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UNIONIN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (ensimmainen jaosto)
21 paivana toukokuuta 2015 (*)

Ennakkoratkaisupyynté — Paaomien vapaa liikkuvuus — Poikkeus — Paaomanliikkeet, joihin liittyy
rahoituspalvelujen tarjoaminen — Kansallinen lainsaadanto, jossa sdadetaan sellaisten
padomatulojen kiinteasta verottamisesta, jotka ovat peraisin ulkomaisista sijoitusrahastoista
omistetuista osuuksista — Mustat rahastot

Asiassa C?560/13,

jossa on kyse SEUT 267 artiklaan perustuvasta ennakkoratkaisupyynnosta, jonka
Bundesfinanzhof (Saksa) on esittanyt 6.8.2013 tekemallaan paatdksella, joka on saapunut unionin
tuomioistuimeen 30.10.2013, saadakseen ennakkoratkaisun asiassa

Finanzamt Ulm

vastaan

Ingeborg Wagner-Raith,

Bundesministerium Finanzenin osallistuessa asian kasittelyyn
UNIONIN TUOMIOISTUIN (ensimmainen jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja A. Tizzano seka tuomarit S. Rodin, E. Levits
(esitteleva tuomari), M. Berger ja F. Biltgen,

julkisasiamies: P. Mengozzi,

kirjaaja: hallintovirkamies K. Malacek,

ottaen huomioon kirjallisessa kasittelyssa ja 20.11.2014 pidetyssa istunnossa esitetyn,

ottaen huomioon huomautukset, jotka sille ovat esittaneet

- Ingeborg Wagner-Raith, edustajanaan Rechtsanwalt U. Ziegler,

- Saksan hallitus, asiamiehindan T. Henze, A. Wiedmann ja K. Petersen,

- Italian hallitus, asiamiehenaan G. Palmieri, avustajanaan avvocato dello Stato P. Gentili,

- Yhdistyneen kuningaskunnan hallitus, asiamiehendan S. Brighouse, avustajanaan barrister
K. Bacon,

- Euroopan komissio, asiamiehindan T. Scharf, A. Cordewener ja W. Roels,
kuultuaan julkisasiamiehen 18.12.2014 pidetyssa istunnossa esittdman ratkaisuehdotuksen,

on antanut seuraavan



tuomion
1 Ennakkoratkaisupyynt6 koskee SEUT 64 artiklan 1 kohdan tulkintaa.

2 Tama pyynto on esitetty asiassa, jossa asianosaisina ovat yhtaalta Ingeborg Wagner-Raith,
joka on Maria Schweierin perillinen, ja toisaalta Finanzamt Ulm (Ulmin verovirasto) ja joka koskee
sellaisten paaomatulojen verotusta, jotka ovat peraisin osuuksista sijoitusrahastoissa, joiden
kotipaikka on Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin yhdistyneen kuningaskunnan merentakaisiin
maihin ja alueisiin kuuluvilla Caymansaarilla.

Asiaa koskevat oikeussaannot
Unionin oikeus

3 Perustamissopimuksen 67 artiklan [joka on kumottu Amsterdamin sopimuksella]
taytantdonpanosta 24.6.1988 annetun neuvoston direktiivin 88/361/ETY (EYVL L 178,s.5) 1
artiklan 1 kohdassa saadetaan, ettd "jasenvaltioiden on poistettava jasenvaltioissa asuvien
henkildiden vélisia paaomanliikkeitéa koskevat rajoitukset, sanotun kuitenkaan rajoittamatta
jaliempana olevien saanndsten soveltamista. Taman direktiivin taytantdonpanon helpottamiseksi
padaomanliikkeet luokitellaan liitteessa | olevan nimikkeiston mukaisesti”.

4 Direktiivin 88/361 liitteessa | lueteltujen paaomanliikkeiden joukossa mainitaan otsikon | —
"Suorat sijoitukset” — alla osallistuminen uuteen tai olemassa olevaan yritykseen pysyvien
taloudellisten yhteyksien luomiseksi tai yllapitdmiseksi.

5 Mainitun liitteen IV otsikko on "Yhteissijoitusyritysten osuuksia koskevat toimet”, ja siihen
kuuluva A osa, joka koskee "yhteissijoitusyritysten osuuksilla kaytavaa kauppaa”, sisaltdd muun
muassa kotimaassa asuvan ulkomaisten yritysten porssilistalle otettujen osuuksien hankinnat ja
kotimaassa asuvan suorittamat ulkomaisten yritysten sellaisten osuuksien, jotka eivat ole
kaupankaynnin kohteena arvopaperiporssissa, hankinnat.

6 Samaan liitteeseen sisaltyvissa "selityksissa” todetaan seuraavaa:
"Tassa nimikkeistossa ja direktiivissa tarkoitetaan jaljempana mainituilla ilmauksilla seuraavaa:
Suorat sijoitukset

Kaikenlaiset luonnollisten henkil6iden tai kaupallisten, teollisten tai rahoitusalan yritysten tekemat
sijoitukset, joiden tarkoituksena on pysyvien ja valitttmien yhteyksien luominen tai yllapitaminen
padoman sijoittajan ja sen yrittgjan tai yrityksen valilla, jonka kayttoon paaoma annetaan
taloudellisen toiminnan harjoittamista varten. Tama kasite on sen vuoksi ymmarrettava
mahdollisimman laajasti.

Sellaisten nimikkeiston | 2 kohdassa mainittujen yritysten, jotka ovat luonteeltaan osakeyhtidita,
osalta kyse on suoran sijoituksen luonteisesta osallistumisesta silloin, kun luonnollisen henkil6n tai
toisen yrityksen tai muun mahdollisen omistajan omistama osakemaara antaa osakkeenomistajalle
joko kansallisen osakeyhtidlainsaadannon nojalla tai muutoin mahdollisuuden osallistua yrityksen
johtamiseen tai sen valvontaan.



Saksan oikeus

7 Ulkomaisten sijoitusosuuksien markkinoinnista ja ulkomaisista sijoitusosuuksista saatujen
tulojen verottamisesta 28.7.1969 annetun lain (Gesetz Uber den Vertrieb auslandischer
Investmentanteile und Uber die Besteuerung der Ertrdge aus auslandischen Investmentanteilen;
BGBI. 1969 I, s. 986) — sellaisena kuin sita sovelletaan ajanjaksoon 1.1.2002-31.12.2003
(aljlempana AuslinvestmG) — 17 §:ssa saadettiin ulkomaisten sijoitusrahasto-osuuksien
verottamisesta seuraavaa:

"(1) Ulkomaisten sijoitusosuuksien tuotot — — ovat tuloverolain 20 8:n 1 momentin 1 kohdassa
tarkoitettuja padomatuloja, — —

(3) Taman pykalan 1-2 a momenttia sovelletaan vain,

1. a) jos ulkomainen sijoitusyhtio on ilmoittanut viranomaisille, etta sen tarkoituksena on
markkinoida taman lain soveltamisalaan kuuluvia ulkomaisia sijoitusosuuksia niita julkisesti
tarjoamalla tai mainostamalla taikka vastaavalla tavalla, — —, tai

b) jos ulkomaisia sijoitusosuuksia, jotka on saksalaisessa porssissa otettu viralliselle
porssilistalle tai sd&nnellyille markkinoille, ei pérssin vaatimia tiedotteita lukuun ottamatta
markkinoida niita julkisesti tarjoamalla tai mainostamalla taikka vastaavalla tavalla (1 8:n 2
momentti) ja jos ulkomainen sijoitusyhtid on nimennyt edustajan, jolla on koti- tai asuinpaikka
alueella, jolla tata lakia sovelletaan, ja joka voi edustaa sijoitusyhtiéta veroviranomaisissa ja
verotuomioistuimissa, ja

2. jos ulkomainen sijoitusyhti6 ilmoittaa ulkomaisten sijoitusosuuksien omistajille aina tuottoa
jaettaessa — — saksaksi [jaetun tuoton maaran sijoitusosuutta kohti ja tietyt siihen sisaltyvat
summat]

ja vaadittaessa nayttaa toteen naiden tietojen paikkansapitavyyden.”

8 AuslinvestmG:n 18 8:ss4, sellaisena kuin sita sovelletaan ajanjaksoon
30.12.1993-31.12.2000, saadettiin seuraavaa:

"(1) Jos 17 8:ssa saadetyt edellytykset eivat tayty, ulkomaisille sijoitusrahasto-osuuksille jaettavat
tuotot — — ovat tuloverolain 20 8:n 1 momentin 1 kohdassa tarkoitettuja pAdomatuloja, — —.

(2) Edella 1 kohdassa mainitut verotusperusteet on naytettava toteen. Nayttona kaytettavat
asiakirjat on laadittava saksaksi tai niihin on liitettava saksankielinen kdannos. Ulkomaisen
sijoitusyhtion on nimettava edustaja, jolla on koti- tai asuinpaikka alueella, jolla tata lakia

sovelletaan, ja joka voi edustaa sijoitusyhtiota veroviranomaisissa ja verotuomioistuimissa.

(3) Jollei nayttoa esiteta virheettomasti tai edustajaa nimeté, saajan tuloksi on vahvistettava
ulkomaisille sijoitusrahasto-osuuksille jaettu tuotto ja 90 prosenttia ulkomaiselle sijoitusrahasto-
osuudelle kalenterivuonna vahvistetun ensimmaisen lunastushinnan ja sille kalenterivuonna
vahvistetun viimeisen lunastushinnan erotuksesta; tuloksi on vahvistettava vahintdan 10 prosenttia
kalenterivuonna vahvistetusta viimeisesta lunastushinnasta. — —"

9 Paaomasijoitusyhtitlaissa (Gesetz Uber Kapitalanlagegesellschaften), sellaisena kuin sita



sovelletaan kotimaisiin sijoitusrahastoihin padasiassa kyseessa olevana ajanjaksona, saadettiin,
ettd rahasto-osuuksien haltijoita verotettiin [&pinakyvyysperiaatteen mukaisesti, eli toisin sanoen
heitéd kohdeltiin siten, kuin he olisivat itse saaneet suoraan ne tulot, jotka on saatu rahastosta.

Paaasia ja ennakkoratkaisukysymykset

10  Schweierilla oli vuosina 1997-2003 LGT Bank AG:ssa (jaljempéana LGT) Liechtensteinissa
arvopaperisailytystili, joka sisalsi muun muassa osuuksia sijoitusrahastoista, joiden kotipaikka ol
Caymansaarilla. Kyseisia sijoitusrahastoja, jotka eivat tayttdneet AuslinvestmG:n 17 8:n 3
momentissa tarkoitettuja ilmoitus-, toimilupa- ja nayttévelvollisuuksiaan ja jotka eivat olleet
nimenneet edustajaa AuslinvestmG:n 18 8:n 2 momentin kolmannen virkkeen mukaisesti, pidettiin
tasta syysta Saksassa "mustina rahastoina”, joihin voitiin soveltaa AuslinvestmG:n 18 8:n 3
momentin sdannoksia.

11 Schweier ilmoitti ensimmaisen kerran vuoden 2008 kuluessa Finanzamt Ulmille saaneensa
kyseisina vuosina padomatuloja muun muassa LGT:n arvopaperisailytystililtd. Schweier ilmoitti
nain ollen oikaistuissa veroilmoituksissaan kyseiset tulot veroviranomaisille sen jalkeen, kun han
oli laskenut niiden maaran LGT:n hanen kaytt66énsa antamien asiakirjojen perusteella, minka
jalkeen han maaritti AuslinvestmG:n 18 §8:n 3 momentin mukaisesti kiintedn maaran kunkin
kyseisen verovuoden osalta.

12  Finanzamt Ulm muutti Schweierin kyseisia verovuosia koskevia tuloveropaatoksia ja maaritti
mainittujen rahasto-osuuksien saatujen padomatulojen maarat seuraavasti: 44 970,69 vuodelta
1997, 63 779,07 vuodelta 1998, 106 826,16 euroa vuodelta 1999, 94 999,24 euroa vuodelta 2000,
96 055,10 euroa vuodelta 2001, 100 157,99 euroa vuodelta 2002 ja 116 823,07 euroa vuodelta
2003, eli yhteensa 623 611,32 euroa.

13  Schweier teki kustakin verotuspaatoksesta oikaisuvaatimuksen ja vetosi siihen, etta
AuslinvestmG:n 18 §:n 3 momentin mukainen kiinted verotus on ristiridassa padomien vapaan
likkuvuuden periaatteen kanssa. Schweierin mukaan taydentavan verotuksen pitéisi perustua vain
todellisiin tuloihin, joiden maara oli tarpeen arvioida. Schweier vaati, ettd hdnen pdaomatulojaan
verotettaisiin AuslinvestmG:n 18 §8:n 1 momentin mukaisesti, ja h&n antoi asianomaisten
veroviranomaisten kayttoon tahan tarvittavat asiakirjat ja laskelmat.

14  Finanzamt Ulm hylkasi oikaisuvaatimuksen, minka jalkeen Schweier nosti kanteen
Finanzgericht Baden-Wirttembergissa (Baden-Wirttembergin osavaltion verotuomioistuin).
Kyseinen tuomioistuin antoi 27.2.2012 tuomion, jossa se hyvaksyi kanteen paaosiltaan ja katsoi,
etta AuslinvestmG:n 18 8:n 3 momentilla loukattiin pAdomien vapaata liikkuvuutta. Finanzgericht
paatti nain ollen, ettd ne paaomatulot, jotka Schweier oli tosiasiassa saanut kyseisten rahasto-
osuuksien perusteella, olivat kunkin kyseisen verovuoden osalta pienemmat kuin ne maaréat, jotka
oli mé&aritetty AuslinvestmG:n 18 8:n 3 momentin mukaisesti, ja etta niiden kokonaismaara oli 260
872,97 euroa. Finanzamt UIm teki kyseisesta tuomiosta Revision-valituksen Bundesfinanzhofiin
(liittovaltion verotuomioistuin).

15  Finanzamt Ulm vaittdd Revision-valituksessaan, etta AuslinvestmG 18 §:n 3 momenttia on
sovellettava padasiassa, koska kyseinen sddnnés kuuluu SEUT 64 artiklan 1 kohdan standstill-
lausekkeen soveltamisalaan. Finanzgericht Ulm toteaa nimittain yhtaalta, etta koska rahaston
menettely liittyy erottamattomasti rahasto-osuuksia omistavan sijoittajan verotukseen,
AuslinvestmG:n 18 §:n 3 momentti ei kohdistu pelkastaan sijoittajaan vaan myos itse
sijoitusrahastoon, eli se liittyy nain ollen SEUT 64 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuun
rahoituspalvelujen tarjoamiseen. Toisaalta Finanzgericht Ulm toteaa, etta rahasto-osuus on suora
sijoitus.



16  Bundesfinanzhofin mukaan AuslinvestmG:n 18 8:n 3 momentissa saadetty kiinted verotus
on omiaan vahentamaan saksalaisten sijoittajien halukkuutta sijoittaa rahastoihin, jotka eivat tayta
AuslinvestmG:n 17 8:n ja 18 8:n 1 momentin vaatimuksia, koska kyseinen kiinte&a verotus on
yleisesti ottaen raskaampaa kuin verotus, joka kohdistuu sijoittajiin, joilla on osuuksia kotimaisista
rahastoista ja jotka eivat esita nayttéa saamistaan tuloista. Tahan on kansallisen tuomioistuimen
mukaan lisattava viela se, ettd "mustien rahastojen” osuuksien haltijan on mahdotonta esittaa
nayttoa tosiasiallisesti saaduista tuloista ja valttaa siten kiinte& verotus, kun taas
padomasijoitusyhtiolaissa ei sdadeta tallaisesta kiinteasta verotuksesta siiné tapauksessa, etta
kyse on kotimaiseen rahastoon tehdysta sijoituksesta.

17  Bundesfinanzhof tasmentad, etta AuslinvestmG:n 18 8:n 3 momentissa sdadetty saanto,
jota Finanzamt Ulm sovelsi Schweieriin kyseisena ajanjaksona, oli olennaisilta osin olemassa jo
31.12.1993. Kyseinen tuomioistuin toteaa liséksi, etta sijoitusrahastoja, joiden osuuksia
Schweierilla oli, oli pidettava kolmannen maan sijoitusrahastoina, koska kyseiset rahastot oli
perustettu Caymansaarilla voimassa olleiden toimilupaa ja valvontaa koskevien sdéntéjen
mukaisesti ja koska sijoitusrahastoja hallinnoivien rahastoyhtididen kotipaikka oli siella.

18 Bundesfinanzhofilla on epailyksia siitd, tayttyvatkd SEUT 64 artiklan 1 kohdan aineelliset
soveltamisedellytykset ja liittyykd AuslinvestmG:n 18 8:n 3 momentti rahoituspalvelujen
tarjopamiseen vai suoriin sijoituksiin.

19 Bundesfinanzhof on tdssa tilanteessa paattanyt lykata asian kasittelya ja esittdd unionin
tuomioistuimelle seuraavat ennakkoratkaisukysymykset:

"1)  Kun kansallisen sdannoksen (tassa tapauksessa AuslinvestmG:n 18 §:n 3 momentin)
mukaan ulkomaisista sijoitusrahastoista osuuksia omistavan kotimaisen osuudenomistajan tulona
on tietyin edellytyksin pidettava jaettujen tuottojen lisaksi laskennallista tuloa, joka on 90 prosenttia
vuoden ensimmaisen ja viimeisen lunastushinnan erotuksesta mutta vahintaan 10 prosenttia
viimeisesta lunastushinnasta (taikka poérssi- tai markkina-arvosta), onko niin, ettei [SEUT 63]
artiklassa méaaratty paaomien vapaa liikkkuvuus ole kolmannessa maassa sijaitsevan
sijoitusrahaston osuuksien osalta esteena tallaiselle sdanndkselle sen vuoksi, etta saannos, joka
on 31.12.1993 lahtien ollut olennaisilta osiltaan muuttumaton, liittyy [SEUT 64 artiklan 1 kohtaan],
jossa sallitaan tiettyjen rajoitusten voimassa pitdminen, tarkoitettuun rahoituspalvelujen
tarjoamiseen?

Jos ensimmaiseen kysymykseen ei vastata myontavasti:

2)  Onko osuuksien hankkiminen téllaisesta sijoitusrahastosta, jonka kotipaikka on kolmannessa
maassa, aina [SEUT 64 artiklan 1 kohdassa] tarkoitettu suora sijoitus vai riippuuko tdma siita,
antaako osuuksien omistaminen sijoitusrahaston kotivaltion kansallisten sd&nndsten perusteella
tai muutoin sijoittajalle mahdollisuuden osallistua tosiasiallisesti sijoitusrahaston johtamiseen tai
maaraysvallan kayttdmiseen siina?”

Ennakkoratkaisukysymysten tarkastelu
Ensimmainen kysymys

20 Ensimmaisella kysymyksellaan kansallinen tuomioistuin tiedustelee, onko SEUT 64 artiklaa
tulkittava siten, etta padasiassa kyseessa olevan kaltaista kansallista lainsdadant6a, jossa
saadetaan ulkomaisista sijoitusrahastoista omistettujen osuuksien haltijoiden tuloihin
kohdistuvasta kiinteasta verosta silloin, kun kyseinen sijoitusrahasto ei ole tayttanyt tiettyja
lakisaateisia velvoitteita, on pidettava toimenpiteend, joka koskee paaomanliikkeita, joihin liittyy



kyseisessa artiklassa tarkoitettujen rahoituspalvelujen tarjoaminen.

21  Tasta on muistettava, ettda SEUT 64 artiklan 1 kohdassa on tyhjentava luettelo niista
paaomanliikkeistd, joihin voidaan olla soveltamatta SEUT 63 artiklan 1 kohtaa, ja etta sitd on
paaomien vapaan liikkuvuuden perusperiaatteesta tehtyna poikkeuksena tulkittava suppeasti (ks.
tuomio Welte, C-181/12, EU:C:2013:662, 29 kohta).

22 Nain ollen on asianmukaista méaarittaa, liittyyko lainsaddanto, josta on kyse paaasiassa,
padomanliikkeisiin ja, jos néin on, liittyyko kyseisiin paaomanliikkeisiin rahoituspalvelujen
tarjoamista.

23  Koska EUT-sopimuksessa ei maaritella padomanliikkeiden kasitettd, unionin tuomioistuimen
oikeuskaytannon mukaan direktiivin 88/361 liitteessa | olevalla nimikkeistolla on ohjeellista arvoa,
vaikka on selvaa, ettd kyseisen liitteen johdannon mukaan siiné oleva luettelo ei ole tyhjentava (ks.
vastaavasti mm. tuomio van Hilten-van der Heijden, C-513/03, EU:C:2006:131, 39 kohta; tuomio
Missionswerk Werner Heukelbach, C-25/10, EU:C:2011:65, 15 kohta ja tuomio Welte, C-181/12,
EU:C:2013:662, 20 kohta).

24 Direktiivin 88/361 liitteessé | olevan IV otsikon "Yhteissijoitusyritysten osuuksia koskevat
toimet” A osassa, joka koskee "yhteissijoitusyritysten osuuksilla kaytavaa kauppaa”, mainittujen
paaomanliikkeiden joukossa ovat kotimaassa asuvan ulkomaisten yritysten porssilistalle otettujen
osuuksien ja sellaisten osuuksien, jotka eivét ole kaupankaynnin kohteena arvopaperiporssissa,
hankinnat.

25  Osinkojen saaminen yhteissijoitusyritykselta — vaikkei sitd mainitakaan nimenomaisesti
kyseisessa nimikkeistossa "paaomanliikkeend” — voidaan liittda siihen, etta kotimaassa asuvat
hankkivat ulkomaisten yritysten porssilistalle otettuja osuuksia ja sellaisia osuuksia, jotka eivét ole
kaupankaynnin kohteena arvopaperiporssissa, ja se liittyy siten erottamattomasti
paaomanliikkeeseen (ks. vastaavasti tuomio Verkooijen, C-35/98, EU:C:2000:294, 29 kohta).

26  Nain ollen padasiassa kyseessa olevan kaltainen kansallinen lainsaadanto, jolla
saannellaan yhteissijoitusyritysten osuuksia omistavien sijoittajien tulojen verottamista ja jossa
saadetaan erilaisista verotustavoista sen mukaan, noudattaako asianomainen ulkomainen
sijoitusrahasto AuslinvestmG:n 17 8:n 3 momentin ja 18 8§:n 2 momentin saannoksia, on
toimenpide, joka koskee mainitussa nimikkeistossa tarkoitettuja padomanliikkeita.

27  Nain ollen on maaritettava, liittyykd padomanliikkeisiin, joita paaasiassa kyseessé olevan
kaltainen lainsaadanto koskee, SEUT 64 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua rahoituspalvelujen
tarjoamista.

28  Ensiksi on tutkittava muun muassa ennakkoratkaisua pyytaneen tuomioistuimen ja
Euroopan komission esittamaa nakemysta, jonka mukaan ainoastaan sellaiset toimenpiteet, jotka
kohdistuvat suoraan rahoituspalvelujen tarjoajiin ndiden kyseisessa ominaisuudessa ja joilla
saannellaan niiden rahoitustoimien taytantdonpanoa ja valvontaa seka niiden toimilupia ja
lakkauttamista, voivat kuulua SEUT 64 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan, mista ei ole kysymys
lainsdddannossa, joka koskee sijoittajien verottamista.

29  Talta osin on ensinnakin palautettava mieleen rajanveto palvelujen tarjoamisen vapautta
koskevien EUT-sopimuksen maaraysten ja paaomien vapaata liikkuvuutta saantelevien
maaraysten valilla.

30 Oikeuskaytdannén mukaan SEUT 56 ja SEUT 63 artiklan sanamuodosta seké naiden
artiklojen sijaintipaikasta EUT-sopimuksen IV osaston kahdessa eri luvussa ilmenee, etté vaikka



nama maaraykset liittyvatkin kiinteasti toisiinsa, niilla on ollut tarkoitus saannella eri tilanteita ja
ettd kummallakin niistd on erillinen soveltamisalansa (ks. vastaavasti tuomio Fidium Finanz, C-
452/04, EU:C:2006:631, 28 kohta).

31 Sen maarittdmisestd, kuuluuko kansallinen lainsaadantd jommankumman EUT-
sopimuksessa taatun perusvapauden soveltamisalaan, tihdn mennessa hyvin vakiintuneesta
unionin tuomioistuimen oikeuskaytannosté ilmenee, ettd huomioon on otettava kyseisen
lainsaadannon tarkoitus (ks. vastaavasti tuomio Holbock, C-157/05, EU:C:2007:297, 22 kohta
oikeuskaytantoviittauksineen; tuomio Dijkman ja Dijkman-Lavaleije, C-233/09, EU:C:2010:397, 26
kohta ja tuomio Test Claimants in the FIl Group Litigation, C-35/11, EU:C:2012:707, 90 kohta).

32  Kuten julkisasiamies on ratkaisuehdotuksensa 67 kohdassa todennut, kansallinen
lainsdadanto, jonka tarkoitus paaasiallisesti koskee rahoituspalvelujen tarjoamista, kuuluu
palvelujen tarjoamisen vapautta koskevien EUT-sopimuksen maaraysten soveltamisalaan, vaikka
siihen liittyisi pAdomanliikkeita tai se saattaisi johtaa sellaisiin.

33  Oikeuskaytannodssa on nimittain jo katsottu, etta kansallinen jarjestelma, jonka mukaan
jasenvaltio asettaa ennakkoluvan edellytykseksi sille, etta yhtio, jonka kotipaikka on kolmannessa
valtiossa, voi harjoittaa ammattimaista luotonantotoimintaa kyseisen jasenvaltion alueella, ja joka
vaikuttaa siten, etté tallaisen yhtién paasya rahoitusmarkkinoille rajoitetaan, vaikuttaa
paaasiallisesti SEUT 56 artiklassa ja sitd seuraavissa artikloissa tarkoitettuun palvelujen
tarjoamisen vapauteen (tuomio Fidium Finanz, C-452/04, EU:C:2006:631, 49 ja 50 kohta).

34  SEUT 64 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan kuuluvat sité vastoin kansalliset toimenpiteet,
joiden tarkoitus ainakin paaasiallisesti koskee paaomanliikkeita.

35 Tassa tilanteessa sen edellyttaminen, etté jotta toimenpiteet voisivat kuulua SEUT 64
artiklan 1 kohdan soveltamisalaan, niiden olisi kohdistuttava suoraan rahoituspalvelujen tarjoajiin
naiden kyseisessa ominaisuudessa ja saanneltava niiden rahoitustoimien taytantéonpanoa ja
valvontaa seka niiden toimilupia ja lakkauttamista, merkitsisi sitd, etta asetettaisiin kyseenalaiseksi
rajanveto palvelujen tarjoamisen vapautta koskevien EUT-sopimuksen maaraysten ja padomien
vapaata liikkuvuutta saantelevien maaraysten valilla.

36  Tulkintaa, jonka mukaan SEUT 64 artiklan 1 kohdan tarkoituksena ei ole viitata palvelujen
tarjoamisen vapauden alaan kuuluviin tilanteisiin, vahvistaa myos se, etta — toisin kuin paaomien
vapaata liikkuvuutta koskevaan lukuun — palvelujen tarjoamisen vapautta koskevaan lukuun ei
sisélly maaraysta, joka ulottaisi sen maaraykset koskemaan sellaisia palvelujen tarjoajia, jotka
ovat kolmannen valtion kansalaisia ja joiden kotipaikka on Euroopan unionin ulkopuolella, koska
viimeksi mainitun luvun tavoitteena on taata palvelujen tarjoamisen vapaus jasenvaltioiden
kansalaisille (tuomio Fidium Finanz, C-452/04, EU:C:2006:631, 25 kohta).

37  SEUT 63 artiklasta ja SEUT 64 artiklan 1 kohdasta ilmenee sita vastoin, etta kiellettyja ovat
kaikki rajoitukset, jotka koskevat padomanliikkeita jasenvaltioiden valilla taikka jasenvaltioiden ja
kolmansien maiden valilla, ellei téllainen rajoitus ole kansallisen lainsaadanndn tai unionin
oikeuden mukaan ollut voimassa 31.12.1993 tai tietyissa tapauksissa 31.12.1999.

38 Koska palvelujen tarjoamisen vapautta koskevien maaraysten ja paaomien vapaata
likkuvuutta koskevien maaraysten valilla on eroja, jotka liittyvat niiden alueellisiin ja henkildllisiin
soveltamisaloihin, SEUT 64 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut tilanteet ovat vaistamatta eri tilanteita
kuin SEUT 56 artiklassa ja sitéa seuraavissa artikloissa tarkoitetut tilanteet.

39  Seuraavaksi on todettava, etta — kuten julkisasiamies on ratkaisuehdotuksensa 74 kohdassa
huomauttanut — SEUT 64 artiklan 1 kohdan soveltamista koskeva ratkaiseva edellytys koskee



paaomanliikkeiden ja rahoituspalvelujen tarjoamisen vélista syy-yhteytta eika riidanalaisen
kansallisen toimenpiteen henkildllista soveltamisalaa tai sen liittymista pikemminkin téllaisten
palvelujen tarjoajaan kuin niiden vastaanottajaan. Kuten taman tuomion 21 kohdassa on jo
palautettu mieleen, SEUT 64 artiklan 1 kohdan soveltamisala nimittain maaritetaan viittaamalla
sellaisiin paaomanliikkeiden ryhmiin, jotka voivat olla rajoitusten kohteena.

40  Se seikka, etta kansallinen toimenpide koskee ensisijassa sijoittajaa eika rahoituspalvelun
tarjoajaa, ei siis ole esteena sille, ettd kyseinen toimenpide kuuluu SEUT 64 artiklan 1 kohdan
soveltamisalaan.

41  Lopuksi on todettava, ettéa — toisin kuin komissio esittaa — unionin tuomioistuimen
vakiintuneesta oikeuskaytanndsta ilmenee, etta jasenvaltioiden verolainsdadannét voivat kuulua
SEUT 64 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan (ks. mm. tuomio Test Claimants in the FIl Group
Litigation, C-446/04, EU:C:2006:774, 174—196 kohta; tuomio Holbock, C-157/05, EU:C:2007:297,
37-45 kohta ja tuomio Prunus ja Polonium, C-384/09, EU:C:2011:276, 27-37 kohta).

42  Silta osin kuin on toiseksi kyse SEUT 64 artiklan 1 kohdassa maaratyn poikkeuksen
ulottuvuudesta on muistettava, etta kyseista poikkeusta koskevan suppean tulkinnan tarkoituksena
on sailyttdd SEUT 63 artiklan tehokas vaikutus.

43  Jotta kansallinen toimenpide voisi kuulua mainitun poikkeuksen soveltamisalaan, sen taytyy
nain ollen koskea padomanliikkeitd, joilla on riittdvan laheinen yhteys rahoituspalvelujen
tarjoamisen kanssa.

44  Kuten julkisasiamies on ratkaisuehdotuksensa 74 kohdassa korostanut, on niin, etta jotta
kyseessa olisi riittavan laheinen yhteys, edellytyksena on, etta paaomanliikkeen ja
rahoituspalvelujen tarjoamisen vélilla on syy-yhteys.

45  Tasta seuraa, ettd SEUT 64 artiklan 1 kohdan soveltamisalaan kuuluu kansallinen
lainsdadanto, jota sovelletaan kolmansiin maihin suuntautuviin tai kolmansista maista tuleviin
paaomanliikkeisiin mutta jolla rajoitetaan rahoituspalvelujen tarjoamista (ks. analogisesti
suhteessa paaomanliikkeisiin, joihin liittyy SEUT 64 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja suoria
sijoituksia tai sijoittautumista, tuomio Test Claimants in the FIl Group Litigation, C-446/04,
EU:C:2006:774, 183 kohta ja tuomio Holbock, C-157/05, EU:C:2007:297, 36 kohta).

46 Nyt kasiteltdvassa asiassa osuuksien hankkiminen Caymansaarilla sijaitsevista
sijoitusrahastoista ja niihin liittyvien osinkojen saaminen merkitsevat sita, ettd on olemassa
rahoituspalveluja, joita kyseiset sijoitusrahastot suorittavat asianomaisen sijoittajan hyvaksi.
Tallainen sijoitus poikkeaa sijoittajan markkinoilla tekemé&sta yhtion osuuksien suorasta
hankinnasta siten, etta kyseinen sijoitus mahdollistaa mainittujen palvelujen ansiosta suuremman
hajauttamisen eri omaisuuserien valilla ja paremman riskien jakamisen.

47  Paaasiassa kyseessa olevan kaltainen kansallinen lainsaadanto, jossa saadetaan kiinteéasta
verosta yhdistettyna siihen, etta sijoittajaa ei veroteta hanen tosiasiallisesti saamiensa tulojen
perusteella silloin, kun ulkomainen sijoitusrahasto ei tayta AuslinvestmG:n 17 8:n 3 momentissa ja
18 §:n 2 momentissa vahvistettuja edellytyksia, on omiaan vahentamaan kotimaisten sijoittajien
halukkuutta merkitd osuuksia ulkomaisista sijoitusrahastoista ja johtaa nain ollen siihen, etta
kyseiset sijoittajat kayttavat harvemmin téallaisten rahastojen palveluja.

48  Kun kaikki edella esitetty otetaan huomioon, ensimmaiseen ennakkoratkaisukysymykseen
on vastattava, ettd SEUT 64 artiklaa on tulkittava siten, ettd padasiassa kyseessa olevan kaltaista
kansallista lainsdadantoa, jossa saadetadn ulkomaisista sijoitusrahastoista omistettujen osuuksien
haltijoiden tuloihin kohdistuvasta kiinteastéa verosta silloin, kun kyseinen sijoitusrahasto ei ole



tayttanyt tiettyja lakisadateisia velvoitteita, on pidettava toimenpiteend, joka koskee
paaomanliikkeita, joihin liittyy kyseisessa artiklassa tarkoitettujen rahoituspalvelujen tarjoaminen.

Toinen kysymys

49  Kun otetaan huomioon ensimmaiseen kysymykseen esitetty vastaus, toiseen kysymykseen
ei ole tarpeen vastata.

Oikeudenkayntikulut

50 Pé&&asian asianosaisten osalta asian kasittely unionin tuomioistuimessa on valivaihe
kansallisessa tuomioistuimessa vireill& olevan asian kasittelyssd, minka vuoksi kansallisen
tuomioistuimen asiana on paattaa oikeudenkayntikulujen korvaamisesta. Oikeudenkayntikuluja,
jotka ovat aiheutuneet muille kuin naille asianosaisille huomautusten esittamisesta unionin
tuomioistuimelle, ei voida méaérata korvattaviksi.

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

SEUT 64 artiklaa on tulkittava siten, etta paaasiassa kyseessa olevan kaltaista kansallista
lainsaadantdd, jossa saadetddn ulkomaisista sijoitusrahastoista omistettujen osuuksien
haltijoiden tuloihin kohdistuvasta kiinteasta verosta silloin, kun kyseinen sijoitusrahasto ei
ole tayttanyt tiettyja lakisaateisia velvoitteita, on pidettava toimenpiteend, joka koskee
padomanliikkeitd, joihin liittyy kyseisessa artiklassa tarkoitettujen rahoituspalvelujen
tarjoaminen.

Allekirjoitukset

* Oikeudenkayntikieli: saksa.



