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Paatoksen paatdsosa

Avainsanat

Paaomien vapaa liikkuvuus - Rajoitukset - Sellainen kansallinen lainsdadanto, jossa kielletaan
jasenvaltiossa asuvia henkil6itd hankkimasta ulkomailla likkeeseen laskettuja velkakirjoja, ei ole
hyvaksyttavaa eika perusteltua

(EY:n perustamissopimuksen 73 b artikla ja 73 d artiklan 1 kohdan b alakohta (joista on tullut EY
56 artikla ja EY 58 artiklan 1 kohdan b alakohta))

Tiivistelma

$$Se, ettd jasenvaltio kieltda alueellaan asuvia henkilditd hankkimasta ulkomailla liikkeeseen
laskettuja velkakirjoja, on perustamissopimuksen 73 b artiklan 1 kohdassa (josta on tullut EY 56
artikla) kielletty padomien vapaata liikkuvuutta koskeva rajoitus. Tallaista toimenpidettd, jonka
Belgian valtio on toteuttanut viranomaisena, ei voida perustella tarpeella turvata verotuksen
johdonmukaisuus, silloin kun ei ole olemassa minkaanlaisen verotuksellisen edun ja sita
vastaavan menetyksen valista suoraa yhteyttd, joka olisi sailytettava verotuksen
johdonmukaisuuden turvaamiseksi. Tallaista toimenpidetta ei voida mydskaan perustella
perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan b alakohdan (josta on tullut EY 58 artiklan 1 kohdan
b alakohta) mukaisesti tarpeella estda veronkierto ja turvata tehokas verovalvonta, kun yleisella
veronkierron tai veropetoksen olettamalla ei voida perustella verotoimenpidettd, jolla kielletd&én
kokonaan perustamissopimuksen 73 b artiklassa taatun perusvapauden kayttaminen.

(ks. 27, 35-36, 40, 45 ja 47 kohta )



Asianosaiset

Asiassa C-478/98,

Euroopan yhteis6jen komissio, asiamiehinaan oikeudellisen yksikon virkamiehet H. Michard ja B.
Mongin, prosessiosoite Luxemburgissa c/o saman yksikdn virkamies C. Gémez de la Cruz, Centre
Wagner, Kirchberg,

kantajana,
vastaan

Belgian kuningaskunta, asiamiehen&an ulkoasiain-, ulkomaankauppa- ja
kehitysyhteistydministerion oikeudellisen osaston apulaisneuvonantaja A. Snoecx, avustajanaan
asianajaja B. van de Walle de Ghelcke, 15 rue des Petits Carmes, Bryssel,

vastaajana,

jossa kantaja vaatii yhteiséjen tuomioistuinta toteamaan, ettad Belgian kuningaskunta ei ole
noudattanut EY:n perustamissopimuksen 73 b artiklan (josta on tullut EY 56 artikla) mukaisia
velvoitteitaan, koska se on kieltanyt Belgiassa asuvia henkilditd hankkimasta ulkomailla
likkeeseen laskettuja velkakirjoja,

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN,

toimien kokoonpanossa: presidentti G. C. Rodriguez Iglesias, jaostojen puheenjohtajat J. C.
Moitinho de Almeida, D. A. O. Edward, L. Sevon ja R. Schintgen sekéa tuomarit P. J. G. Kapteyn
(esitteleva tuomari), C. Gulmann, A. La Pergola, J.-P. Puissochet, P. Jann ja H. Ragnemalm,

julkisasiamies: F. G. Jacobs,
kirjaaja: johtava hallintovirkamies D. Louterman-Hubeau,
ottaen huomioon suullista kasittelya varten laaditun kertomuksen,

kuultuaan asianosaisten 28.3.2000 pidetyssa istunnossa, jossa komissiota edusti B. Mongin ja
Belgian kuningaskuntaa asianajaja B. van de Walle de Ghelcke, avustajanaan M. Massart
talousministerion Belgian verohallinnon johtavana tarkastajana, esittamat lausumat,

kuultuaan julkisasiamiehen 15.6.2000 pidetyssa istunnossa esittaman ratkaisuehdotuksen,
on antanut seuraavan

tuomion

Tuomion perustelut

1 Euroopan yhteisdjen komissio on nostanut EY:n perustamissopimuksen 169 artiklan (josta on
tullut EY 226 artikla) nojalla kanteen, joka on saapunut yhteisdjen tuomioistuimeen 21.12.1998 ja
jossa yhteisdjen tuomioistuinta vaaditaan toteamaan, ettd Belgian kuningaskunta ei ole
noudattanut EY:n perustamissopimuksen 73 b artiklan (josta on tullut EY 56 artikla) mukaisia
velvoitteitaan, koska se on kieltanyt Belgiassa asuvia henkil6itd hankkimasta ulkomailla



likkeeseen laskettuja velkakirjoja.

2 Belgian talousministerio otti euro-obligaatiomarkkinoilta 4.10.1994 annetun kuninkaan asetuksen
(jallempana kuninkaan asetus) nojalla yhden miljardin Saksan markan suuruisen valtionlainan.

3 Kuninkaan asetuksen 1 §:ssd saadetiaan seuraavaa:

"Talousministerié saa tehda yhden miljardin Saksan markan suuruisen kiintedkorkoisen
valtionlainan ottamista koskevan sopimuksen Dresdner Bank AG:n ja Frankfurtin Schweizerischer
Bankverein (Deutschland) AG:n kanssa. Osaan lainasta tai sen koko maéaréaéan voidaan kohdistaa
yksi tai useampia swaptoimia."

4 Kuninkaan asetuksen 2 8:ssd saadetaan seuraavaa:

"Taman lainan ja mahdollisten swaptoimien ehdoista ja yksityiskohdista maarataan asianomaisten
rahoituslaitosten kanssa tehtéavin sopimuksin."

5 Kuninkaan asetuksen 3 §:ssd tdsmennetaan seuraavaa:

"Arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesta luovutaan tasta lainasta saatavien korkojen
osalta.

Belgiassa asuvien henkiliden tekemia merkintoja ei hyvaksyta, paitsi jos kyseessa ovat 2 8:n
mukaisissa sopimuksissa tarkoitettujen pankkien, rahoituspalveluiden valittdjien ja sijoitustoimintaa
harjoittavien laitosten tekeméat merkinnéat naissé sopimuksissa maéaritetyin edellytyksin.

Lopulliset velkakirjat luovutetaan haltijoilleen ainoastaan sellaista todistusta vastaan, josta
iimenee, ettd ndma haltijat eivat asu Belgiassa tai tayttavat edellisessa momentissa saadetyt
edellytykset."

6 Kuninkaan asetuksen 3 8:n 2 momentin s&&nnds on otettu (otsikolla "Myyntirajoitukset")
asianomaisten rahoituslaitosten kanssa tehtyihin sopimuksiin joissa vahvistetaan kyseessa olevaa
lainaa koskevat edellytykset ja yksityiskohdat. Sopimuksissa on muun muassa seuraava lauseke:

"The Bonds may not be offered or sold, directly or indirectly, to residents of, or corporations or
other legal entities having their domicile in, The Kingdom of Belgium except, provided that the offer
or sale does not constitute an offer to the public of the Kingdom of Belgium, to (i) a bank which is
so resident or domiciled, (ii) a broker, similar intermediary or institution of international standing
whose business involves dealing in securities or managing customers' funds, which is so resident
or domiciled and (iii) an insurance company which is so resident or domiciled."”

['Lainaa ei voida tarjota tai myyda suoraan eika valillisesti Belgian kuningaskunnassa asuville
henkiloille eika yrityksille tai muille oikeushenkilGille, joiden kotipaikka on Belgiassa, lukuun
ottamatta (i) pankkia, jonka koti- tai toimipaikka on siell&, (ii) sellaista kansainvalista sijoitusyritysta,
valittajaa tai vastaavaa laitosta, jonka toimintaan kuuluu arvopapereiden valitys tai asiakkaiden
omaisuuden hoito ja jonka koti- tai toimipaikka on siell&, ja (iii) vakuutuslaitosta, jonka koti- tai
toimipaikka on sielld, edellyttaen, ettei tarjous tai myynti ole yleisolle Belgian kuningaskunnassa
tehty tarjous."]

Oikeudenkayntia edeltanyt menettely



7 Komissio pyysi 6.1.1995 Belgian viranomaisia antamaan sille tarkempia tietoja kuninkaan
asetuksen sdannoksista. Komissio katsoi, etté Belgiassa asuville henkildille kuninkaan asetuksen
3 8:n nojalla asetettu kielto merkita ulkomailla liikkeeseen laskettua lainaa on EY:n
perustamissopimuksen 73 b artiklan vastainen paaomien vapaaseen liikkuvuuteen kohdistuva
rajoitus.

8 Belgian viranomaiset vastasivat 13.2.1995, ettd tama Belgiassa asuville henkiltille asetettu kielto
oli yhteis6n oikeuden mukainen. Kun kyseisella toimenpiteella evattiin Belgiassa asuvilta
luonnollisilta henkil6ilta mahdollisuus merkitd Saksan markoissa liikkeeseen laskettua valtion
lainaa, voitiin estaa se, etta kyseiset henkilot valttyisivat veroilta Belgiassa jattamalla ilmoittamatta
saamansa korot. Belgian viranomaiset vaittivat lisaksi, ettd kuninkaan asetus perustui EY:n
perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan a ja b alakohtaan (joista on tullut EY 58 artiklan 1
kohdan a ja b alakohta).

9 Koska komissio ei ollut tyytyvainen tahan vastaukseen, se aloitti 11.8.1995 paivéatylla virallisella
huomautuksella jasenyysvelvoitteiden noudattamatta jattamista koskevan menettelyn ja kehotti
Belgian hallitusta esittdmaan komissiolle huomautuksensa kahden kuukauden méaraajassa.

10 Ensinnékin komissio ilmoitti, etté vaikka perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan a
alakohdan mukaan maassa asuvia ja ulkomailla asuvia henkilGitd voidaan kohdella verotuksessa
eri lailla, esilla olevassa asiassa ei ole kyseessa erilainen verokohtelu, vaan Belgiassa asuvia
luonnollisia henkil6ita koskeva selva kielto hankkia ulkomailla liikkeeseen laskettuja velkakirjoja.

11 Toiseksi komissio on esittéanyt, ettd Belgian viranomaiset vetoavat perustamissopimuksen 73 d
artiklan 1 kohdan b alakohtaan sen vaitteen tueksi, ettd paaomien vapaan liikkuvuuden rajoitusta
voidaan perustella tarpeella saada Belgiassa asuvat verovelvolliset noudattamaan
verosadannoksia. Tallaisen toimenpiteen toteuttaminen on kuitenkin suhteetonta tavoiteltuun
paamaaraan nahden; tallaisen lahestymistavan hyvaksymisesta seuraisi muuten, etta kaikki
sellaiset paaomaliikkeita koskevat toimet, jotka voisivat merkita veronkiertovaaraa, voitaisiin
kieltaa.

12 Belgian hallitus pysyi 30.10.1995 paivatyssa kirjeessdén 13.2.1995 paivatyssa kirjeessa
esittdmassaan kannassa. Se tdsmensi, ettd kielto vastasi ainoastaan pyrkimystéa sailyttaa
verojarjestelmén johdonmukaisuus. Se lisasi, etté kielto ei ollut mielivaltainen eika syrjiva ja etta
esilla olevassa asiassa ei kyseessa ollut peitelty pAdomien ja maksujen vapaata liikkuvuutta
koskeva rajoitus.

13 Komissio osoitti 16.4.1997 Belgian hallitukselle perustellun lausunnon, jossa se kehotti tata
toteuttamaan perustellun lausunnon noudattamisen edellyttdmat toimenpiteet kahden kuukauden
kuluessa lausunnon tiedoksiantamisesta. Perusteltuun lausuntoon ei vastattu.

14 Komissio paatti nain ollen nostaa taman kanteen.
Asiakysymys

15 Komissio vaittaa kanteensa tueksi, etta kuninkaan asetuksessa Belgiassa asuville henkildille
saadetty selva kielto hankkia euro-obligaatiomarkkinoilta velkakirjoja (jaljempana riidanalainen
toimenpide) loukkaa perustamissopimuksen 73 b artiklassa tarkoitettua pddoman vapaata
likkuvuutta ja ettei tata toimenpidetta voida objektiivisesti perustella 73 d artiklan yhteydessa
erityisesti, koska kyseinen toimenpide on suhteeton tavoiteltuun paamaaraan nahden.

16 On syyta todeta aluksi, ettei ole kiistetty sitd, etta rildanalainen toimenpide vaikuttaa
jasenvaltioiden valiseen padomien vapaaseen liikkuvuuteen. Vaikka Belgian kuningaskunnan
toteuttama riidanalainen toimenpide kohdistuukin sen omalla alueella asuviin henkildihin, sita ei



missaan tapauksessa, kuten julkisasiamies on todennut ratkaisuehdotuksensa 27 kohdassa, voida
nimittain pitaa taysin sisaisena toimenpiteend, koska kyseinen laina laskettiin likkeeseen Saksan
markoissa euro-obligaatiomarkkinoilla, koska kansainvalinen pankkien ja rahoituslaitosten yhdistys
merkitsi sen, koska se noteerataan Frankfurtin porssissa ja koska siihen sovelletaan Saksan
oikeultta.

17 Liséksi ei myodskaan ole kiistetty, ettd riidanalainen toimenpide on sellaisenaan
perustamissopimuksen 73 b artiklan 1 kohdassa tarkoitettu pAdomien vapaan liikkkuvuuden
rajoitus.

18 Tassa maarayksessa tarkoitettuja paddomaliikkeiden rajoituksia ovat nimittain jasenvaltion
toteuttamat sellaiset toimenpiteet, joiden vuoksi sen alueella asuvat henkil6t voivat olla vAhemman
halukkaita merkitsem&an lainaa tai tekemaan sijoituksia toisissa jasenvaltioissa (ks. vastaavasti
asia C-484/93, Svensson ja Gustavsson, tuomio 14.11.1995, Kok. 1995, s. I-3955, 10 kohta; asia
C-222/97, Trummer ja Mayer, tuomio 16.3.1999, Kok. 1999, s. I-1661, 26 kohta ja asia C-439/97,
Sandoz, tuomio 14.10.1999, Kok. 1999, s. I-7041, 19 kohta) tai joissa suoran ulkomaisen
sijoituksen edellytykseksi asetetaan ennakkoluvan saaminen (yhdistetyt asiat C-163/94, C-165/94
ja C-250/94, Sanz de Lera ym., tuomio 14.12.1995, Kok. 1995, s. I1-4821, 24 ja 25 kohta ja asia C-
54/99, Eglise de scientologie, tuomio 14.3.2000, Kok. 2000, s. 1-1335, 14 kohta).

19 Koska kuninkaan asetuksen 3 8:n 2 momentin mukaan Belgiassa asuvat henkiltt eivat voi
merkita kyseista lainaa, silla menndan viela sellaista toimenpidetta pidemmalle, jonka
tarkoituksena on tehda jasenvaltiossa asuvat henkilot vahemman halukkaiksi merkitsemaan
ulkomailla liikkeeseen laskettua lainaa tai jossa vaaditaan talta osin ennakkoluvan saamista, ja
tama saannos on sitakin suuremmalla syylla perustamissopimuksen 73 b artiklassa tarkoitettu
paaomien vapaata liikkkuvuutta koskeva rajoitus.

20 Belgian hallitus vaittaa kuitenkin vastineessaan ensisijaisesti, etta Belgian valtio ei ole
toteuttanut riildanalaista toimenpidetta viranomaisena, vaan yksityisena toimijana, jolloin
riidanalainen toimenpide ei kuulu perustamissopimuksen 73 b artiklan soveltamisalaan.

21 Belgian hallitus vaittaa taman kasityksensa tueksi, ettd on syyta tehda ero sen mukaan,
toimiiko valtio julkisvaltana vai yksityisené toimijana. Se muistuttaa talta osin siitd, etta yhteisén
oikeudessa tehdaan tama ero, mika ilmenee erityisesti jAsenvaltioiden ja julkisten yritysten valisten
taloudellisten suhteiden avoimuudesta 25 paivana kesakuuta 1980 annetusta komission
direktiivista 80/723/ETY (EYVL L 195, s. 35) seké yhdistetyissa asioissa 231/87 ja 129/88, Ufficio
distrettuale delle imposte dirette di Fiorenzuola d'Arda ym., 17.10.1989 annetusta tuomiosta (Kok.
1989, s. 3233) ja asiassa 29/76, LTU, 14.10.1976 annetusta tuomiosta (Kok. 1976, s. 1541; Kok.
Ep. lll, s. 203).

22 Esilla olevassa asiassa riittaa talta osin, kun todetaan, ettd kuninkaan asetuksen 3 8:n 1
momentissa tarkoitettu luopuminen arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesta on, kuten
Belgian hallitus on itsekin myontanyt, lainsdadanndllinen toimenpide, jonka ainoastaan valtio voi
viranomaisena toteuttaa.

23 Tama lainsaadanndllinen toimenpide ja kuninkaan asetuksen 3 8:n 2 momentissa Belgiassa
asuville henkildille asetettu kielto liittyvat kuitenkin erottamattomasti toisiinsa.



24 Tallaista arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesta luopumista taydentavaa kieltoa
voidaan selittdd ainoastaan veropoliittisilla nakokohdilla, kuten Belgian hallitus on mydntéanytkin
vaittdessaan, etta riidanalaisella toimenpiteella voidaan estaé se, ettad Belgiassa asuvat henkil6t
kayttavat hyvakseen tata luopumista valttydkseen maksamasta veroja saaduista koroista. Nain
ollen kielto kuuluu olennaisena osana niihin toimenpiteisiin, jotka Belgian kuningaskunta on
toteuttanut talousministerion ottamaan lainaan liittyvien verotuksellisten kysymysten
ratkaisemiseksi.

25 Riidanalainen toimenpide on siten toimenpide, jonka Belgian valtio on toteuttanut
viranomaisena.

26 Siten ei voida hyvaksya Belgian hallituksen vaitettd, jonka mukaan valtio tyytyi lainanottajana
yhteisymmarryksessa rahoituspalveluiden valittajien kanssa toteuttamaan sopimusteitse
toimenpiteen, joka otettiin lainaehtoihin yksityisten lainanottajien tekemiin sopimuksiin liittyvien
ehtojen tavoin.

27 Ottaen huomioon edella esitetyt seikat on todettava, ettéd riidanalainen toimenpide on
perustamissopimuksen 73 b artiklan 1 kohdassa kielletty pAdomanliikkeita koskeva rajoitus.

28 Belgian hallitus vaittaa toissijaisesti, etta riidanalainen toimenpide on perusteltu ja oikeassa
suhteessa tavoiteltuun paamaaraan nahden.

29 Belgian hallitus vetoaa perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan b alakohtaan ja vaittaa,
ettd rildanalaista toimenpidetta voidaan perustella ensiksi silla, etta oli estettava se, etta Belgiassa
asuvat henkilot valttavat veron maksamisen merkitessaan kyseisté lainaa. Belgian kuningaskunta
on nimittain ottanut lainan euro-obligaatiomarkkinoilta tarkoituksenaan terve velanhoito samalla
tavoin kuin yksityisilla toimijoilla.

30 Belgian hallitus tasmentéaa talta osin, ettéd euro-obligaatiolainoille on ominaista muun muassa
se, etta niistd maksetaan korot "bruttomaaraisind” siten, ettei naista koroista pidateta veroa. Kun
Belgian kuningaskunta paatti laskea lainan liikkkeeseen nailla markkinoilla, sen oli siis luovuttava
arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesta. Se halusi estdé sen, etta tasta
arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksestéa luopumisesta aiheutuisi veronkiertoa, jolloin
Belgiassa asuville henkilGille asetettu kielto hankkia kyseisid velkakirjoja oli ainoa mahdollinen
toimenpide, jolla voitiin valttda se, ettd syntyisi samanaikaisesti kotimaiset lainamarkkinat, joilla
pidatetaan veroa, ja euro-obligaatiomarkkinat, joilla ei pidateta veroa, siten, etta Belgiassa asuvilla
henkil6illa olisi paasy kummillekin markkinoille.

31 Belgian hallitus vaittaa toiseksi, etté riildanalaista toimenpidetta voidaan perustella tarpeella
turvata verotuksen johdonmukaisuus asioissa C-204/90, Bachmann, ja C-300/90, komissio v.
Belgia, 28.1.1992 annetuissa tuomioissa (Kok. 1992, s. 1-249 ja Kok. 1992, s. 1-305) tarkoitetulla
tavalla. Koska vapautus arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesté on valttamaton
edellytys, jotta valtio voisi hankkia varoja euro-obligaatiomarkkinoilta, talla pitaisi olla oikeus estéa
se, etta arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesta myonnettava vapautus aiheuttaa
veronkiertoa. Yhtaalta riidanalainen toimenpide antaa mahdollisuuden sovitella naita vaatimuksia
ja turvata lainojen liikkeeseen laskemista koskevan politikan johdonmukaisuus. Toisaalta
vapautus arvopaperituotosta toimitettavasta veronpidatyksesta ja lopullisen veron lahes varma
saamatta jaaminen korreloivat keskenaan.

32 Belgian hallitus vaittaa kolmanneksi, etta kyseessa olevaa kieltoa voidaan myds perustella
tarpeella turvata tehokas verovalvonta, ja tama tarve on todettu asiassa C-250/95, Futura
Participations ja Singer, 15.5.1997 annetussa tuomiossa (Kok. 1997, s. I-2471) yleista etua
koskevaksi pakottavaksi syyksi. Belgian hallitus vaittaa talta osin, etta jasenvaltioilla on vapaus
toteuttaa kaikki tarvittavat toimenpiteet tama yleisen edun turvaamiseksi, kun saannoksia ei ole



yhdenmukaistettu yhteison tasolla.

33 Ensiksi on tutkittava Belgian hallituksen vaitetta, joka perustuu tarpeeseen turvata verotuksen
johdonmukaisuus, sellaisena kuin yhteisdjen tuomioistuin on sen vahvistanut edella mainituissa
asioissa Bachmann ja komissio vastaan Belgia antamissaan tuomioissa.

34 Edellda mainituissa asioissa Bachmann ja komissio vastaan Belgia oli olemassa suora yhteys
vakuutusmaksujen vahennyskelpoisuuden ja toisaalta niilden summien verottamisen valilla, jotka
vakuutuksenantajan oli maksettava vanhuuden ja kuoleman varalta tehtyjen vakuutussopimusten
nojalla, ja tdméa yhteys oli valttamatonta sailyttda kyseessa olleen verojarjestelman
johdonmukaisuuden turvaamiseksi. Tulojen menetys, joka aiheutui siita, ettd henkivakuutusmaksut
voitiin vahentaa veronalaisesta kokonaistulosta, hyvitettiin verottamalla niita elakkeita, elinkorkoja
ja paaomia, jotka vakuutuksenantajien oli maksettava. Sellaisissa tapauksissa, joissa
vakuutusmaksuja ei ollut voitu vahentaa, maksettavat summat olivat verovapaita.

35 Esilla olevassa asiassa, kuten julkiasiamies on todennut ratkaisuehdotuksensa 57 kohdassa, ei
ole olemassa mink&énlaisen verotuksellisen edun ja sitd vastaavan menetyksen valista suoraa
yhteyttd, joka olisi sailytettava verotuksen johdonmukaisuuden turvaamiseksi.

36 Nain ollen riidanalaista toimenpidetté ei voida perustella tarpeella turvata verotuksen
johdonmukaisuus.

37 Belgian hallituksen véitteiden osalta, joiden mukaan on estettava veronkierto ja turvattava
tehokas verovalvonta, on muistutettava siitd, ettd EY:n perustamissopimuksen 73 d artiklan 1
kohdan b alakohdan mukaan se, mita 73 b artiklan 1 kohdassa maarataan, ei rajoita
jasenvaltioiden oikeutta "toteuttaa kaikki toimenpiteet, jotka ovat valttAmattémia, jotta estetdan
verotusta ja rahoituslaitosten toiminnan vakauden valvontaa koskevien jasenvaltioiden lakien ja
asetusten rikkominen, taikka saataa paaomanliikkeitéa koskevista ilmoitusmenettelyista
hallinnollisten tietojen tai tilastotietojen saamiseksi taikka toteuttaa toimenpiteitd, jotka ovat
perusteltuja yleisen jarjestyksen ja turvallisuuden kannalta".

38 Kuten yhteisojen tuomioistuin on jo todennut yhdistetyissa asioissa C-358/93 ja C-416/93,
Bordessa ym., 23.2.1995 antamassaan tuomiossa (Kok. 1995, s. I-361, 21 ja 22 kohta) ja edella
mainitussa asiassa Sanz de Lera ym. (tuomion 22 kohta) antamassaan tuomiossa,
perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettuja valttamattomia
toimenpiteitd verotusta koskevien lakien rikkomisen estamiseksi ovat erityisesti tehokkaaseen
verovalvontaan liittyvat toimenpiteet seka laittomien toimien, kuten veropetoksen, ehkdisemiseen
liittyvéat toimenpiteet.

39 Perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan b alakohdan nojalla on néin ollen esilla olevassa
asiassa mahdollista vedota veronkierron estdmiseen ja tehokkaaseen verovalvontaan
jasenvaltioiden valista padomien vapaan liikkkuvuutta koskevien rajoitusten perustelemiseksi.

40 On siten syyta tutkia, voidaanko riidanalaista toimenpidetta pitaa valttamattdmana veronkierron
estamiseksi ja tehokkaan verovalvonnan turvaamiseksi perustamissopimuksen 73 d artiklan 1
kohdan b alakohdassa tarkoitetulla tavalla.

41 Jotta toimenpiteeseen voidaan soveltaa perustamissopimuksen 73 d artiklaa, toimenpiteelld on
noudatettava suhteellisuusperiaatetta siten, etta silla on voitava taata sen tavoitteen toteuttaminen,
johon silla pyritdan, eika silla saa ylittaa sitd, mika on tarpeen taman tavoitteen saavuttamiseksi.



42 Aluksi on todettava, etta komissio ei ole kiistdnyt Belgian kuningaskunnan oikeutta ottaa
tallaista lainaa eika tahan perustuvaa tarvetta luopua arvopaperituotosta toimitettavasta
veronpidatyksesta.

43 Komissio kiistaa sita vastoin Belgian hallituksen sen vaitteen paikkansapitavyyden, jonka
mukaan riidanalaista toimenpidetta voidaan perustella verotuksellisilla syill&.

44 On siis selvitettava, voidaanko tama vaite hyvaksya.

45 Téalta osin on todettava, etta kuten asiassa C-28/95, Leur-Bloem, 17.7.1997 annetusta
tuomiosta (Kok. 1997, s. 1-4161, 44 kohta) ilmenee, yleisella veronkierron tai veropetoksen
olettamalla ei voida perustella verotoimenpidettd, joka haittaa direktiivin tavoitteiden toteutumista.
Tallainen paatelma on tehtava sitdkin suuremmalla syylla esilla olevassa asiassa, jossa
riidanalaisella toimenpiteelld kielletddn kokonaan perustamissopimuksen 73 b artiklassa taatun
perusvapauden kayttdminen.

46 Belgian hallituksen vaitteesta, jonka mukaan riidanalainen toimenpide on ainoa mahdollinen
toimenpide, jolla voidaan valttaa se, etta syntyy samanaikaisesti kotimaiset lainamarkkinat, joilla
pidatetaan veroa, ja euro-obligaatiomarkkinat, joilla ei pidateta veroa, kun Belgiassa asuvilla
henkil6illa on paasy kummillekin markkinoille, on lisaksi riittdvaa todeta, ettd mikaan ei esta
Belgiassa asuvia sijoittamishalukkaita henkilditéd hankkimasta muiden liikkkeeseenlaskijoiden kuin
Belgian kuningaskunnan euro-obligaatiomarkkinoilla liikkeeseen laskemia velkakirjoja, ja Belgian
arvopaperituotosta toimitettava veronpidatys ei koske mydskaan naita muita liikkeeseenlaskijoita.

47 On siten todettava, etta riidanalainen toimenpide ei ole suhteellisuusperiaatteen mukainen ja
ettd siihen ei sen vuoksi voida soveltaa perustamissopimuksen 73 d artiklan 1 kohdan b alakohtaa.

48 Nain ollen on todettava ettd Belgian kuningaskunta ei ole noudattanut perustamissopimuksen
73 b artiklan mukaisia velvoitteitaan, koska se on kieltanyt Belgiassa asuvia henkildita
hankkimasta ulkomailla liikkeeseen laskettuja velkakirjoja.

Paatokset oikeudenkayntikuluista

Oikeudenkayntikulut

49 Yhteis6jen tuomioistuimen tygjarjestyksen 69 artiklan 2 kohdan mukaan asianosainen, joka
haviaa asian, velvoitetaan korvaamaan oikeudenkayntikulut, jos vastapuoli on sité vaatinut. Koska
komissio on vaatinut Belgian kuningaskunnan velvoittamista korvaamaan oikeudenkayntikulut ja
tama on havinnyt asian, Belgian kuningaskunta on velvoitettava korvaamaan oikeudenkayntikulut.

Paatoksen paatososa

Nailla perusteilla
YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN

on antanut seuraavan tuomiolauselman:



1) Belgian kuningaskunta ei ole noudattanut EY:n perustamissopimuksen 73 b artiklan (josta on
tullut EY 56 artikla) mukaisia velvoitteitaan, koska se on kieltédnyt 4.10.1994 annetun kuninkaan
asetuksen 3 8:n 2 momentin nojalla Belgiassa asuvia henkil6itd hankkimasta ulkomailla
likkeeseen laskettuja velkakirjoja.

2) Belgian kuningaskunta velvoitetaan korvaamaan oikeudenkayntikulut.



