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Asia C-303/07
Aberdeen Property Fininvest Alpha Oy:n vireille panema asia
(korkeimman hallinto-oikeuden esittdma ennakkoratkaisupyynto)

Sijoittautumisvapaus — Direktiivi 90/435/ETY — Yhteistvero — Osingonjako — Lahdevero osingoista,
jotka maksetaan muille ulkomailla asuville yhteisaille kuin kyseisesséa direktiivissa tarkoitetuille
yhtidille — Maassa asuville yhteisdille maksettujen osinkojen verovapaus

Tuomion tiivistelma

Henkildiden vapaa liikkuvuus — Sijoittautumisvapaus — Verolainsaadantd — Yhteisévero —
Osinkoverotus

(EY 43 ja EY 48 artikla; neuvoston direktiivin 90/435 2 artiklan a alakohta)

EY 43 ja EY 48 artiklaa on tulkittava siten, ettd ne ovat esteend jasenvaltion lainsdadéannolle, jossa
vapautetaan lahdeverosta tassa valtiossa asuvan tytaryhtion samassa valtiossa asuvalle
osakeyhtidlle jakama osinko mutta jonka nojalla lAhdevero peritdan vastaavasta osingosta, joka
maksetaan sellaiselle emoyhtidlle, jonka yhtiomuoto on vaihtuvap&&omainen sijoitusyhtio (SICAV),
kun tama emoyhtio asuu toisessa jasenvaltiossa, sen yhtiomuotoa ei tunneta ensin mainitun
valtion oikeudessa, sitd ei mainita eri jAsenvaltioissa sijaitseviin emo- ja tytaryhtiihin
sovellettavasta yhteisestéa verojarjestelmasta annetun direktiivin 90/435, sellaisena kuin se on
muutettuna direktiivilla 2003/123, 2 artiklan a alakohdassa tarkoitettujen yhtididen luettelossa ja se
on kyseisen toisen jasenvaltion lainsdadannén mukaan vapautettu tuloverosta.

Tallainen osinkojen erilainen verokohtelu emoyhtididen vélilla niiden kotipaikan perusteella
muodostaa nimittain EY 43 ja EY 48 artiklassa lahtokohtaisesti kielletyn sijoittautumisvapauden
rajoituksen sikali kuin se tekee sijoittautumisvapauden kayttdmisen vahemman houkuttelevaksi
muihin jasenvaltioihin sijoittautuneille yhtidille, jotka saattavat taman johdosta luopua tytaryhtion
hankinnasta, perustamisesta tai yllapitamisesta jasenvaltiossa, joka toteuttaa kyseisen erilaisen
kohtelun.

Sellaisten toimenpiteiden suhteen, joista jasenvaltio on sdatanyt valttddkseen maassa asuvan
yhtion jakamien voittojen ketjuverotuksen tai taloudellisen kaksinkertaisen verotuksen tai
vahentadkseen niitd, maassa asuvien osinkoa saavien osakkeenomistajien tilanne ei kylla
valttaméatta ole vastaavanlainen kuin toisessa jasenvaltiossa asuvien osinkoa saavien
osakkeenomistajien tilanne. Mikali jasenvaltio kuitenkin yksipuolisesti tai verosopimusten
valityksella saataa, ettd maassa asuvien osakkeenomistajien lisdksi myos ulkomailla asuvat
osakkeenomistajat ovat velvollisia maksamaan tuloveroa osingoista, joita he saavat maassa
asuvalta yhtiolta, mainittujen ulkomailla asuvien osakkeenomistajien tilanne muistuttaa maassa
asuvien osakkeenomistajien tilannetta. On siis niin, etté kun jasenvaltio on paattanyt olla
soveltamatta maassa asuviin emoyhtidihin maassa asuvan tytaryhtioén jakaman voiton
ketjuverotusta, sen on ulotettava tdma toimenpide koskemaan ulkomailla asuvia vastaavassa
tilanteessa olevia emoyhtidita, koska vastaavanlainen, kyseisiin ulkomailla asuviin yhtiéihin
kohdistuva verotus aiheutuu sen verotusvallan kaytésta naihin ulkomailla asuviin yhtidihin.

Se, etta kansallisessa oikeudessa ei tunneta yhtioita, joilla olisi sama yhtiomuoto kuin toisessa
jasenvaltiossa asuvalla SICAV-yhtidlla, ei voi sellaisenaan oikeuttaa eriytettya kohtelua, koska



tama poistaisi sijoittautumisvapaudelta sen tehokkaan vaikutuksen, kun otetaan huomioon, etta
jasenvaltioiden yhtidoikeutta ei ole taysin yhdenmukaistettu Euroopan yhteistssa. Lisaksi se, etta
SICAV-yhtion tuloja ei veroteta sen asuinjasenvaltiossa, ei aiheuta SICAV-yhtion ja maassa
asuvan osakeyhtion valille sellaista eroa, joka oikeuttaisi eriytetyn kohtelun naiden
kahdentyyppisten yhtididen saamien osinkojen lahdeverotuksessa, kun osinkoa jakavan yhtion
jasenvaltio on paattanyt olla kayttamatta verotusvaltaansa tallaisiin tuloihin silloin, kun niita saavat
maassa asuvat yhteisot. Argumentti, jossa katsotaan, etta koska jasenvaltio ei verota SICAV-
yhtion tuloja, ketjuverotus ei kohdistu tdhan yhtiooén vaan sen osakkaisiin, ja ketjuverotus on
estettava jasenvaltiossa, jossa nama osakkaat asuvat, ei myoskaan ole merkityksellinen, kun
ketjuverotuksen luo kyseinen jasenvaltio sdatamalla lahdeveron pidatettavaksi tuloista, jotka jo on
verotettu osinkoa jakavan yhteison verotuksessa, ja téllaisen ketjuverotuksen kyseinen jasenvaltio
on paattanyt estda maassa asuville yhteisdille jaetun osingon osalta. Ulkomaisen SICAV-yhtion ja
kansallisen oikeuden mukaan perustetun osakeyhtion véaliset erot eivat siis riitd luomaan
objektiivista eroa saadun osingon lahdeverovapauden kannalta.

Tallaista verojarjestelmaa ei voida perustella veronkierron estamiseen liittyvilla syilla, koska sen
erityisena tavoitteena ei ole estaa puhtaasti keinotekoisia jarjestelyja, joilla ei ole taloudellista
todellisuuspohjaa ja jotka on luotu vain sen veron kiertamiseksi, joka olisi normaalisti maksettava
asianomaisen jasenvaltion alueella harjoitetusta toiminnasta syntyneistéa voitoista. Verotusvallan
tasapainoista jakautumista koskevasta argumentista puolestaan on muistutettava, ettéd kun
jasenvaltio on paattanyt jattaa verottamatta alueelleen sijoittautuneita osinkoa saavia yhtioita
tamantyyppisten tulojen osalta, se ei voi vedota tarpeeseen taata verotusvallan tasapainoinen
jakautuminen jasenvaltioiden valilla perustellakseen muuhun jasenvaltioon sijoittautuneiden
osinkoa saavien yhtididen verotuksen. Sijoittautumisvapauden rajoitusta, jonka kyseessa oleva
saannosto aiheuttaa, ei voida myodskaan oikeuttaa tarpeella turvata verojarjestelméan
johdonmukaisuus. Koska nimittain osinkojen lahdeverovapaus ei edellyta, ettd osakeyhtion olisi
jaettava edelleen saamansa osingot ja etta niiden verottamisella kyseisen yhtion osakkaiden
verotuksessa olisi voitava kompensoida lAhdeverovapaus, kyseisten osinkojen
lahdeverovapaudella ei ole valitonta yhteyttd naiden osinkojen verottamiseen osakeyhtion
osakkaiden tuloina.

(ks. 41-44, 50, 51, 54-56, 65—-67 ja 73—76 kohta sek& tuomiolauselma)

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (ensimmainen jaosto)
18 paivana kesakuuta 2009 (*)

Sijoittautumisvapaus — Direktiivi 90/435/ETY — Yhteistvero — Osingonjako — Lahdevero osingoista,
jotka maksetaan muille ulkomailla asuville yhteisdille kuin kyseisessa direktiivissa tarkoitetuille
yhti6ille — Maassa asuville yhteisdille maksettujen osinkojen verovapaus

Asiassa C-303/07,



jossa on kyse EY 234 artiklaan perustuvasta ennakkoratkaisupyynnosta, jonka korkein hallinto-
oikeus (Suomi) on esittanyt 27.6.2007 tekemallaan valipaatdkselld, joka on saapunut yhteisdjen
tuomioistuimeen 29.6.2007, saadakseen ennakkoratkaisun asiassa, jonka on pannut vireille

Aberdeen Property Fininvest Alpha Oy,
YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN (ensimmainen jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja P. Jann sek& tuomarit A. Tizzano, A. Borg Barthet,
E. Levits (esitteleva tuomari) ja J.-J. Kasel,

julkisasiamies: J. Mazak,

kirjaaja: hallintovirkamies C. Stromholm,

ottaen huomioon kirjallisessa kéasittelyssa ja 13.11.2008 pidetyssé istunnossa esitetyn,
ottaen huomioon huomautukset, jotka sille ovat esittdneet

- Aberdeen Property Fininvest Alpha Oy, edustajinaan oikeustieteen kandidaatti J. Laaksonen
ja kauppatieteiden maisteri M. Virolainen,

— Suomen hallitus, asiamiehenaan J. Himmanen,

— Kyproksen hallitus, asiamiehendan E. Neofitou,

Italian hallitus, asiamiehenaéan I. M. Braguglia, jota avustaa avvocato dello Stato P. Gentili,
- Euroopan yhteis6jen komissio, asiamiehindan R. Lyal ja |. Koskinen,

kuultuaan julkisasiamiehen 18.12.2008 pidetyssa istunnossa esittdméan ratkaisuehdotuksen,

on antanut seuraavan

tuomion

1 Ennakkoratkaisupyynt6 koskee EY 43, EY 48, EY 56 ja EY 58 artiklan tulkintaa.

2 Tama pyynto on esitetty asiassa, jonka on korkeimmassa hallinto-oikeudessa pannut vireille
Suomen oikeuden mukaan perustettu yhtié Aberdeen Property Fininvest Alpha Oy (jaljempana
Alpha) lahdeveron pidattamisesta osingoista, jotka jaetaan Aberdeen Property Nordic Fund |
SICAV:lle (jaljempana Nordic Fund SICAV), joka on Luxemburgin oikeuden mukaan perustettu
Luxemburgissa asuva vaihtuvapdaomainen sijoitusyhtio (SICAV).

Asiaa koskevat oikeussaannot
YhteisOn sadannosto

3 Eri jasenvaltioissa sijaitseviin emo- ja tytaryhtioihin sovellettavasta yhteisesta
verojarjestelméasta 23.7.1990 annetun neuvoston direktiivin 90/435/ETY (EYVL L 225, s. 6),
sellaisena kuin se on muutettuna 22.12.2003 annetulla neuvoston direktiivilla 2003/123/EY (EUVL
2004, L 7, s. 41; jaliempana direktiivi 90/435), 2 artiklassa sdadetaan seuraavaa:



"1. ——direktiivissa [90/435] ’jasenvaltiossa sijaitsevalla yhtiolla’ tarkoitetaan yhtiota:

a) jolla on jokin liitteesséa luetelluista yhtiomuodoista;

c) joka lisaksi on ilman valintamahdollisuutta ja vapautusta velvollinen maksamaan jotakin
seuraavista veroista:

—  imp6t sur le revenu des collectivités Luxemburgissa,

— yhteisg@jen tulovero / inkomstskatten for samfund Suomessa,

4 Direktiivin 90/435 3 artiklan 1 kohdan a alakohdan ensimmaisessa alakohdassa saadetaan,
etta tata direktiivia sovellettaessa emoyhtion asema annetaan ainakin jokaiselle jasenvaltion
yhti6lle, joka tayttdad kyseisen direktiivin 2 artiklassa sdadetyt edellytykset ja jolla on vahintdan 20
prosentin osuus toisen jasenvaltion yhtion, joka tayttaa samat edellytykset, padomasta. Saman 3
artiklan 1 kohdan a alakohdan kolmannen ja neljannen alakohdan mukaan tamé& vahimmaisosuus
on 15 prosenttia 1.1.2007 alkaen ja 10 prosenttia 1.1.2009 alkaen.

5 Mainitun direktiivin 5 artiklan mukaan tytaryhtion emoyhtiolleen jakama voitto on
vapautettava lahdeverosta.

6 Direktiivin 90/435 liitteessa olevien i ja m kohdan sanamuoto on seuraava:

") Luxemburgin lainsdadanndén mukaiset 'société anonyme’, 'société en commandite par
actions’, 'société a responsabilité limitée’, 'société cooperative’, 'société coopérative organisée
comme une société anonyme’, 'association d’assurances mutuelles’, 'association d’épargne-
pension’, ‘entreprise de nature commerciale, industrielle ou miniére de I'Etat, des communes, des
syndicats de communes, des établissements publics et des autres personnes morales de droit
public’ -nimiset yhtiot seka muut Luxemburgin lainsaadannén mukaiset yhtiot, jotka ovat
Luxemburgin yhtidveron alaisia;

m)  Suomen lainsdadanndn mukaiset 'osakeyhtid/aktiebolag’, 'osuuskunta/andelslag’,
'sadstopankki/sparbank’ ja 'vakuutusyhtit/forsédkringsbolag’ -nimiset yhtiot.”

Kansallinen sdanndsto

7 Tuloverolain (1535/1992), joka on annettu 30.12.1992, 3 §:ssad saadetaan, ettd "yhteisolla”
tarkoitetaan tassé laissa muun muassa osakeyhtiotd, osuuskuntaa, saastopankkia ja
sijoitusrahastoa seka tassa pykalassa tarkoitettuihin yhteisdihin verrattavaa muuta oikeushenkiloa
tai erityiseen tarkoitukseen varattua varallisuuskokonaisuutta.

8 Tuloverolain 9 §:n 1 momentissa saddetaan seuraavaa:

"Velvollinen suorittamaan veroa tulon perusteella on



2)  henkilo, joka verovuonna ei ole asunut Suomessa, seka ulkomainen yhteiso taalta
saamastaan tulosta (rajoitettu verovelvollisuus).”

9 Tuloverolain 10 8:n 6 momentin mukaan Suomesta saatua tuloa on osinko, joka on saatu
suomalaiselta osakeyhtiolta, osuuskunnalta tai muulta yhteisolta.

10  Elinkeinotulon verottamisesta 24.6.1968 annetun lain (360/1968), jossa saannellaan
Suomessa asuvien osakeyhtididen saaman osingon verotusta, 6 a 8:ss4a, sellaisena kuin se on
tahan lakiin liséattyna 30.7.2004 annetulla lailla, sdadetdén seuraavaa:

"Yhteison saama osinko ei ole veronalaista tuloa. Osingosta on kuitenkin 2 momentissa saadetyin
poikkeuksin veronalaista tuloa 75 prosenttia ja verovapaata tuloa 25 prosenttia, jos

1)  osinko on saatu sijoitusomaisuuteen kuuluvista osakkeista, eika osinkoa jakava yhteiso ole
ulkomainen — — direktiivin [90/435] 2 artiklassa tarkoitettu yhteiso, jonka osakepadomasta
osingonsaaja omistaa osinkoa jaettaessa valittbmasti vahintaéan kymmenen prosenttia,

2) osingon jakava yhteis6 on muu kuin kotimainen tai 1 kohdassa tarkoitettu Euroopan unionin
jasenvaltiossa asuva yhteiso, tai

3) osinkoa jakava yhteis6 on tuloverolain 33 a 8:n 2 momentissa tarkoitettu julkisesti noteerattu
yhtio ja osingonsaaja on muu yhteiso kuin julkisesti noteerattu yhtid, joka ei omista osinkoa
jaettaessa valittomasti vahintaan kymmenta prosenttia osinkoa jakavan yhtion osakepddomasta.

Jos 1 momentin 2 kohdassa tarkoitetun osingon jakavan ulkomaisen yhteisén asuinvaltion ja
Suomen [tasavallan] vélilla ei ole verovuonna voimassa kaksinkertaisen verotuksen valttamista
koskevaa sopimusta, jota sovelletaan yhteison jakamaan osinkoon, yhteison jakama osinko on
kokonaan veronalaista tuloa.

11  Rajoitetusti verovelvollisen tulon verottamisesta 11.8.1978 annetun lain (627/1978) 3 §:n
mukaan lahdevero on suoritettava muun muassa osingosta. Sijoitusrahaston voitto-osuudesta on
vastaavasti voimassa, mita tassa laissa sdadetaan osingosta.

12  Kyseisen lain 3 8:n 5 momentin, sellaisena kuin se oli voimassa 30.7.2004 annetussa laissa,
mukaan lahdeveroa ei ole suoritettava osingosta, joka maksetaan Euroopan unionin
jasenvaltiossa asuvalle yhteisdlle, joka valittémasti omistaa vahintdan 20 prosenttia osinkoa
maksavan yhtion padaomasta, silla edellytykselld, etta osingonsaaja on direktiivin 90/435 2
artiklassa tarkoitettu yhtio.

13  Osingosta, jota 3 8:n 5 momentissa sdadetty poikkeus ei koske, peritaan |ahdevero, jonka
maara vahvistetaan osingonsaajan asuinvaltion ja Suomen tasavallan valisessa
verosopimuksessa, ja verosopimuksettomassa tilanteessa osingosta peritddn 28 prosentin
suuruinen lahdevero, joka lasketaan osingon bruttomaarasta.

Sopimus kaksinkertaisen verotuksen valttdmiseksi

14  Tulo- ja varallisuusveroja koskevan kaksinkertaisen verotuksen valttamiseksi 1.3.1982
tehdyssa Suomen ja Luxemburgin valisessa sopimuksessa (SopS 18/1983), sellaisena kuin sité
sovelletaan paaasiaan (jallempana verosopimus), ei ole Luxemburgin lainsaadannon mukaisia



SICAV-yhti6ita koskevia erityisia maarayksia, mutta korkeimman hallinto-oikeuden
oikeuskaytannon mukaan tallaista yhtiota pidetaan kyseisen verosopimuksen kannalta
Luxemburgissa asuvana henkiléna.

15  Verosopimuksen 10 artiklan mukaan osingosta, jonka sopimusvaltiossa asuva yhti6 maksaa
toisessa sopimusvaltiossa asuvalle henkil6lle, voidaan verottaa tassa toisessa valtiossa.
Osingosta voidaan verottaa myos siina sopimusvaltiossa, jossa asuva osingon maksava yhti6 on,
taman valtion lainsdadanndén mukaan, mutta jos saaja on osinkoetuuden omistaja, vero ei saa olla
suurempi kuin 5 prosenttia osingon kokonaismaarasta, jos osinkoetuuden omistaja on yhtio, joka
valittomasti tai valillisesti hallitsee vahintaan 25:ta prosenttia osingon maksavan yhtion padomasta.

Paadasia ja ennakkoratkaisukysymys

16  Alpha haki keskusverolautakunnalta ennakkoratkaisua niiden osinkojen verotuksesta, jotka
tama yhtio maksaisi Nordic Fund SICAV:lle, jonka kokonaan omistama tytaryhtié Alphasta on
tarkoitus tulla, kuten kyseisesta ennakkoratkaisuhakemuksesta ilmenee. Aberdeen Property
Investors Luxemburg SA -yhtion, joka on osa Aberdeen Property Investors -konsernia, on tarkoitus
vastata Nordic Fund SICAV:n hallinnoinnista.

17  Nordic Fund SICAV:n osakkeita on tarkoitus tarjota ensisijaisesti institutionaalisille
sijoittajille, kuten saksalaisille vakuutusyhtidille ja elékerahastoille. Tarkoituksena on, ettéa Nordic
Fund SICAV sijoittaa kiinteistdihin Suomessa Alphan kautta ja etta tama puolestaan hankkii
kiinteistoyhtididen osakkeita sekd mahdollisesti myos kiinteist6ja suoraan omistukseensa.

18  Alpha kysyi keskusverolautakunnalta, olisiko se velvollinen pidattamaan lahdeveroa Nordic
Fund SICAV:lle maksamastaan osingosta, kun otetaan huomioon EY 43 ja EY 56 artikla seka se,
ettd SICAV-yhtion kaltaiselle kiinteistosijoitustoimintaa harjoittavalle suomalaiselle osakeyhtiélle tai
muulle vastaavalle Suomessa asuvalle yhteisélle maksettu osinko ei olisi Suomen lainsaadannén
nojalla veronalaista tuloa eika siitd mydskaan pidatettaisi lahdeveroa.

19  Keskusverolautakunta lausui 25.1.2006 tekemassaan paattksessa nro 2/2006
ennakkoratkaisuna noudatettavaksi lahdeveron perinndssa vuosina 2005 ja 2006, etta Alphan on
pidatettdva Nordic Fund SICAV:lle maksamastaan osingosta lahdevero.

20  Keskusverolautakunta totesi yhtaalta, ettd koska SICAV-yhtidita ei mainita direktiivin 90/435
litteen luettelossa eivatka ne maksa asuinvaltiossaan tuloveroa, Nordic Fund SICAV:ta ei voida
pitaé tassa direktiivissa tarkoitettuna yhtiona, eika sille maksettu osinko siis ole vapaata
lahdeverosta.

21  Keskusverolautakunta katsoi toisaalta, ettd vaikka Nordic Fund SICAV on verrattavissa
suomalaiseen osakeyhtioon, ndiden yhtididen valilla on useita eroja. Ne nimittain eroavat
toisistaan ensinnakin siten, ettd suomalaisen osakeyhtion osakepadoma on sidottu eika sita yhtion
toiminnan aikana saa maksaa takaisin osakkaille. Tallaiset yhti6t eroavat toisistaan toiseksi siten,
etta suomalainen osakeyhtio on asuinvaltiossaan verovelvollinen tuloistaan, ja kolmanneksi siten,
ettd suomalainen osakeyhtio on direktiivissa 90/435 tarkoitettu yhtio. Tallaiset yhtiot eivat siis ole
yhteistn oikeudessa tarkoitetulla tavalla vertailukelpoisia.

22  Alpha on valittanut keskusverolautakunnan paatoksesta ennakkoratkaisua pyytaneeseen
tuomioistuimeen. Korkeimman hallinto-oikeuden mukaan siiné vireilla olevan asian ratkaiseminen
edellyttaa yhteison oikeuden tulkintaa, joten se on paattanyt lykata asian kasittelya ja esittaa
yhteisdjen tuomioistuimelle seuraavat ennakkoratkaisukysymykset:

"Onko [EY 43 ja EY 48 artiklaa] seka [EY 56 ja EY 58 artiklaa] tulkittava siten, etta niiden



turvaamien perusvapauksien toteutumiseksi Suomen lainsaadannén mukainen osakeyhtio tai
sijoitusrahasto ja Luxemburgin lainsdddannén mukainen SICAV-yhtioé on katsottava
vertailukelpoisiksi siita huolimatta, ettd aivan SICAV-yhtiota vastaavaa yhtiomuotoa ei tunneta
Suomen lainsdadannéssa, kun samalla otetaan huomioon, ettd SICAV-yhtitta, joka on
Luxemburgin lainsdddannén mukainen yhtio, ei mainita direktiivin [90/435] 2 artiklan a
alakohdassa tarkoitettujen yhtididen luettelossa, jonka viimeksi mainitun direktiivin mukainen
Suomen asiassa sovellettava lahdeverosdaannosto on, sekd samalla vield se, etta SICAV-yhti6 on
Luxemburgin siséisen verolainsaadanndén mukaan verovapaa tuloverotuksessa? Onko nain ollen
mainittujen [EY:n] perustamissopimuksen artiklojen vastaista, etta Luxemburgissa asuvaa SICAV-
yhtiota osingonsaajana ei ole vapautettu Suomessa osingosta perittavasta lahdeverosta?”

Ennakkoratkaisukysymysten tarkastelu

23  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin tiedustelee kysymyksillaan paaasiallisesti, ovatko
EY 43, EY 48, EY 56 ja EY 58 artikla esteend jasenvaltion lainsd&dannolle, jossa vapautetaan
lahdeverosta tassa valtiossa asuvan tytaryhtion samassa valtiossa asuvalle osakeyhtidlle tai
sijoitusrahastolle jakama osinko mutta jonka nojalla lAhdevero peritaan vastaavasta osingosta,
joka maksetaan SICAV-muotoiselle emoyhtidlle, kun tama yhtié asuu toisessa jasenvaltiossa, sen
yhtibmuotoa ei tunneta ensin mainitun valtion oikeudessa, sita ei mainita direktiivin 90/435 2
artiklan a alakohdassa tarkoitettujen yhtididen luettelossa ja se on kyseisen toisen jasenvaltion
lainsdddanndn mukaan vapautettu tuloverosta.

24 Aluksi on muistutettava siita, ettd vakiintuneen oikeuskaytannén mukaan valitén verotus
kuuluu jasenvaltioiden toimivaltaan, mutta jdsenvaltioiden on tata toimivaltaansa kayttaessaan
noudatettava yhteison oikeutta (ks. erityisesti asia C-446/03, Marks & Spencer, tuomio
13.12.2005, Kok., s. 1-10837, 29 kohta; asia C-196/04, Cadbury Schweppes ja Cadbury
Schweppes Overseas, tuomio 12.9.2006, Kok., s. I-7995, 40 kohta; asia C-374/04, Test Claimants
in Class IV of the ACT Group Litigation, tuomio 12.12.2006, Kok., s. I-11673, 36 kohta ja asia C-
379/05, Amurta, tuomio 8.11.2007, Kok., s. I-9569, 16 kohta).

25  On myo0s todettava, etta yhteison tason yhtendistamis- tai yhdenmukaistamistoimien
puuttuessa jasenvaltioilla on edelleen toimivalta sopimuksin tai yksipuolisesti paattaa
verotusvaltansa jakoperusteista erityisesti kaksinkertaisen verotuksen poistamiseksi (asia C-
336/96, Gilly, tuomio 12.5.1998, Kok., s. I-2793, 24 ja 30 kohta; asia C-307/97, Saint-Gobain ZN,
tuomio 21.9.1999, Kok., s. I-6161, 57 kohta; asia C-470/04, N, tuomio 7.9.2006, Kok., s. I-7409, 44
kohta ja em. asia Amurta, tuomion 17 kohta).

26  Direktiivin 90/435 5 artiklassa saadetaan vain sen osingonjaon osalta, joka kuuluu tAméan
direktiivin soveltamisalaan, etta jasenvaltioiden on vapautettava lahdeverosta osingot, jotka
tytaryhtio jakaa emoyhtiolleen.

27  Kuten ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin toteaa, paaasiassa kyseessa oleva tilanne ei
kuulu direktiivin 90/435 soveltamisalaan, koska SICAV-yhti0 ei tayta tAman direktiivin 2 artiklan 1
kohdan a ja ¢ alakohdassa séaadettyja edellytyksia.

28  Yhteisojen tuomioistuin on jo katsonut, etta nilden omistusosuuksien osalta, jotka eivat kuulu
direktiivin 90/435 soveltamisalaan, jasenvaltioiden tehtavana on maarittaa, onko — ja missa maarin
— jaetun voiton taloudellista kaksinkertaista verotusta valtettava, ja ottaa tassa tarkoituksessa
kayttoon yksipuolisesti tai muiden jasenvaltioiden kanssa tekemiensa sopimusten kautta
jarjestelyja taman taloudellisen kaksinkertaisen verotuksen valttdmiseksi tai vahentamiseksi.
Pelkastaan talla ei kuitenkaan mahdollisteta sitd, ettéd jasenvaltiot saisivat soveltaa
perustamissopimuksessa taattujen liikkumisvapauksien vastaisia toimenpiteita (ks. em. asia Test
Claimants in Class IV of the ACT Group Litigation, tuomion 54 kohta ja em. asia Amurta, tuomion



24 kohta).

29  Koska ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin on esittédnyt kysymyksensa seka EY 43 ja EY
48 artiklan etta EY 56 ja EY 58 artiklan osalta, on tutkittava ensin, onko — ja missa maarin —
paaasiassa kyseessé olevan kaltainen kansallinen sdannosté omiaan vaikuttamaan naissa
artikloissa taattuihin vapauksiin.

Sovellettava vapaus

30  On huomattava, etta kun kansallisen lainsdadannén mukaan lahdeverovapauden
soveltaminen maassa asuvan yhteison jakamaan osinkoon riippuu ensinnakin siitd, onko
osingonsaajayhteis® maassa asuva vai ulkomailla asuva yhteiso, ja toiseksi ulkomailla asuvien
osingonsaajayhteistjen osalta sen omistusosuuden suuruudesta, joka osingonsaajayhteisolla on
osinkoa jakavasta yhteiststé, seka osingonsaajayhteison luokittelemisesta direktiivin 90/435 2
artiklassa tarkoitetuksi yhtioksi, tallainen lainsaadanto voi kuulua seké sijoittautumisvapautta
koskevan EY 43 artiklan ettd pAdomien vapaata liikkkuvuutta koskevan EY 56 artiklan
soveltamisalaan.

31 Lahdeverovapautta nimittain ei voida soveltaa ulkomailla asuviin yhteisdihin, joiden
omistusosuus osinkoa jakavasta yhteisosta on alle kansallisessa lainsdadanndsséa saadetyn rajan,
joka paaasian tosiseikkojen tapahtuma-aikaan oli 20 prosenttia pddomasta, eikd mydskaan
yhteisdihin, jotka eivat tayta direktiivin 90/435 2 artiklassa tarkoitetun yhtion maaritelmaa, vaikka
niilla olisikin kyseista rajaa suurempi omistusosuus.

32  Kuten ennakkoratkaisupyynnésta ilmenee, paaasiassa on niin, etta osingonsaajayhtion on
tarkoitus omistaa kaikki osinkoa jakavan yhtién osakkeet, mutta ensin mainittua ei pideté kyseisen
direktiivin 2 artiklassa tarkoitettuna yhtiona.

33  On siis todettava, etta padasian oikeudenkaynnissa on kyse pelkastaéan asianomaisen
kansallisen lainsdadannon vaikutuksesta sellaisen maassa asuvan yhtion tilanteeseen, joka jakaa
osinkoa osakkaille, jotka omistavat siita sellaisen osuuden, joka antaa niille selvan vaikutusvallan
kyseisen yhtion paatoksiin ja mahdollisuuden maarata yhtion toiminnasta (ks. vastaavasti asia C-
446/04, Test Claimants in the FIl Group Litigation, tuomio 12.12.2006, Kok., s. 1-11753, 38 kohta ja
asia C-284/06, Burda, tuomio 26.6.2008, Kok., s. I-4571, 72 kohta).

34  Vakiintuneessa oikeuskaytanndssa katsotaan, etta kun yhtié omistaa toisesta yhtiosta
sellaisen osuuden, joka antaa sille selvan vaikutusvallan kyseisen yhtion paatoksiin ja
mahdollisuuden méarata yhtion toiminnasta, sovelletaan sijoittautumisvapautta koskevia
perustamissopimuksen maarayksia (ks. erityisesti em. asia Cadbury Schweppes ja Cadbury
Schweppes Overseas, tuomion 31 kohta; em. asia Test Claimants in Class IV of the ACT Group
Litigation, tuomion 39 kohta; asia C-524/04, Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation,
tuomio 13.3.2007, Kok., s. 1-2107, 27 kohta; asia C-231/05, Oy AA, tuomio 18.7.2007, Kok., s. I-
6373, 20 kohta ja em. asia Burda, tuomion 69 kohta).

35 Vaikka paaasiassa kyseessa olevalla lainsdadanndlla olisi rajoittavia vaikutuksia pagomien
vapaaseen liikkkuvuuteen, tallaiset vaikutukset olisivat vaistaméton seuraus mahdollisesta
sijoittautumisvapauden rajoittamisesta, eivatka ne néin ollen ole peruste sille, etta kyseista
lainsdadantoa tutkittaisiin erikseen EY 56 artiklan kannalta (ks. vastaavasti em. asia Cadbury
Schweppes ja Cadbury Schweppes Overseas, tuomion 33 kohta; em. asia Test Claimants in the
Thin Cap Group Litigation, tuomion 34 kohta ja em. asia Oy AA, tuomion 24 kohta).

36  Esitettyihin kysymyksiin on siis vastattava pelkastaan EY 43 ja EY 48 artiklan kannalta.



Sijoittautumisvapauden rajoitus

37  Yhteisojen tuomioistuimen oikeuskaytannosta ilmenee, etta sijoittautumisvapaus, joka EY
43 artiklassa tunnustetaan jasenvaltioiden kansalaisille ja joka siséltaa oikeuden ryhtya
harjoittamaan ja harjoittaa itsenaistd ammattia seké oikeuden perustaa ja johtaa yrityksia niilla
edellytyksilla, jotka sijoittautumisvaltion lainsaadanndén mukaan koskevat sen kansalaisia, sisaltaa
EY 48 artiklan mukaan niiden jasenvaltion lainsaddannon mukaisesti perustettujen yhtididen,
joiden sdantomaéaarainen kotipaikka, keskushallinto tai pa&toimipaikka on Euroopan yhteison
alueella, oikeuden harjoittaa toimintaansa kyseisessa jasenvaltiossa tytaryhtion, sivuliikkeen tai
kauppaedustajan liikkkeen valityksella (asia C-471/04, Keller Holding, tuomio 23.2.2006, Kok., s. I-
2107, 29 kohta ja asia C-170/05, Denkavit Internationaal ja Denkavit France, tuomio 14.12.2006,
Kok., s. 1-11949, 20 kohta).

38  Yhtididen osalta on todettava, etta niiden EY 48 artiklassa tarkoitettua kotipaikkaa tarvitaan,
kun maaritellaan se yhteys, joka liittd& ne tietyn jAsenvaltion oikeusjarjestykseen, samalla tavalla
kuin kansalaisuus on osoituksena luonnollisten henkildiden yhteydesta jasenvaltioonsa. Sen
hyvaksyminen, etta sijoittautumisjasenvaltio voisi pelkastaan silla perusteella, etta jonkin yhtion
kotipaikka sijaitsee jossakin toisessa jasenvaltiossa, vapaasti kohdella sita eri tavalla, tekisi EY 43
artiklan siséllyksettomaksi. Sijoittautumisvapauden tarkoituksena on siten varmistaa se, etta
muista jasenvaltioista tulevia kohdellaan vastaanottavassa jasenvaltiossa samalla tavalla kuin sen
omia kansalaisia, siten, etta yhtididen kotipaikkaan perustuva syrjinta kielletaan (ks. em. asia Test
Claimants in Class IV of the ACT Group Litigation, tuomion 43 kohta; em. asia Denkavit
Internationaal ja Denkavit France, tuomion 22 kohta; em. asia Burda, tuomion 77 kohta ja asia C-
282/07, Truck Center, tuomio 22.12.2008, 32 kohta, ei viela julkaistu oikeustapauskokoelmassa).

39 Tassa asiassa on riidatonta, ettd Suomen oikeuden mukaan perustettu Suomessa asuva
osakeyhtio tai sijoitusrahasto, joka saa osinkoa toiselta yhteisélta, jolla my6s on kotipaikka tassa
jasenvaltiossa, on lahtokohtaisesti verovapaa tasté osingosta, kun taas osingosta, jonka maassa
asuva yhteisd maksaa sellaiselle ulkomailla asuvalle yhteisolle, jota ei pideta direktiivin 90/435 2
artiklassa tarkoitettuna yhtiona, pidatetaan lahdevero.

40 Koska maassa asuvan yhteison jakamia osinkoja on jo verotettu sen toteutuneiden voittojen
verotuksessa, sellaiseen ulkomailla asuvaan osingonsaajayhteisoon, jota ei pideta direktiivin
90/435 2 artiklassa tarkoitettuna yhtiona, kohdistuu lahdeveron takia ketjuverotus kyseisten
osinkojen osalta, kun taas tallainen ketjuverotus valtetddn maassa asuvan osakeyhtion tai
sijoitusrahaston saamien osinkojen osalta.

41  Tallainen osinkojen erilainen verokohtelu emoyhtididen valilla niiden kotipaikan perusteella
voi muodostaa EY 43 ja EY 48 artiklassa lahtokohtaisesti kielletyn sijoittautumisvapauden
rajoituksen sikali kuin se tekee sijoittautumisvapauden kayttamisen vahemman houkuttelevaksi
muihin jasenvaltioihin sijoittautuneille yhtidille, jotka saattavat timan johdosta luopua tytaryhtion
hankinnasta, perustamisesta tai yllapitamisesta jasenvaltiossa, joka toteuttaa kyseisen erilaisen
kohtelun (ks. vastaavasti em. asia Denkavit Internationaal ja Denkavit France, tuomion 29 ja 30
kohta).

42  Yhteis6jen tuomioistuin on tosin jo katsonut, etta sellaisten toimenpiteiden suhteen, joista
jasenvaltio on saatanyt valttadkseen maassa asuvan yhtion jakamien voittojen ketjuverotuksen tai
taloudellisen kaksinkertaisen verotuksen tai vahentaékseen niita, maassa asuvien osinkoa saavien
osakkeenomistajien tilanne ei valttamatta ole vastaavanlainen kuin toisessa jasenvaltiossa
asuvien osinkoa saavien osakkeenomistajien tilanne (em. asia Denkavit Internationaal ja Denkavit
France, tuomion 34 kohta ja em. asia Amurta, tuomion 37 kohta).



43  Mikali jasenvaltio kuitenkin yksipuolisesti tai verosopimusten valityksella saataa, etta
maassa asuvien osakkeenomistajien lisaksi myds ulkomailla asuvat osakkeenomistajat ovat
velvollisia maksamaan tuloveroa osingoista, joita he saavat maassa asuvalta yhtidlta, mainittujen
ulkomailla asuvien osakkeenomistajien tilanne muistuttaa maassa asuvien osakkeenomistajien
tilannetta (em. asia Test Claimants in Class IV of the ACT Group Litigation, tuomion 68 kohta; em.
asia Denkavit Internationaal ja Denkavit France, tuomion 35 kohta ja em. asia Amurta, tuomion 38
kohta).

44 On siis niin, ettd kun jasenvaltio on paattanyt olla soveltamatta maassa asuviin emoyhtidihin
maassa asuvan tytaryhtion jakaman voiton ketjuverotusta, sen on ulotettava tdméa toimenpide
koskemaan ulkomailla asuvia vastaavassa tilanteessa olevia emoyhtioita, koska vastaavanlainen,
kyseisiin ulkomailla asuviin yhti6éihin kohdistuva verotus aiheutuu sen verotusvallan kaytosta naihin
ulkomailla asuviin yhti6ihin (ks. vastaavasti em. asia Denkavit Internationaal ja Denkavit France,
tuomion 37 kohta).

45  Suomen hallitus kuitenkin katsoo, etta koska kansallisen lainsaadannén mukaan Suomessa
ei ole mahdollista perustaa yhti6ita, joilla olisi sama yhtiomuoto kuin Luxemburgin oikeuden
mukaan perustetulla SICAV-yhti6lld, tama viimeksi mainittu yhtioé on yhtiomuotonsa ja
verokohtelunsa perusteella objektiivisesti eri tilanteessa kuin Suomessa asuvat yhtiot tai
sijoitusrahastot.

46  Kyseinen hallitus toteaa, etta toisin kuin suomalainen osakeyhtid, SICAV-yhtio ei ole
asuinvaltiossaan tuloverovelvollinen, koska Luxemburgissa tallaista yhtiota verotetaan vain
varallisuudestaan 0,01 prosentin verokannalla, eiké sen toisessa jasenvaltiossa asuvalle henkil6lle
jakamasta voitosta pidateta lahdeveroa. Suomalaisten osakeyhtididen saamat osingot sita vastoin
ovat verovapaita vain, jotta voitaisiin estaa niiden ketjuverotus osakeyhtididen valisessa
voitonjaossa, kun taas naiden yhtididen muut tulot ovat veronalaisia.

47  Italian hallitus lisda taméan osalta, etta kiinteistosijoitustoimintaa harjoittava SICAV-yhtio,
joka ei kuulu arvopapereihin kohdistuvaa yhteista sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten maaraysten
yhteensovittamisesta 20.12.1985 annetun neuvoston direktiivin 85/611/ETY (EYVL L 375, s. 3)
soveltamisalaan ja jonka ainoana tarkoituksena on sen omien osakkeiden yleisélle myynnilla
kerattyjen varojen yhteissijoitukset, on taysin avoin ja verotuksessa ohitettava yksikko, joka pyrkKii
yhteishallinnoinnin valityksell&a nostamaan kunkin osakkaan henkilokohtaisen panoksen arvoa,
eika se sellaisenaan ole verrattavissa tavalliseen yhtioon. Tallaisen yhtion erityisluonne tekee
perustelluksi, etta se vapautetaan tuloverosta asuinvaltiossaan, silla ainoana huomioon otettavana
tulona on todellisuudessa kunkin osakkaan saama tulo. Ketjuverotus ei siis ole ongelma SICAV-
yhtién vaan juuri osakkaiden osalta, joten kyseessé olevan jasenvaltion asiana on korjata se
lainsaadannossaan.

48  Suomen hallitus korostaa Luxemburgin oikeuden mukaan perustetun SICAV-yhtion
vertaamisesta Suomen oikeuden mukaan perustettuun sijoitusrahastoon yhtaalta, etta padasiassa
kyseessa olevana ajanjaksona kansallisen lainsdddannén mukaan ei ollut mahdollista, etta
tallainen verovapaa rahasto harjoittaa ennakkoratkaisupyynnossa tarkoitetun kaltaista
kiinteistosijoitustoimintaa. Se toteaa toisaalta, ettéd SICAV-yhtion voitonjaosta ei pidateta
lahdeveroa Luxemburgissa, kun taas suomalaisen sijoitusrahaston toisessa jasenvaltiossa
asuvalle henkil6lle maksamasta voitto-osuudesta pidatetddn Suomessa lahdevero, ellei
kaksinkertaisen verotuksen valttamiseksi tehdysta sopimuksesta muuta johdu.

49  Tallaisia argumentteja ei voida hyvaksya.



50 Ensinnakin on todettava, etta se, ettd Suomen oikeudessa ei tunneta yhtidita, joilla olisi
sama yhtiomuoto kuin Luxemburgin oikeuden mukaan perustetulla SICAV-yhti6lla, ei voi
sellaisenaan oikeuttaa eriytettya kohtelua, koska tama poistaisi sijoittautumisvapaudelta sen
tehokkaan vaikutuksen, kun otetaan huomioon, ettéa jasenvaltioiden yhtidoikeutta ei ole taysin
yhdenmukaistettu Euroopan yhteisdssa.

51  Toiseksi on huomattava, etta seikka, johon Suomen hallitus vetoaa ja jonka mukaan
Luxemburgissa ei veroteta SICAV-yhtion tuloja, ei aiheuta, vaikka se oletettaisiinkin paikkansa
pitavéksi, SICAV-yhtion ja maassa asuvan osakeyhtion vélille sellaista eroa, joka oikeuttaisi
eriytetyn kohtelun naiden kahdentyyppisten yhtididen saamien osinkojen lahdeverotuksessa.

52  On nimittain niin yhtaalta, ettd Suomen hallituksen mukaan osingot, jotka maassa asuva
yhteis6 maksaa toiselle maassa asuvalle yhteisdlle, eivat ole veronalaisia eli niista ei toimiteta
lahdeverotusta eikd mydskaan osingonsaajayhteison tuloverotusta. Nain ollen se, etta
Luxemburgissa ei veroteta tallaisia tuloja, ei voi oikeuttaa, etta Suomen valtio verottaa niita, koska
se on paattanyt olla kayttamatta verotusvaltaansa tallaisiin tuloihin silloin, kun niitd saavat
Suomessa asuvat yhteisot.

53 Toisaalta on huomattava, ettd Suomen hallitus ei ole osoittanut, miten maassa asuvien
yhteisdjen ja ulkomailla asuvien SICAV-yhtididen muiden tulojen verokohtelu olisi merkityksellinen
arvioitaessa naiden kahdentyyppisten yhteistjen vertailukelpoisuutta saatujen osinkojen
lahdeverovapauden kannalta.

54  Merkityksellinen ei ole kolmanneksi myoskaan Italian hallituksen argumentti, jossa se
katsoo, ettd koska Luxemburgin suurherttuakunta ei verota SICAV-yhtion tuloja, ketjuverotus ei
kohdistu tdhan yhtioon vaan sen osakkaisiin, ja ketjuverotus on estettava jasenvaltiossa, jossa
nama osakkaat asuvat. On nimittain huomattava, etta ketjuverotuksen luo Suomen tasavalta
saatamalla lahdeveron pidatettavaksi tuloista, jotka jo on verotettu osinkoa jakavan yhteisén
verotuksessa, ja tallaisen ketjuverotuksen kyseinen jasenvaltio on paattanyt estdd maassa asuville
yhteisobille jaetun osingon osalta.

55  Luxemburgin oikeuden mukaan perustetun SICAV-yhtion ja Suomen oikeuden mukaan
perustetun osakeyhtion véliset erot, joihin Suomen ja Italian hallitukset vetoavat, eivat siis riita
luomaan objektiivista eroa saadun osingon lahdeverovapauden kannalta. Nain ollen ei ole enda
tarpeen tutkia, missa maarin Luxemburgin oikeuden mukaan perustetun SICAV-yhtion ja
suomalaisen sijoitusrahaston valiset naiden hallitusten vaittdmaéat erot ovat merkityksellisid luomaan
niiden tilanteiden valille tallaista objektiivista eroa.

56  Tastéa seuraa, ettd ulkomailla asuvien SICAV-yhtididen ja maassa asuvien osakeyhtididen
erilainen kohtelu, kun kyse on maassa asuvien yhteisojen niille jakaman osingon
lahdeverovapaudesta, on EY 43 ja EY 48 artiklassa lahtokohtaisesti kielletty
sijoittautumisvapauden rajoitus.

Sijoittautumisvapauden rajoituksen oikeuttaminen



57  Yhteisojen tuomioistuimen oikeuskaytannosta ilmenee, etta sijoittautumisvapauden rajoitus
voidaan hyvaksya ainoastaan, jos sita voidaan pitaé perusteltuna yleisté etua koskevista
pakottavista syista. Lisaksi kyseisella rajoituksella on téll6in voitava taata kyseesséa olevan
tavoitteen toteutuminen, eika silla saada ylittaa sita, mika on tarpeen taman tavoitteen
saavuttamiseksi (ks. asia C-414/06, Lidl Belgium, tuomio 15.5.2008, Kok., s. I-3601, 27 kohta ja
asia C-157/07, Krankenheim Ruhesitz am Wannsee-Seniorenheimstatt, tuomio 23.10.2008, 40
kohta oikeuskaytantoviittauksineen, ei viela julkaistu oikeustapauskokoelmassa).

58  Suomen hallitus toteaa tAman osalta, ettd kansallisen jarjestelman tarkoituksena on estaa
veronkierto, koska sellaiselle muussa jasenvaltiossa kuin Suomen tasavallassa asuvalle yhtitlle,
joka ei itse maksa tulostaan veroa ja jonka voitonjaosta ei mydskaan perita lahdeveroa, maksetun
osingon vapautus lahdeverosta merkitsee vaaraa siitd, ettd keinotekoisin jarjestelyin valtyttaisiin
kokonaan tulon verottamiselta.

59  Suomen hallitus toteaa lisaksi, etta padasiassa kyseessé olevalla verojarjestelmalla pyritaan
estamaan menettelytapoja, jotka ovat omiaan vaarantamaan Suomen tasavallan oikeuden kayttaa
verotusvaltaansa sen alueella toteutettujen toimintojen osalta. LAhdeveron periminen on siis
perusteltua sen varmistamiseksi, etta verotusvalta jakautuu tasapainoisesti taman jasenvaltion ja
Luxemburgin suurherttuakunnan valilla, kuten ne ovat keskendan sopineet verosopimuksessa,
jonka mukaan lahdevaltiolle on annettu oikeus perid mainitusta tulosta 5 prosentin suuruinen
|&hdevero.

60 Italian hallitus lisaa, ettd lahdeverovapaus kannustaisi konserneja sijoittamaan emoyhtionsa
valtioihin, joissa verotus on alhaisin tai veroa ei makseta ollenkaan, mika antaisi loppujen lopuksi
konserneille mahdollisuuden valita, missé ja minka verran jasenvaltion alueella jaettuja osinkoja on
verotettava, ja tima jasenvaltio menettaisi silloin valtansa verottaa naitéa osinkoja. Kyseinen
hallitus toteaa myos, etta lahdeveron perimisen tekee perustelluksi se, etta on estettava
veronkierto ja varmistettava, etta verotusvalta jakautuu tasapuolisesti.

61  Suomen hallituksen mukaan padasiassa kyseessa oleva lainsaadantd on perusteltu
Suomen verojarjestelman johdonmukaisuuden turvaamiseksi; tassa jarjestelmassa lahdetaan siita,
ettd maassa asuvan osakeyhtion ja sijoitusrahaston saaman osingon lahdeverovapaus
kompensoituu, kun kyseisesta tulosta verotetaan osingonsaajana olevaa luonnollista henkil6a,
koska osakeyhtion osakkeenomistaja maksaa veroa kyseisesta osingosta ja koska
sijoitusrahaston maksama voitto-osuus on Suomessa veronalaista padomatuloa, jota verotetaan
28 prosentin suuruisella verokannalla.

62  Naita Suomen ja Italian hallitusten esittamia oikeuttamisperusteita ei voida hyvaksya.

63  Ensinnakin veronkierron estamista koskevasta argumentista on palautettava mieleen, etta
vakiintuneen oikeuskaytdnnén mukaan kansallinen toimenpide, jolla rajoitetaan
sijoittautumisvapautta, voi olla perusteltu silloin, kun se koskee erityisesti puhtaasti keinotekoisia
jarjestelyja, joilla pyritdan kiertamaan asianomaisen jasenvaltion lainsaadannon vaikutusta (ks.
vastaavasti asia C-264/96, ICI, tuomio 16.7.1998, Kok., s. I-4695, 26 kohta; em. asia Marks &
Spencer, tuomion 57 kohta; em. asia Cadbury Schweppes ja Cadbury Schweppes Overseas,
tuomion 51 kohta ja em. asia Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation, tuomion 72 kohta).

64  Jotta sijoittautumisvapauden rajoittamista voitaisiin perustella vaarinkaytdsten estamiseen
liittyvilla syilla, tallaisen rajoituksen erityisena tavoitteena on oltava sellaisten menettelyjen
estaminen, joilla luodaan ilman taloudellista todellisuuspohjaa olevia puhtaasti keinotekoisia
jarjestelyja sen veron kiertamiseksi, joka olisi normaalisti maksettava asianomaisen jasenvaltion
alueella harjoitetusta toiminnasta syntyneista voitoista (em. asia Cadbury Schweppes ja Cadbury



Schweppes Overseas, tuomion 55 kohta ja em. asia Test Claimants in the Thin Cap Group
Litigation, tuomion 74 kohta).

65  On kuitenkin riittavaa todeta, etta padasiassa kyseessa olevan verojarjestelman erityisena
tavoitteena ei ole estaa tallaisia puhtaasti keinotekoisia jarjestelyja, joilla ei ole taloudellista
todellisuuspohjaa ja jotka on luotu vain sen veron kiertamiseksi, joka olisi normaalisti maksettava
asianomaisen jasenvaltion alueella harjoitetusta toiminnasta syntyneista voitoista, joten kyseista
jarjestelméa ei voida perustella veronkierron estamiseen liittyvilla syilla.

66  Verotusvallan tasapainoista jakautumista koskevasta argumentista puolestaan on
muistutettava, etta tallainen oikeuttamisperuste voidaan hyvéaksya muun muassa silloin, kun
asianomaisella jarjestelmalla pyritéan estamaan menettelytapoja, jotka ovat omiaan vaarantamaan
jasenvaltion oikeuden kayttaa verotusvaltaansa sen alueella toteutettujen toimintojen osalta (ks.
asia C-347/04, Rewe Zentralfinanz, tuomio 29.3.2007, Kok., s. I-2647, 42 kohta; em. asia Oy AA,
tuomion 54 kohta ja em. asia Amurta, tuomion 58 kohta).

67  Silloin, kun jasenvaltio on paattanyt jattdd verottamatta alueelleen sijoittautuneita osinkoa
saavia yhtioitd tamantyyppisten tulojen osalta, se ei kuitenkaan voi vedota tarpeeseen taata
verotusvallan tasapainoinen jakautuminen jasenvaltioiden valilla perustellakseen muuhun
jasenvaltioon sijoittautuneiden osinkoa saavien yhtididen verotuksen (em. asia Amurta, tuomion 59
kohta).

68  Tasta on todettava, etta se, etta verosopimuksen mukaan Suomen tasavallalla on oikeus
kayttaa verotusvaltaansa osinkoihin, jotka tdssa jasenvaltiossa asuvat yhteisot maksavat
Luxemburgissa asuville osingonsaajille, on asian kannalta merkityksetonta.

69  Jasenvaltio nimittain ei voi vedota kaksinkertaisen verotuksen valttamiseksi tehtyyn
sopimukseen valttyakseen sille perustamissopimuksen nojalla kuuluvien velvollisuuksien
noudattamiselta (ks. em. asia Denkavit Internationaal ja Denkavit France, tuomion 53 kohta ja em.
asia Amurta, tuomion 55 kohta).

70  Lisaksi on huomattava, ettd koska maassa asuvien yhteisdjen jakamia osinkoja verotetaan
toteutuneina voittoina osinkoja jakavien yhteisdjen verotuksessa, naiden osinkojen
lahdeverovapaus ei poista Suomen tasavallan koko oikeutta verottaa tuloja, jotka liittyvéat sen
alueella harjoitettuun toimintaan.

71  Lopuksi on palautettava mieleen Suomen verojarjestelman johdonmukaisuuden turvaamista
koskevasta argumentista, etta yhteiséjen tuomioistuin on todennut, etta tarpeella sailyttaa
verojarjestelmén johdonmukaisuus voidaan perustella perustamissopimuksessa taattujen
perusvapauksien kayton rajoitus (ks. asia C-204/90, Bachmann, tuomio 28.1.1992, Kok., s. I-249,
Kok. Ep. XII, s. I-1, 28 kohta; asia C-300/90, komissio v. Belgia, tuomio 28.1.1992, Kok., s. I-305,
21 kohta; em. asia Keller Holding, tuomion 40 kohta; em. asia Amurta, tuomion 46 kohta ja asia C-
293/06, Deutsche Shell, tuomio 28.2.2008, Kok., s. I-1129, 37 kohta).



72  Yhteisojen tuomioistuin edellyttda kuitenkin téllaiseen oikeuttamisperusteeseen nojautuvan
argumentin hyvaksymiseksi sitd, ettéa kyseinen verotuksellinen etu on vélitttmassa yhteydessa
siihen, etta tAma etu kompensoidaan kantamalla tietty vero (asia C-484/93, Svensson ja
Gustavsson, tuomio 14.11.1995, Kok., s. I-3955, 18 kohta; em. asia ICI, tuomion 29 kohta; asia C-
319/02, Manninen, tuomio 7.9.2004, Kok., s. I-7477, 42 kohta ja em. asia Keller Holding, tuomion
40 kohta), ja taman yhteyden valittomyyttad on arvioitava kyseessa olevan sdannoston
padmaaraan nahden (em. asia Manninen, tuomion 43 kohta; em. asia Deutsche Shell, tuomion 39
kohta ja asia C-418/07, Papillon, tuomio 27.11.2008, 44 kohta, ei viela julkaistu
oikeustapauskokoelmassa).

73  P&dasiassa kyseessa olevassa verojarjestelmassa osinkojen lahdeverovapaus ei
kuitenkaan edellyta, ettéa osakeyhtion olisi jaettava edelleen saamansa osingot ja etta niiden
verottamisella kyseisen yhtion osakkaiden verotuksessa olisi voitava kompensoida
lahdeverovapaus.

74 Kyseisten osinkojen lahdeverovapaudella ei siis ole tAmén tuomion 72 kohdassa mainitussa
oikeuskaytanndssa tarkoitettua valitonta yhteytta naiden osinkojen verottamiseen osakeyhtion
osakkaiden tuloina.

75  Tastéa seuraa, etta sijoittautumisvapauden rajoitusta, jonka paaasiassa kyseessa oleva
saannosto aiheuttaa, ei voida oikeuttaa tarpeella turvata Suomen verojarjestelméan
johdonmukaisuus.

76  Esitettyihin kysymyksiin on vastattava edellé esitetyn perusteella, etta EY 43 ja EY 48
artiklaa on tulkittava siten, etta ne ovat esteend jasenvaltion lainsaadanndlle, jossa vapautetaan
lahdeverosta tdssa valtiossa asuvan tytaryhtion samassa valtiossa asuvalle osakeyhtitlle jakama
osinko mutta jonka nojalla lahdevero peritdan vastaavasta osingosta, joka maksetaan SICAV-
muotoiselle emoyhtidlle, kun tdma yhtié asuu toisessa jasenvaltiossa, sen yhtiomuotoa ei tunneta
ensin mainitun valtion oikeudessa, sita ei mainita direktiivin 90/435 2 artiklan a alakohdassa
tarkoitettujen yhtididen luettelossa ja se on kyseisen toisen jasenvaltion lainsaadanndén mukaan
vapautettu tuloverosta.

Oikeudenkayntikulut

77  P&aasian asianosaisten osalta asian kasittely yhteis6jen tuomioistuimessa on vélivaihe
kansallisessa tuomioistuimessa vireilla olevan asian kasittelyssa, minka vuoksi kansallisen
tuomioistuimen asiana on paattaa oikeudenkayntikulujen korvaamisesta. Oikeudenkayntikuluja,
jotka ovat aiheutuneet muille kuin néille asianosaisille huomautusten esittdamisesta yhteisojen
tuomioistuimelle, ei voida méaérata korvattaviksi.

Nailla perusteilla yhteisdjen tuomioistuin (ensimmainen jaosto) on ratkaissut asian seuraavasti:



EY 43 ja EY 48 artiklaa on tulkittava siten, etta ne ovat esteena jasenvaltion lainsaadanndalle,
jossa vapautetaan lahdeverosta tassa valtiossa asuvan tytaryhtion samassa valtiossa
asuvalle osakeyhtitlle jakama osinko mutta jonka nojalla lahdevero peritdan vastaavasta
osingosta, joka maksetaan vaihtuvapaaomaisen sijoitusyhtion (SICAV) muotoiselle
emoyhtidlle, kun tama yhtié asuu toisessa jasenvaltiossa, sen yhtiomuotoa ei tunneta ensin
mainitun valtion oikeudessa, sita ei mainita eri jAsenvaltioissa sijaitseviin emo- ja
tytaryhtidihin sovellettavasta yhteisesta verojarjestelmasta 23.7.1990 annetun neuvoston
direktiivin 90/435/ETY, sellaisena kuin se on muutettuna 22.12.2003 annetulla neuvoston
direktiivilla 2003/123/EY, 2 artiklan a alakohdassa tarkoitettujen yhtididen luettelossa ja se
on kyseisen toisen jasenvaltion lainsdadannon mukaan vapautettu tuloverosta.

Allekirjoitukset

* Oikeudenkayntikieli: suomi.



