enligt den danska och den nederlindska regeringen é&r skillnaden i behandling till foljd av den
danska lagstiftningen motiverad savdl av strdvan efter att sdkerstilla en vil avvigd fordelning av
beskattningsritten (1) som av strdvan efter att upprétthalla det inre sammanhanget i skattesystemet
(2). Det forstndmnda skélet Overtygar mig inte. Ddremot &ar jag bendgen att anse att det danska
systemet skulle kunna vara motiverat av nodviandigheten av att uppritthalla det inre sammanhanget i
skattesystemet, men att det emellertid dr oproportionerligt i férhallande till detta mal.

1. En vidl avvigd fordelning av beskattningsrdtten

61. Den danska regeringen har erinrat om att utlindska andelsinnehavare har en begrinsad
skattskyldighet (savitt avser kallskatt) pa minimiutdelningar som regelbundet betalas ut av 16
C §-fonder med hemvist i Danmark men att motsvarande produkter som betalas ut av fondforetag
utan hemvist i Danmark inte omfattas av Danmarks beskattningsritt, &ven om de saledes utbetalda
medlen hérrér fran ndmnda fondforetags placeringar i danska bolag. Att undanta fondféretag utan
hemvist i landet fran skyldigheten att innehalla kallskatt pa utdelningar fran danska bolag skulle enligt
den danska regeringen leda till att utlindska andelsinnehavare helt undgar dansk beskattning av
utdelningar fran danska bolag enbart pa grund av att deras placeringar i sddana bolag foretas genom
fondforetag utan hemvist i landet. Detta skulle undergrava Danmarks ritt att beskatta verksamhet som
bedrivs pa dess territorium.

29 Se, for ett liknande resonemang, Adema R., UCITS and Taxation, Kluwer Law International, the Hague, 2009, s. 39-40 och Hippert G., "The
TFEU Eligibility of Non-EU Investment Funds Subjected to Discriminatory Dividend Withholding Taxes”, EC Tax Review, 2016-2, s. 82 (i
vilken &ven berérs en situation inom unionen). I dom av den 20 maj 2008, Orange European Smallcap Fund (C-194/06, EU:C:2008:289,
punkterna 42-47 och 65), medgav domstolen dven att den medlemsstat dér ett fondforetag har hemvist inte kunde medge kompensation for
kallskatt som innehallits pa utdelningar som betalats ut till detta foretag av bolag med hemvist i en annan medlemsstat, tvirtemot situationen
for ett fondforetag som uppbar utdelningar fran bolag i ndmnda medlemsstat eller i andra medlemsstater, med vilken den medlemsstat dar
bolaget hade hemvist hade ingatt ett dubbelbeskattningsavtal, pd grund av den omstindigheten att skillnaden i behandling var en foljd av
medlemsstaternas parallella utovande av sin beskattningsratt.

30 Se bland annat dom av den 8 november 2007, Amurta (C-379/05, EU:C:2007:655, punkt 78) och dom av den 17 september 2015, Miljoen m.fl.
(C-10/14, C-14/14 och C-17/14, EU:C:2015:608, punkt 77).
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62. Jag anser inte att detta resonemang ar Overtygande.

63. Det dr riktigt att behovet av att sdkerstdlla en vil avvigd fordelning av beskattningsratten mellan
medlemsstaterna enligt fast rdttspraxis kan vara ett godtagbart skidl ndr syftet med det aktuella
systemet &r att forebygga ageranden som kan dventyra en medlemsstats rétt att beskatta verksamhet
som bedrivs inom dess territorium. '

64. Av fast réttspraxis framgar emellertid dven att en medlemsstat, i och med att den viljer att inte
beskatta fondforetag med hemvist i landet som erhaller inhemsk utdelning, inte kan aberopa behovet
av att sdkerstdlla en vdl avvigd fordelning av beskattningsritten mellan medlemsstaterna for att
motivera beskattningen av fondforetag utan hemvist i landet som erhéller sddan inkomst.*

65. I det nu aktuella fallet har Konungariket Danmark enbart valt® att undanta utdelningar som
uppbidrs av 16 C §-fonder med hemvist i Danmark fran skyldigheten att innehalla killskatt, inte av
fonder utan hemvist i landet, inte ens sddana som kan uppfylla eller uppfyller villkoren om utdelning i
16 C § i ligningslov. Darfor kan syftet att inte undergrdava denna medlemsstats beskattningsritt inte
motivera att endast fondféretag utan hemvist i landet ska beskattas.

66. Jag anser foljaktligen att den grund som avser en vil avvigd fordelning av medlemsstaternas
beskattningsratt inte kan godtas.

2. Nodvindigheten av att bevara skattesystemets inre sammanhang

67. Den danska, den tyska och den nederldndska regeringen har anfort att det finns ett direkt
samband, i den mening som avses i domstolens praxis, mellan den skattefordel som medges i form av
undantaget fran skyldigheten att innehalla kallskatt och kompensationen for denna férdel genom den
omedelbara beskattningen av andelsinnehavare pa fondforetagens vinster. Detta direkta samband
upprétthalls dven om fondforetagens utdelningar till andelsinnehavarna ér lagre én de utdelningar som
undantas fran kallskatten. Det framgar ndamligen av dom av den 20 maj 2008, Orange European
Smallcap Fund (C-194/06, EU:C:2008:289) och dom av den 27 november 2008, Papillon (C-418/07,
EU:C:2008:659) att ett direkt samband kan foreligga dven om hela skattefordelen i ett system inte
kompenseras, det vill siga dven om de utdelningar som undantagits fran skyldigheten att innehalla
kallskatt har vidareutdelats i sin helhet. Den tyska regeringen anser dessutom att det direkta
sambandet uppréatthalls d&ven om tva olika beskattningsbara personer ar berorda, vilket réttspraxis fran
domstolen visar.

68. Fidelity Funds, NN (L) SICAV och kommissionen dr av motsatt asikt. Kommissionen anser att
underlaget for beskattningen av andelsinnehavare i ett fondforetag med hemvist i landet inte é&r
likvardigt med underlaget for beskattningen genom innehallande av kallskatt pa utdelningar till
fondforetag utan hemvist i landet, och innehallandet av killskatt &r inte tillrackligt for att kompensera
for de fordelar som andelsinnehavare i fondféretag med hemvist i landet har i forhéallande till
andelsinnehavare i fondforetag utan hemvist i landet. Kommissionen har dessutom papekat att en
person eller ett bolag med hemvist i Danmark som innehar andelar i ett fondféretag utan hemvist i
landet beskattas i Danmark for inkomster fran fondforetaget utan hemvist i landet, oberoende av att
nidmnda foretag i Danmark redan &r skyldigt att innehalla kallskatt pa utdelningar fran danska bolag.

31 Se bland annat dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, punkt 47) och dom av
den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 98).

32 Se dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, punkt 48) och dom av den
10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 99).

33 For fullstindighetens skull erinrar jag om att undantaget for 16 C §-fonder med hemvist i Danmark i det nationella malet vilar pa en mojlighet
som utnyttjats av den danska skatteministern (se ovan punkt 6 i forevarande forslag till avgorande).
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Denna dubbla beskattning ror inte en person eller bolag med hemvist i Danmark som innehar andelar i
ett fondbolag med hemvist i landet och status som utdelande foretag enligt 16 C § i ligningslov. Denna
fordel for naimnda fondforetag med hemvist i landet kompenseras inte genom nagra andra delar av den
danska lagstiftningen.

69. Det foljer av en numera fast réttspraxis att, for att bevarandet av det inre sammanhanget i ett
skattesystem ska kunna motivera en inskrankning av den fria rorligheten kravs att det finns ett direkt
samband mellan den berorda skattefordelen och kompensationen, i form av ett visst skatteuttag, for
denna fordel, varvid bedomningen av huruvida detta samband é&r direkt ska goras utifran @ndamaélet
med den aktuella lagstiftningen.** Prévningen av argumentet att skattesystemets inre sammanhang
maste uppritthallas kriver dessutom att ett och samma skattesystem &r féremél f6r provningen.*

70. I dom av den 18 juni 2009, Aberdeen Property Fininvest Alpha (C-303/07, EU:C:2009:377,
punkt 73), dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11,
EU:C:2012:286, punkt 52) och dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment
Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 93), fann domstolen att det inte forelag nagot direkt
samband pa grund av att undantaget fran skyldigheten att innehalla kéllskatt pa de aktuella
utdelningarna inte villkorades av att utdelning som erhéllits av den beroérda investeringsfonden skulle
vidareutdelas av densamma och att beskattningen av andelsinnehavarna i denna fond mojliggor
kompensation for undantaget fran skyldigheten att innehalla kallskatt.

71. Som jag tidigare angett i andra forslag till avgoranden® utesluter domstolen inte ldngre - vilket
framgar med all tydlighet av de tre ovan angivna domarna - att villkoret om ett direkt samband kan
vara uppfyllt d&ven om skatteférdelen och ett visst skatteuttag i syfte att kompensera for namnda fordel
inte ror en och samma skattskyldiga person.

72. I motsats till den nationella lagstiftning som gav upphov till de tre ovan i punkt 70 angivna
domarna, och som jag framhallit tidigare, stills som villkor for undantag i det danska systemet att
fondforetag med hemvist i landet faststiller en (faktisk eller teknisk) minimiutdelning for
andelsinnehavarna, vilka ar skyldiga att betala en prelimindr skatt, som ska tas ut i deras namn av
niamnda fondforetag. Den fordel som saledes medges fondforetag med hemvist i landet, i form av ett
undantag fran skyldigheten att innehalla killskatt, kompenseras saledes genom en beskattning av
ndmnda utdelningar, som vidareutdelas av ndmnda foretag till andelsinnehavarna i de sistndmnda
foretagen.

73. Utan att i grunden ifragasitta forekomsten av ett sadant direkt samband har kommissionen anfort
att den fordel som medges 16 C §-fonder med hemvist i Danmark inte kompenseras fullstindigt eller
helt och hallet genom beskattningen av deras andelsinnehavare, vilket innebdr att det inre
sammanhanget i skattesystemet dventyras.

74. Det villkor som kommissionen har fort fram, enligt vilket beskattningen helt och hallet ska
kompensera for den fordel som medgetts, framgar inte av domstolens praxis, och kommissionen har
for ovrigt inte heller grundat sig pa nagon prejudicerande dom med sadant innehall.

34 Se bland annat dom av den 10 maj 2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11-C-347/11, EU:C:2012:286, punkt 51) och dom av
den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 92).

35 Se dom av den 10 april 2014, Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company (C-190/12, EU:C:2014:249, punkt 94).

36 Se mitt forslag till avgorande i mél Columbus Container Services (C-298/05, EU:C:2007:197, punkt 189) och i mél kommissionen/Portugal
(C-493/09, EU:C:2011:344, punkt 38).
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75. Egentligen framgar det mer allmént av denna rattspraxis att det direkta samband som krévs mellan
den beviljade fordelen och ett visst skatteuttag mer ska vara av rittslig art dn resultatet av ett mer eller
mindre exakt matematiskt forhallande mellan dessa tva bestandsdelar. Detta forhéllningssitt dr for
ovrigt latt att forsta, eftersom sambandets direkta art, som jag papekat, méste provas mot bakgrund av
det dndamal som efterstraivas med den nationella lagstiftningen. Provningen ska saledes avse den
interna logiken mellan fordelen och skatteuttaget, snarare &n en provning som skulle bestd i en
berdkning av den faktiska och, i &n mindre grad, fullstindiga kompensationseffekten av skatteuttaget.

76. 1 vissa fall har domstolen visserligen funnit att ett direkt samband varit direkt om det motsvarat en
"strikt Overensstimmelse” mellan det som far dras av, det vill sdga fordelen, och det som ska
beskattas.*’

77. Denna precisering har emellertid gjorts huvudsakligen i sddana sammanhang dér det rort sig om
att framhalla att det skatteméssiga inre sammanhang som anforts i dessa mal inte faststillts inom
ramen for ett och samma skattesystem utan rérde en annan niva, avseende Omsesidighet i de
tillampliga reglerna mellan stater som var parter i dubbelbeskattningsavtal.*® Det angavs dessutom inte
i nagon av dessa domar att en "strikt Gverenstimmelse” innebar att storleken pa fordelen exakt
motsvarande storleken pa det skatteuttag som skulle kompensera for namnda fordel.

78. Fortfarande maste dock inskréankningen, for att vara tillaten, vara lamplig och proportionerlig mot
bakgrund av det efterstrivade malet att uppratthalla det inre sammanhanget i skattesystemet.

79. Jag medger att, sisom den danska regeringen har understrukit, det direkta sambandet mellan
skattefordelen, i form av undantaget fran skyldigheten att innehalla kéllskatt, och dess kompensation
genom en omedelbar beskattning av utdelningarna, skulle férsvinna om denna foérdel éven skulle
medges fondforetag som regelbundet betalar ut utdelning till sina andelsinnehavare

80. I och med att Konungariket Danmark har medgett att fondféretag utan hemvist i landet frivilligt
kan uppfylla villkoren fo6r utdelning i den danska lagstiftningen och darmed klassificeras som 16
C §-fonder, kan jag emellertid, precis som kommissionen, inte forsta varfor dessa foretag inte skulle
kunna undantas fran skyldigheten att innehalla kallskatt, forutsatt att skattemyndigheterna i denna
medlemsstat, med dessa foretags fulla samarbete, forsikrar sig om att de betalar en skatt som ér
likvérdig den som de danska 16 C §-fonderna maste innehélla, i forskott, pd den minimiutdelning som
berédknats i enlighet med denna bestimmelse. En sddan étgird skulle som jag ser det utgora en mindre
inskrankning dn det nuvarande systemet, utan att paverka dess villkor och inre ssmmanhang.

81. I det nationella malet tycks Fidelity Funds inte ha forsokt att, ens som en sikerhetsatgird, rétta sig
efter kraven pa minimiutdelning i 16 C § i ligningslov under de aktuella rakenskapsaren i det nationella
malet, och darfor forefaller det osannolikt att bolagets talan, trots det jakande svar som bor ges pa den
hénskjutande domstolens fraga, kan bifallas.

37 Se dom av den 11 augusti 1995, Wielockx (C-80/94, EU:C:1995:271, punkt 24), dom av den 3 oktober 2002, Danner (C-136/00, EU:C:2002:558,
punkt 41), dom av den 21 november 2002, X och Y (C-436/00, EU:C:2002:704, punkt 53), dom av den 28 februari 2008, Deutsche Shell
(C-293/06, EU:C:2008:129, punkt 39) och dom av den 22 januari 2009, STEKO Industriemontage (C-377/07, EU:C:2009:29, punkt 53).

38 Se dom av den 11 augusti 1995, Wielockx (C-80/94, EU:C:1995:271, punkt 24), dom av den 3 oktober 2002, Danner (C-136/00, EU:C:2002:558,
punkt 41) och dom av den 21 november 2002, X och Y (C-436/00, EU:C:2002:704, punkt 53).
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Forslag till avgorande

82. Mot bakgrund av ovanstiende foreslar jag att domstolen ska besvara den tolkningsfraga som
hanskjutits av Ostre Landsret (Appellationsdomstolen i region ost, Danmark) pa foljande sitt:

Artikel 56 EG (nu artikel 63 FEUF) ska tolkas sa, att den utgor hinder for ett sadant skattesystem i en
medlemsstat som det aktuella i det nationella malet, enligt vilket fondforetag med hemvist i ndmnda
medlemsstat kan undantas fran skyldigheten att innehalla kéllskatt pa utdelningar som de uppbar fran
bolag med hemvist i landet, antingen pa den grunden att de faktiskt genomfor en minimiutdelning till
sina andelsinnehavare pa vilken kallskatt innehalls eller tekniskt berdknar en minimiutdelning pa vilken
kallskatt innehalls med avseende péa fondforetagens andelsinnehavare, medan fondforetag av samma art
utan hemvist i landet omfattas av skyldigheten att innehalla kallskatt pa utdelningar fran bolag med
hemvist i landet.
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