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Sag C-569/07

HSBC Holdings plc

0g

Vidacos Nominees Ltd

mod

The Commissioners of Her Majesty’s Revenue & Customs
(anmodning om preejudiciel afggrelse indgivet af

Special Commissioners of Income Tax, London)

»Afgifter — kapitaltilfarsel — afgiftspaleeggelse med 1,5% pa overfarsel eller udstedelse af aktier ind
i en clearingtjeneste (»clearance service«)«

Sammendrag af dom
Fiskale bestemmelser — harmonisering af lovgivningerne — kapitaltilfarselsafgifter
[Radets direktiv 69/335, art. 11, litra a)]

Artikel 11, litra a), i direktiv 69/335 om kapitaltilferselsafgifter, som sendret ved direktiv 85/303, skal
fortolkes saledes, at bestemmelsen er til hinder for, at der opkraeves en afgift, nar aktier udstedes
ind i en clearingtjeneste.

Tilladelse til opkraevning af en skat eller afgift pa den farste erhvervelse af et nyudstedt vaerdipapir
svarer saledes i realiteten til en afgiftspalaeggelse af selve udstedelsen af dette vaerdipapir, for sa
vidt som den er en integreret del af en samlet transaktion med henblik pa kapitaltilfarsel.

Denne farste erhvervelse kan ikke betragtes som en »omsaetning« i den forstand, hvori udtrykket er
anvendt i artikel 12, stk. 1, litra a), i direktiv 69/335, uden at det ville fratage direktivets artikel 11,
litra @), sin effektive virkning og veere i strid med den klare sondring, som disse to artikler opstiller
mellem begrebet »udstedelse« og »omsaetning«. En sadan fortolkning ville nemlig indebeere, at
udstedelsestransaktionen, der, selv om den ngdvendigvis indebaerer en erhvervelse af nyudstedte
veerdipapirer, i henhold til artikel 11, litra a), ikke ma paleegges andre skatter eller afgifter end
kapitaltiffarselsafgift, ikke desto mindre kan palaegges en skat eller afgift. Fglgelig kan en afgift pa
denne farste erhvervelse ikke henhgre under undtagelsen i artikel 12, stk. 1, litra a). Desuden kan
neevnte afgift ikke anses for i realiteten at finde anvendelse pa fremtidige overdragelser, da
hverken afgiftsgrundlaget eller den afgiftspligtige person for denne afgift fastsaettes i forhold til
sadanne overdragelser, der i gvrigt er hypotetiske.

Naevnte afgift er, for sa vidt som den opkraeves pa nye veerdipapirer efter gennemfgrelsen af en
kapitalforhgjelse, derfor en skat som omhandlet i direktivets artikel 11, litra a), som det i medfar af
denne bestemmelse er forbudt at indfare.



(jf. preemis 32, 34-38 og domskonkl.)

DOMSTOLENS DOM (Anden Afdeling)
1. oktober 2009 (*)

»Afgifter — kapitaltilfarsel — afgiftspaleeggelse med 1,5% pa overfarsel eller udstedelse af aktier ind
i en clearingtjeneste (»clearance service«)«

| sag C-569/07,

angaende en anmodning om preejudiciel afgarelse i henhold til artikel 234 EF, indgivet af Special
Commissioners of Income Tax, London (Det Forenede Kongerige), ved afggrelse af 19. december
2007, indgaet til Domstolen den 24. december 2007, i sagen:

HSBC Holdings plc,

Vidacos Nominees Ltd

mod

The Commissioners of Her Majesty’s Revenue & Customs,
har

DOMSTOLEN (Anden Afdeling)

sammensat af afdelingsformanden, C.W.A. Timmermans, og dommerne J.-C. Bonichot, K.
Schiemann, J. Makarczyk (refererende dommer) og L. Bay Larsen,

generaladvokat: P. Mengozzi

justitssekreteer: fuldmaegtig K. Sztranc-S?awiczek,

pa grundlag af den skriftlige forhandling og efter retsmadet den 15. januar 2009,

efter at der er afgivet indleeg af:

- HSBC Holdings plc ved solicitor R. Norton samt I. Glick, QC, og barrister D. Jowell

- Det Forenede Kongeriges regering ved M. Hall, I. Rao og R. Thomas, som befuldmaegtigede

- Kommissionen for De Europeaeiske Feellesskaber ved R. Lyal og M. Afonso, som
befuldmaegtigede,

og efter at generaladvokaten har fremsat forslag til afgarelse i retsmgdet den 18. marts 2009,



afsagt folgende
Dom

1 Anmodningen om preejudiciel afgarelse vedrarer fortolkningen af artikel 10 og 11 i Radets

direktiv 69/335/EQF af 17. juli 1969 om kapitaltilfarselsafgifter (EFT 1969 Il, s. 405), som sendret
ved Radets direktiv 85/303/EQ@F af 10. juni 1985 (EFT L 156, s. 23, herefter »direktivet«), samt af
artikel 43 EF, 49 EF eller 56 EF eller enhver anden feellesskabsbestemmelse.

2 Anmodningen er blevet forelagt under en sag anlagt af HSBC Holdings plc (herefter
»HSBC«) og Vidacos Nominees Ltd mod Commissioners of Her Majesty’s Revenue & Customs (de
britiske skattemyndigheder) angaende opkraevning af en afgift benaevnt »stamp duty reserve tax«
(herefter »SDRT«) i henhold til section 96 i finansloven for 1986 (Finance Act 1986, herefter »FA
1986«).

Retsforskrifter
Feellesskabsbestemmelser
3 Farste og sjette betragtning til direktivet har fglgende ordlyd:

»Traktatens mal er tilvejebringelse af en gkonomisk union med lignende egenskaber som et
internt marked; en af de vaesentlige forudsaetninger for opnaelsen af dette mal er fremme af de frie
kapitalbevaegelser

[..]

tanken om et faelles marked med et internt markeds egenskaber forudseetter, at afgiften pa
kapitaltilfgrsler vedrgrende kapital, der er samlet inden for et selskab, kun kan opkraeves én gang
inden for det faelles marked, og at denne beskatning, nar den ikke skal forstyrre de frie
kapitalbeveegelser, ma vaere lige hgj i samtlige medlemsstater.

4 Direktivets artikel 4 fastseetter listen over dispositioner, der kan veere undergivet
kapitaltilfarselsafgiften, hvorpa blandt andet er opfert stiftelse af et kapitalselskab og udvidelse af
kapitalen i et kapitalselskab ved indskud af enhver art.

5 Direktivets artikel 10 forbyder opkraevning af enhver anden skat eller afgift end
kapitaltiffarselsafgiften pa de i direktivets artikel 4 neevnte dispositioner.

6 Direktivets artikel 11 har fglgende ordlyd:
»Medlemsstaterne opkraever ikke skatter af nogen som helst art:

a) pa udfeerdigelse, udstedelse, optagelse til barsnotering, tilfarsel til markedet eller af handel
med aktier, andelsbeviser eller andre veerdipapirer af lignende art samt certifikater for sddanne
veerdipapirer, uanset hvem emittenten er

b)  palan, herunder renter, der, uanset hvem emittenten matte vaere, optages ved udstedelse af
obligationer eller andre omseettelige veerdipapirer, pa alle dermed sammenhaengende formaliteter
samt pa udfeerdigelse, udstedelse eller optagelse til barsnotering, tilfarsel til markedet af eller
handel med sadanne obligationer eller andre omsaettelige veerdipapirer.«

7 I henhold til direktivets artikel 12, stk. 1, litra a), kan medlemsstaterne imidlertid uanset
direktivets artikel 10 og 11 opkraeve »bgrsomsaetningsskatter opkreevet efter fast eller variabel



takst«.

8 I henhold til direktivets artikel 7, stk. 1, skal medlemsstaterne indremme fritagelse for
kapitaltilfarselsafgift for dispositioner, som den 1. juli 1984 var fritaget for afgift eller palagt en afgift
pa 0,50% eller derunder. Hvad angar andre dispositioner, hvoraf der kan opkraeves kapitalafgift i
henhold til direktivet, kan der for disse enten indrammes fritagelse for kapitaltilfgrselsafgift, eller de
kan afgiftspaleegges med en enhedssats pa hgjst 1%.

Nationale bestemmelser

9 | henhold til section 87(1) i FA 1986 palaegges aftaler om overdragelse af aktier og andre
afgiftspligtige veerdipapirer mod vederlag i penge eller i penges vaerdi SDRT med en sats pa 0,5%
af belgbet eller veerdien af vederlaget for overdragelsen. Denne afgift skal ikke betales, hvis
overdragelsen af aktierne foretages ved en aktieoverdragelsestype, der er stempelafgiftspligtig, i
henhold til section 92 i FA 1986.

10  Section 87(1) i FA 1986 finder kun anvendelse pa aftaler om overdragelse af »afgiftspligtige
veerdipapirer«. »Afgiftspligtige veerdipapirer« er defineret i lovens section 99, og der forstas derved
aktier udstedt af selskaber i Det Forenede Kongerige eller aktier i udenlandske selskaber, nar
disse er registreret i et register i Det Forenede Kongerige eller »knyttet til« aktier udstedt af
selskaber i Det Forenede Kongerige sammen med visse andre rettigheder vedrarende sadanne
aktier. Section 86(4) i FA 1986 bestemmer, at afgiften palsegges, uanset hvor transaktionen
gennemfgres, og uanset hvor parterne er hiemmehgrende.

11  Section 96(1) og (2) i FA 1986 bestemmer:

»(1)  Med forbehold af [...] section 97 og 97A nedenfor opkreeves SDRT i henhold til denne
section, nar

(@) en person (A), hvis virksomhed bestar i eller omfatter ydelse af clearingtjenester for kab og
salg af afgiftspligtige veerdipapirer, har indgaet en aftale om at yde clearingtjenester for en anden
person, og

(b)  afgiftspligtige veerdipapirer i henhold til aftalen overdrages eller udstedes til A eller til en
person, hvis virksomhed bestar i eller omfatter opbevaring af afgiftspligtige veerdipapirer som
fuldmaegtig for A.

(2) [...] afgift i henhold til denne section opkraeves med en sats pa 1,5% af falgende:
(@) idetilfeelde, hvor der udstedes veerdipapirer, disses pris ved udstedelsen

(b)  idetilfeelde, hvor der udstedes veerdipapirer mod vederlag i penge eller pengeveerdier,
vederlagets starrelse eller veerdi

(c) iandre tilfeelde, veerdipapirernes vaerdi.«

12 Udtrykket clearingtjeneste (»clearance service«) er ikke defineret i lovgivningen. | henhold til
Inland Revenue Stamp Taxes Manual forstas ved udtrykket:



»14.10 En clearingtjeneste er et system for opbevaring af veerdipapirer og afvikling af
veerdipapirhandler i elektronisk form. Veerdipapirerne kan opbevares uendeligt inden for systemet,
til trods for eendringer i den egentlige ejendomsret, og opbevares enten af det selskab, der driver
clearingtjenesten, eller af dets befuldmaegtigede og handles saledes uden anvendelse af
overdragelsesdokumenter.

14.11 Clearingtjenester er almindelige i de kontinentaleuropaeiske jurisdiktioner. Det er
almindeligt, at aktier er ihaendehaveraktier, og denne metode giver fysisk sikkerhed (idet
iheendehaveraktiebrevene opbevares i en boks) samtidig med, at den letter handelen og
afviklingen.

14.12 Der opkreeves ikke SDRT af aftaler om overdragelse af veerdipapirer, der opbevares i
en clearingtjeneste.«

13  Efter den oprindelige afgiftsopkraevning er overdragelser inden for en clearingtjeneste i
medfar af section 90(5) i FA 1986 fritaget for den almindelige afgift i henhold til lovens section 87.

14  Section 97A i FA 1986 bestemmer, at den person, der driver en clearingtjeneste med
tilladelse fra Inland Revenue (skattemyndighederne), kan veelge, at der i stedet skal opkraeves
stempelafgift og SDRT i henhold til denne section. Et valg truffet i henhold til section 97A i FA
1986 treeder i kraft pa den dato, som Inland Revenue i forbindelse med tilladelsen meddeler den
person, der driver clearingtjenesten. | Igbet af den periode, hvor valget er i kraft, opkraeves der
stempelafgift og SDRT i forbindelse med de clearingtjenester, som valget vedrgrer (f.eks.
overdragelse eller udstedelse i henhold til section 96(1) i FA 1986), saledes som de ville have
veeret afgiftspligtige bortset fra i henhold til lovens section 96. Nar der er foretaget et sadant valg,
og dette er godkendt, opkreeves der saledes afgift med den almindelige sats pa 0,5% af
overdragelser inden for clearingtjenesten, og der palaegges ingen afgift i forbindelse med, at de
pageeldende aktier indgar i clearingtjenesten.

15  Section 97(4) i FA 1986 fritager udstedelse af aktier — som foretages i bytte for andre aktier,
der opbevares inden for en »clearingtjenesteordning«, hvor udstederen enten har kontrol over det
andet selskab eller vil fA dette som fglge af det tilbud, i henhold til hvilket ombytningen foretages —
for afgift i henhold til section 96 i FA 1986. Virkningen af section 97(6) i FA 1986 er, at dette kun
geelder, hvis de andre aktier ogsa er afgiftspligtige vaerdipapirer.

Tvisten i hovedsagen og de praejudicielle spgrgsmal

16  Det fremgar af foreleeggelseskendelsen, at HSBC, som er et selskab, der er stiftet og
skattemeessigt hjemmehgrende i Det Forenede Kongerige, den 7. juni 2000 fremsatte et offentligt
kabstilbud pa hele aktiekapitalen i Crédit commercial de France (herefter »CCF«), der var et
aktieselskab, der var stiftet og skattemaessigt hjemmehgrende i Frankrig og noteret pa Bourse de
Paris (fondsbgrsen i Paris).



17  Tilbuddet var formuleret som et kontantkab af aktierne i CCF, men det abnede ogsa
mulighed for en ombytning af aktier mellem de to selskaber i forholdet tretten aktier i HSBC for
hver aktie i CCF. Med henblik pa at gare sidstnaevnte mulighed attraktiv for CCF-aktionzerer, der
var bosiddende i Frankrig, blev HSBC noteret pa Bourse de Paris. Som en konsekvens af denne
notering var HSBC ngdt til at oprette en konto i sit navn i société interprofessionnelle pour la
compensation des valeurs mobiliéres (Sicovam), dvs. den franske clearingtjeneste, der pa
tidspunktet for de faktiske omstaendigheder i hovedsagen havde monopol pa dette omrade med
hensyn til aktier, der handles pa Bourse de Paris. Der var saledes tre mader, hvorpa aktier i HSBC
kunne opnas i bytte for aktier i CCF:

- via Sicovam, den franske clearingtjeneste for aktier, der var noteret pa Bourse de Paris
- via CREST, afviklingssystemet i Det Forenede Kongerige for papirlgse aktier, og
- ved notering i HSBC's aktiebog af fysiske aktier.

18 HSBC accepterede at betale den SDRT, der ville skulle betales for aktier, som blev omsat
via Sicovam. Hvis ikke dette havde veeret tilfaeldet, ville tilbuddet have veeret gkonomisk
ufordelagtigt og derfor uinteressant for talrige franske aktioneerer.

19 De HSBC-aktier, der blev udstedt som vederlag for CCF-aktier, var »afgiftspligtige
veerdipapirer« som omhandlet i section 99(3) i FA 1986. Ved aktiernes udstedelse til en
clearingstjeneste, det vil i hovedsagen sige Vidacos Nominees Ltd, der er Sicovams
befuldmaegtigede i Det Forenede Kongerige, skulle der i henhold til section 96(1) og (2) i FA 1986
betales SDRT med en sats pa 1,5% af prisen pa eller veerdien af disse aktier. Hvad angik de to
andre muligheder skulle der derimod ikke betales hverken stempelafgift eller SDRT ved
udstedelsen af aktierne. Det var kun i forbindelse med hver efterfalgende overdragelse af aktier, at
der blev opkraevet afgift med en sats pa 0,5%.

20  Det fremgar af forelaeggelseskendelsen, at aktionaererne i CCF valgte at modtage 255 607
131 HSBC-aktier via Sicovam. Af disse aktier blev ca. 105 mio., eller 41%, trukket ud af Sicovam
og inden for to uger forhandlet pa London Stock Exchange (fondsbgarsen i London). Efterfalgende
overdragelser af disse aktier inden for CREST blev palagt SDRT med den normale sats pa 0,5%.

21  Desuden tilbgd HSBC, hvis aktier forblev noteret pa Bourse de Paris, sine aktiongerer
mulighed for at modtage udbytte i form af udbyttebeviser i stedet for i kontanter. Nar de
underliggende HSBC-aktier blev holdt i Sicovam, udstedtes disse udbyttebeviser imidlertid ind i
Sicovam, fordi aktierne i forbindelse med denne tjeneste er registreret i Sicovams navn. Da disse
aktier er blevet palagt SDRT med en sats pa 1,5%, blev udgifterne til denne afgift veeltet over pa
HSBC's franske aktionaerer, der holder deres aktier gennem Sicovam, hvilket har medfart, at disse
aktionaerer modtog 1,5% feerre aktier end andre aktionaerer.

22  HSBC indgav en anmodning om tilbagebetaling af den SDRT, der var betalt med en sats pa
1,5% pa de aktier, der var udstedt til Sicovam. Som falge af skattemyndighedernes afslag pa
denne anmodning anlagde HSBC sag ved Special Commissioners.

23  Det er under disse omsteendigheder, at Special Commissioners har besluttet at udseette
sagen og foreleegge Domstolen fglgende praejudicielle spgrgsmal:

»Er [direktivets] artikel 10 og 11 [...], eller artikel 43 EF, 49 EF eller 56 EF eller nogen anden
feellesskabsbestemmelse til hinder for, at en medlemsstat (herefter »den fgrste medlemsstat«)
opkraever en afgift pa 1,5% pa overdragelse af aktier til eller udstedelse af aktier ind i en



clearingtjeneste, nar:

a) et selskab (herefter »selskab A«), der er etableret i den fgrste medlemsstat, tilbyder at
overtage de noterede og handlede aktier i et selskab (herefter »selskab B«), der er etablereti en
anden medlemsstat (herefter »den anden medlemsstat«), mod aktier i selskab A, der udstedes pa
bgrsen i den anden medlemsstat

b)  aktionaerer i selskab B har mulighed for at modtage de nye aktier i selskab A enten
- i fysisk form, eller

- I papirlgs form gennem et afviklingssystem i den fgrste medlemsstat, eller

- I papirlgs form gennem en clearingtjeneste i den anden medlemsstat

c) lovgivningen i den fgrste medlemsstat kort gengivet bestemmer, at:

- i tilfeelde af udstedelse af aktier i fysisk form eller i papirlgs form i afviklingssystemet for
dematerialiserede aktier i den farste medlemsstat betales der ikke afgift ved udstedelsen af
aktierne, men ved hvert efterfalgende salg af aktierne, hvilken afgift opkreeves med en sats pa
0,5% af vederlaget for overdragelsen, men

- ved overdragelse eller udstedelse af papirlgse aktier til en operatar af en clearingtjeneste
skal der opkreeves afgift, nar aktierne udstedes, med en sats pa 1,5% af udstedelsesprisen eller,
nar aktier overdrages mod vederlag, med en sats pa 1,5% af vederlagets belgb eller veerdi eller i
andre tilfaelde med en sats pa 1,5% af aktiernes veerdi, idet der derefter ikke opkreeves andre
afgifter pa salg af aktierne (eller af rettigheder vedrgrende aktierne) inden for clearingtjenesten

- operataren af en clearingtjeneste, nar den far tilladelse fra vedkommende skattemyndighed,
kan veelge, at der ikke skal opkraeves afgift ved overdragelse eller udstedelse af aktierne til dens
clearingtjeneste, men at der i stedet opkraeves afgift af hvert salg af aktierne inden for
clearingtjenesten med en sats pa 0,5% af vederlaget. Vedkommende skattemyndighed kan kraeve
(og kreever i gjeblikket), som betingelse for tilladelsen til et sddant valg, at operatgren af det
clearingsystem, der gnsker at foretage et sadant valg, skal indfgre og opretholde ordninger (som
skattemyndigheden finder tilfredsstillende) til opkraevning af afgiften inden for clearingtjenesten og
til overholdelse af bestemmelserne vedrgrende afgiften

d) de ordninger, der er i kraft ved bgrsen i den anden medlemsstat, kraever, at alle aktier
udstedt inden for denne jurisdiktion skal holdes i papirlgs form gennem en enkelt clearingtjeneste,
der er etableret i den anden medlemsstat, og operatgren af denne clearingtjeneste ikke har
foretaget det ovenneaevnte valg?«

Om det preejudicielle spargsmal

24  Med spgrgsmalet gnsker den forelaeggende ret naermere bestemt oplyst, om direktivets
artikel 10 og 11 og artikel 43 EF, 49 EF eller 56 EF eller nogen anden feellesskabsbestemmelse er
til hinder for, at der opkraeves en afgift som den, der er tvist om i hovedsagen, nar aktier udstedes
ind i en clearingtjeneste.

25 Indledningsvis bemeerkes, at direktivet har medfart en fuldsteendig harmonisering af de
tilfeelde, hvor medlemsstaterne kan afgiftspaleegge kapitaltilfarsler (jf. i denne retning dom af
7.6.2007, sag C-178/05, Kommissionen mod Graekenland, Sml. I, s. 4185, preemis 31).

26 Nar der inden for et omrade er foretaget harmonisering pa faellesskabsplan, skal de



nationale foranstaltninger pa omradet — sdledes som Domstolen allerede har fastslaet —
bedgmmes pa grundlag af de harmoniserede bestemmelser og ikke pa grundlag af EF-traktatens
bestemmelser (jf. i denne retning dom af 13.12.2001, sag C-324/99, DaimlerChrysler, Sml. I, s.
9897, preemis 32, og af 24.1.2008, sag C-257/06, Roby Profumi, Sml. I, s. 189, praemis 14).

27  Domstolen skal derfor ved besvarelsen af det praejudicielle spgrgsmal begreense sig til at
fortolke direktivet.

28 Indledningsvis bemaerkes, at direktivet, saledes som det fremgar af betragtningerne hertil,
har til formal at fremme de frie kapitalbevaegelser, der er en vaesentlig forudsaetning for
tilvejebringelse af en gkonomisk union med lignende egenskaber som et internt marked.
Realiseringen af dette formal forudseetter for sa vidt angar afgifter pa kapitaltilfgrsler, at de afgifter,
der hidtil har bestaet i medlemsstaterne, afskaffes, og at der i stedet anvendes en afgift, der
opkreeves én gang inden for det feelles marked under anvendelse af samme afgiftssats i samtlige
medlemsstater.

29  Direktivet foreskriver i den forbindelse bl.a. i overensstemmelse med sin sidste betragtning,
at andre afgifter med samme kendetegn som afgiften pa kapitaltilfersler eller stempelafgiften pa
veerdipapirer, hvis opretholdelse strider mod de mal, der forfaglges i direktivet, skal ophaeves. Disse
afgifter, hvis opkraevning er forbudt, er opregnet i direktivets artikel 10 og 11.

30 Bestemmelserne i direktivets artikel 12, stk. 1, opstiller en udtesmmende liste over andre
skatter eller afgifter end kapitaltilfgrselsafgiften, der som afvigelse fra artikel 10 og 11 kan
paleegges kapitalselskaber i anledning af de dispositioner, der er naevnt i disse bestemmelser (jf.
dom af 2.2.1988, sag 36/86, Investeringsforeningen Dansk Sparinvest, Sml. s. 409, preemis 9).
Direktivets artikel 12 omhandler bl.a. i stk. 1, litra a), »bgrsomsaetningsskatter opkreevet efter fast
eller variabel takst«.

31 I hovedsagen bestar den omsteendighed, som udlgser SDRT, i gennemfgrelsen af en
bestemt transaktion vedrgrende erhvervelse af nyudstedte veerdipapirer i forbindelse med et
offentligt kebstilbud. Herved var de HSBC-aktier, der indgik i clearingtienesten med henblik pa
ombytning mod CCF-aktierne, som generaladvokaten har anfart i punkt 23 i forslaget til afgerelse,
nyudstedte aktier, der saledes udgjorde en kapitaludvidelse.

32  Det bemeerkes, at tilladelse til opkraevning af en skat eller afgift pa den farste erhvervelse af
et nyudstedt veerdipapir i realiteten svarer til en afgiftspaleeggelse af selve udstedelsen af dette
veerdipapir, for sa vidt som den er en integreret del af en samlet transaktion med henblik pa
kapitaltilfarsel. Udstedelse af veerdipapirer er ikke et mal i sig selv, men giver kun mening fra det
gjeblik, hvor disse erhverves af en investor (dom af 15.7.2004, sag C-415/02, Kommissionen mod
Belgien, Sml. |, s. 7215, preemis 32).

33  Den effektive virkning af direktivets artikel 11, litra a), indebaerer saledes, at »udstedelse« i
denne bestemmelses forstand skal omfatte den farste erhvervelse af veerdipapirer, der finder sted
i forbindelse med udstedelsen heraf (jf. dommen i sagen Kommissionen mod Belgien, preemis 33).

34  En fortolkning af ordet »omsaetning«, der fremgar af direktivets artikel 12, stk. 1, litra a), pa
den made, som Det Forenede Kongeriges regering og Kommissionen for De Europeeiske
Feellesskaber har anbefalet, dvs. at SDRT pa 1,5% udggr en afgift pa aktieomsaetning i form af en
»saesonkort«-afgift (»season ticket«), svarer i den forbindelse til at fratage direktivets artikel 11, litra
a), sin effektive virkning og ville veere i strid med den klare sondring, som direktivets artikel 11, litra
a), og artikel 12, stk. 1, litra a), opstiller mellem begrebet »udstedelse« og »omsaetning«. En sadan
fortolkning ville nemlig indebaere, at udstedelsestransaktionen, der, selv om den ngdvendigvis
indebeerer en erhvervelse af nyudstedte veerdipapirer, i henhold til denne bestemmelse ikke ma



palaegges andre skatter eller afgifter end kapitaltilfgrselsafgift, ikke desto mindre kan paleegges en
skat eller afgift.

35 Den farste erhvervelse af veerdipapirer i forbindelse med udstedelsen heraf kan saledes
ikke betragtes som en »omsaetning« i den forstand, hvori udtrykket er anvendt i direktivets artikel
12, stk. 1, litra a), og falgelig kan en afgift pad denne farste erhvervelse ikke henhgre under
undtagelsen i denne bestemmelse.

36  Desuden kan en afgift som SDRT ikke anses for i realiteten at finde anvendelse pa
fremtidige overdragelser, da hverken afgiftsgrundlaget eller den afgiftspligtige person for denne
afgift, som generaladvokaten har anfart i punkt 38 i forslaget til afgerelse, fastseettes i forhold til
sadanne overdragelser, der i gvrigt er hypotetiske.

37  Henset til disse betragtninger ma det konstateres, at en afgift som SDRT, for sa vidt som
den opkraeves pa nye veerdipapirer efter gennemfarelsen af en kapitalforhgjelse, er en skat som
omhandlet i direktivets artikel 11, litra a), som det i medfgr af denne bestemmelse er forbudt at
indfare.

38 Det forelagte spargsmal skal derfor besvares med, at direktivets artikel 11, litra a), skal
fortolkes saledes, at bestemmelsen er til hinder for, at der opkraeves en afgift som den, der er tvist
om i hovedsagen, nar aktier udstedes ind i en clearingtjeneste.

Sagens omkostninger

39 Da sagens behandling i forhold til hovedsagens parter udger et led i den sag, der verserer
for den forelaeggende ret, tilkommer det denne at treeffe afggrelse om sagens omkostninger.
Bortset fra naevnte parters udgifter kan de udgifter, som er afholdt i forbindelse med afgivelse af
indleeg for Domstolen, ikke erstattes.

Pa grundlag af disse praemisser kender Domstolen (Anden Afdeling) for ret:

Artikel 11, litra a), i Radets direktiv 69/335/EQF af 17. juli 1969 om kapitaltilfgrselsafgifter,
som andret ved Radets direktiv 85/303/EQF af 10. juni 1985, skal fortolkes saledes, at
bestemmelsen er til hinder for, at der opkraeves en afgift som den, der er tvistom i
hovedsagen, nar aktier udstedes ind i en clearingtjeneste.

Underskrifter

* Processprog: engelsk.



