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\%é% Samling af Afgerelser

FORSLAG TIL AFGORELSE FRA GENERALADVOKAT
H. SAUGMANDSGAARD QFE
fremsat den 6. oktober 20211

Sag C-342/20

A SCPI
procesdeltager:
Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko

(anmodning om preejudiciel afgorelse indgivet af Helsingin hallinto-oikeus
(forvaltningsdomstolen i Helsingfors, Finland))

»Praejudiciel foreleeggelse — frie kapitalbeveegelser — skattelovgivning — indkomstskat for
juridiske personer — investeringsfond — skattetransparent enhed — hybrid enhed -
investeringer i fast ejendom og/eller ejendomsselskaber i en anden medlemsstat — mekanisme for
skattemeessig transparens — krav om oprettelse i henhold til aftale — udelukkelse af
investeringsfonde, der er oprettet i henhold til vedtegter — restriktion — sammenlignelighed —
begrundelse — foreligger ikke«

I. Indledning

1. Anmodningen om preejudiciel afgorelse, der er indgivet af Helsingin hallinto-oikeus
(forvaltningsdomstolen i Helsingfors, Finland), vedrerer fortolkningen af artikel 49 TEUF, 63
TEUF og 65 TEUF.

2. Denne anmodning er blevet fremsat i forbindelse med en tvist mellem A SCPI, en
investeringsfond, der er hjemmehorende i Frankrig, og Verohallinto (skattemyndigheden,
Finland) vedrerende en forelgbig afgorelse, som denne myndighed har vedtaget. I denne
afgorelse fastslog skattemyndigheden, at A SCPI ikke var skattemeessigt transparent for
skattearet 2020 og derfor skulle betale indkomstskat i Finland.

3. Denne afggrelse fra skattemyndigheden er baseret pa bestemmelser, som for nylig er blevet
indfert i den finske skattelovgivning, og som forer til forskellig behandling af investeringsfonde,
der er oprettet i henhold til aftale, og investeringsfonde, der er oprettet i henhold til vedteegter.

4. Investeringsfonde, der er oprettet ved aftale, anses for at veere skattetransparente og fritages

derfor for indkomstskat. Aftalebaserede fonde har ikke status som juridiske personer. Deres
virksomhed er underlagt aftalebestemmelser, som investorerne er naet til enighed om.

! — Originalsprog: fransk.
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5. Investeringsfonde, der er oprettet ved vedtcegter, sisom A SCPI, anses derimod for at vere
skattemeessigt uigennemsigtige. De skal som folge heraf betale indkomstskat i Finland. Nar en
enhed er oprettet i henhold til »vedteegter«, er dens virksomhed reguleret ved disse »vedteegter«.
Denne enhed kan afheengig af, hvilken type enhed der er tale om, have status som juridisk person
og/eller have retsevne (dvs. indga retshandler eller optreede som part i retssager).

6. Det er af nedenstdende grunde min opfattelse, at den forskellige behandling af aftalebaserede
investeringsfonde og vedtegtsbaserede investeringsfonde, der er indfert ved den finske
skattelovgivning, er i strid med reglerne om frie kapitalbeveegelser i artikel 63 TEUF og 65 TEUF.

7. Jeg anser i det veesentlige denne sondring for at veere vilkarlig, eftersom den medforer, at
investeringsfonde, der er objektivt ssmmenlignelige med hensyn til transparens, uanset om de er
aftalebaserede eller vedteegtsbaserede, behandles forskelligt.

II. Finsk ret

8. I henhold til § 3, nr. 4), i tuloverolaki 1535/1992 (lov nr. 1535/1992 om indkomstskat) af
30. december 1992, som @ndret ved lov nr. 528/2019 (herefter »indkomstskatteloven«), skal der
ved »foretagende« bla. forstds et aktieselskab, en investeringsfond eller en seerlig
investeringsfond.

9. I overensstemmelse med denne lovs § 9, stk. 1, nr. 2), er personer, som ikke har haft bopeel i
Finland i skattearet, og udenlandske foretagender indkomstskattepligtige af indteegter, som er
opnaet i Finland (begraenset skattepligt).

10. Den neevnte lovs § 10 opregner kategorier af indkomster, der anses for opnaet i Finland. Det
drejer sig bl.a. om:

— indkomst fra fast ejendom i Finland eller lokaler, som ejes pa grundlag af aktier i et finsk bolig-
eller andet aktieselskab eller pa grundlag af medlemskab af et bolig- eller andet andelsselskab

— udbytte, overskud fra et andelsselskab og anden sammenlignelig indkomst fra et finsk
aktieselskab, andelsselskab eller andet foretagende samt andele i en finsk sammenslutnings
indkomst

— overskud, der opnés ved salg af en ejendom i Finland eller af aktier eller andele i et finsk
boligaktieselskab eller andet aktieselskab eller andelsselskab, i hvilke mindst 50% af den
samlede formue udgeres af en eller flere ejendomme i Finland.

11. Indkomstskattelovens § 20a blev indsat ved lov nr. 528/2019, der tradte i kraft den
1. januar 2020 og gjaldt fra og med skattearet 2020.

12. Ifelge denne § 20a, stk. 1, er investeringsfonde som omhandlet i § 2, stk. 1, nr. 2), i kapitel 1 i
sijoitusrahastolaki 213/2019 (lov nr. 213/2019 om investeringsfonde) og sammenlignelige
udenlandske abne investeringsfonde, som er oprettet ved aftale, og som har mindst 30
andelshavere, fritaget for indkomstskat.
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13. I henhold til den neevnte § 20a, stk. 2, finder denne skattefritagelse ogsé anvendelse pa seerlige
investeringsfonde som omhandlet i § 1, stk. 2, i kapitel 2 i vaihtoehtorahastojen hoitajista annettu
laki 162/2014 (lov nr. 162/2014 om forvaltere af alternative investeringsfonde) og
sammenlignelige udenlandske seerlige investeringsfonde, som er oprettet ved aftale, safremt
fondene er dbne og har mindst 30 andelshavere.

14. I henhold til indkomstskattelovens § 204, stk. 4, er det en betingelse for skattefritagelsen for en
seerlig investeringsfond som omhandlet i § 1, stk. 2, i kapitel 2 i lov nr. 162/2014 om forvaltere af
alternative investeringsfonde og for en sammenlignelig udenlandsk seerlig investeringsfond, som
er oprettet ved aftale, og som primert investerer sine midler i fast ejendom og
ejendomsveerdipapirer som beskrevet i § 4 i kapitel 16a i denne lov, at fonden arligt udlodder
mindst tre fjerdedele af regnskabsarets overskud til andelshaverne uden hensyntagen til ikke
realiserede veerdistigninger.

III. Tvisten i hovedsagen, det prajudicielle sporgsmal og retsforhandlingerne for
Domstolen

15. A SCPI er en fransk investeringsfond i form af et selskab med variabel kapital (Société Civile
de Placement Immobilier a Capital Variable), som investerer i fast ejendom beliggende i Frankrig
eller i euroomradet. Investeringsobjekterne udlejes til erhvervsdrivende. Ved udgangen af 2017
havde investeringsfonden en veerdi pa ca. 32 mio. EUR. Selskabet havde investeringer i fire faste
ejendomme i fire forskellige lande i euroomrédet. I 2017 havde selskabet 926 andelshavere.

16. A SCPI repreesenteres af selskabet »A« SAS (»A« Asset Management, Société par actions
simplifiée). I henhold til loven og selskabets vedteegter treeffes alle beslutninger vedrorende A
SCPI af A, der ligeledes forvalter fonden. A SCPI kan ikke selv indgé retshandler eller optraede
som part i retssager. A SCPI er i ovrigt underlagt den franske finanstilsynsmyndigheds (AMF’s)
tilsyn og er en alternativ investeringsfond som omhandlet i direktiv 2011/61/EU>.

17. Investorerne modtager for deres andele arligt det udbytte, som svarer til A SCPI’s
nettoudbytte af lejeindtegterne og ovrige finansielle nettoindteegter. Generalforsamlingen
treeffer afgorelse om udlodning af udbyttet. Selskabet heefter for sine forpligtelser over for
tredjemand, men investorerne heefter subsidicert for selskabets forpligtelser.

18. I Frankrig er A SCPI en skattetransparent enhed. Den er ikke indkomstskattepligtig.
Investorerne er skattepligtige af det udbytte, der udbetales til dem baseret pa deres andele i
selskabet. De skal ogsa betale skat af det overskud, som de opnar ved salg eller tilbagekeb af andele.

19. A SCPI havde i juni 2019 planer om at underskrive en kontrakt om keb af aktier i to finske
gensidige ejendomsaktieselskaber, som ejer faste ejendomme, der anvendes til detailhandel. Hvis
kebet gennemfores, vil A SCPI i Finland foretage udlejning af fast ejendom for sa vidt angar de
lokaler, som selskabet kontrollerer i kraft af aktiebesiddelsen i ejendomsaktieselskabet. A SCPI
overvejer desuden at foretage yderligere investeringer i fast ejendom i Finland ved at erhverve
aktier i andre gensidige ejendomsaktieselskaber eller ved at foretage direkte investeringer i fast
ejendom.

? — Europa-Parlamentets og Radets direktiv af 8.6.2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om endring af direktiv

2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT 2011, L 174, s. 1).
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20. I forbindelse med de patenkte investeringer i fast ejendom i Finland anmodede A SCPI
skattemyndigheden om at udstede en forelgbig afgerelse for skattearene 2019 og 2020.

21. For sa vidt angar skattearet 2019 fastslog skattemyndigheden, at A SCPI var fritaget for
indkomstskat i Finland i medfor af de relevante skatteretlige bestemmelser, der var geeldende, for
indkomstskattelovens § 20a tradte i kraft.

22. For sa vidt angar skattearet 2020 afgjorde skattemyndigheden derimod, at A SCPI i medfer af
den neevnte bestemmelse ikke var fritaget for indkomstskat i Finland.

23. Med hensyn til den forelgbige afgorelse for skattedret 2020, som A SCPI har anfaegtet,
konstaterede skattemyndigheden, at det fremgar af fondens prospekt, som var vedlagt
anmodningen, at den kan sammenlignes med et finsk aktieselskab. Fondens udbytte udloddes
kun til aktioneererne, hvis generalforsamlingen beslutter det. A SCPI er en
investeringsvirksomhed med variabel kapital og har derfor ikke retlig form af en seerlig
investeringsfond, der er oprettet ved aftale, som kreevet i indkomstskattelovens § 20a, stk. 4.

24. A SCPI har indbragt skattemyndighedens forelgbige afgorelse for skattearet 2020 for
Hallinto-oikeus (forvaltningsdomstolen i Helsingfors).

25. A SCPI har gjort geeldende, at indkomstskattelovens § 20a er i strid med EU-retten, eftersom
kun aftalebaserede fonde kan betragtes som seerlige investeringsfonde, der er fritaget for
indkomstskat. A SCPI er en gkonomisk akter, der i enhver henseende kan sammenlignes med en
finsk investeringsfond. Den eneste forskel er den retlige form, eftersom A SCPI i
overensstemmelse med kravene i den franske lov om investeringsfonde er oprettet ved
vedteegter, hvorimod investeringsfonde i henhold til den finske lov om investeringsfonde skal
veere oprettet ved aftale.

26. Den foreleeggende ret har henvist til de betragtninger, der forte til vedtagelsen af
indkomstskattelovens § 20a, siledes som de fremgér af forarbejderne.

27. For det forste var formélet med denne eendring at forbedre retssikkerheden. Den
skattemeessige behandling af udenlandske investeringsfonde var, for denne bestemmelse blev
vedtaget, ikke omfattet af formelle regler i finsk ret og blev afgjort fra sag til sag. Da der ikke
fandtes nogen definition af begrebet »investeringsfond« i den finske lovgivning, matte kriterierne
for sammenligneligheden fastleegges i administrativ praksis og i retspraksis. De ret generelt
formulerede skattebestemmelser kunne let medfere, at udenlandske fonde blev sidestillet med
finske investeringsfonde.

28. Den foreleeggende ret har for det andet fremhaevet, at vedtagelsen af indkomstskattelovens
§ 20a ikke markerede et brud med den eksisterende beskatning af investeringsfonde i Finland.
Den skattemeessige behandling af disse fonde har altid rettet sig efter investeringsinstrumentets
retlige form, hvilket denne bestemmelse ikke har seendret pa. Finske investeringsfonde og seerlige
investeringsfonde er aftalebaserede konstruktioner. Andringsforslaget havde blot til formal at
preecisere skattereglerne for inden- og udenlandske fonde, der er oprettet ved aftale.

29. Det fremgar navnlig af eendringsforslaget, at det ikke var hensigten at udvide skattefritagelsens
anvendelsesomrade til at omfatte andre former for institutter for kollektiv investering i
veerdipapirer i udlandet. I Finland atheenger beskatningen af investeringsinstrumentets retlige
form. Finske investeringsfonde er konstruktioner, som er oprettet ved aftale, og som ikke er
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selvsteendige juridiske personer; der er derimod tale om formuemasser, hvis skattefritagelse er
underlagt seerlige regler. Udenlandske investeringsfonde kan pa grund af deres retlige form
sidestilles med finske aktieselskaber.

30. Den foreleeggende ret har endvidere fremheevet, at ifolge de finske bestemmelser om
investeringsfonde kan investeringsfonde kun oprettes ved aftale.

31. Den foreleeggende ret er i tvivl om, hvorvidt indkomstskattelovens § 20a er forenelig med
artikel 49 TEUF, 63 TEUF og 65 TEUF, eftersom det kun er udenlandske abne investeringsfonde
oprettet ved aftale, der kan sidestilles med finske investeringsfonde, som er fritaget for
indkomstskat, og ikke investeringsfonde, der ligesom A SCPI er oprettet i henhold til vedteegter.

32. P4 denne baggrund har Helsingin hallinto-oikeus (forvaltningsdomstolen i Helsingfors)
besluttet at udseette sagen og foreleegge Domstolen folgende praejudicielle spergsmal:

»Skal artikel 49 TEUF, 63 TEUF og 65 TEUF fortolkes saledes, at de er til hinder for nationale
bestemmelser, hvorefter det kun er udenlandske dbne investeringsfonde oprettet ved aftale, der
kan sidestilles med finske investeringsfonde, som er fritaget fra indkomstskat, hvorved
udenlandske investeringsfonde, som i kraft af deres [retlige form] ikke er oprettet ved aftale, er
underlagt kildebeskatning i Finland, selv om der i henhold til de neermere omsteendigheder ikke
er andre relevante objektive forskelle mellem dem og de finske investeringsfonde?«

33. Anmodningen om preejudiciel afggrelse blev registreret pdA Domstolens Justitskontor den
23. juli 2020. Republikken Finland og Europa-Kommissionen har indgivet skriftlige indleeg og
indgivet skriftlige svar pa de spergsmal, som Domstolen stillede den 18. maj 2021.

IV. Bedommelse

34. Problematikken i den foreliggende sag indgar i den mere generelle problematik med
skattemaessigt »hybride« enheder, dvs. enheder, der anses for at veere skattemsessigt
»transparente« i én stat (selve enheden er ikke skattepligtig, og det er alene andelshaverne, der
beskattes i forhold til deres andele) og skattemeessigt »uigennemsigtige« i en anden stat (selve
enheden er skattepligtig)®.

35. I forbindelse med tvisten i hovedsagen behandles A SCPI som en skattemeessigt transparent
enhed i den medlemsstat, hvori den blev oprettet (Frankrig), og som en skattemeessigt
uigennemsigtig enhed i den stat, hvori den patenker at foretage visse ejendomsinvesteringer
(Finland).

3 — Jf. navnlig L. Parada, »Hybrid Entities and Conflicts of Allocation of Income Within Tax Treaties: Is New Article 1(2) of the OECD
Model (Article 3(1) of the MLI) the Best Solution Available?«, British Tax Review, 2018, nr. 3, s. 335-376, pa s. 338 og 339: »Generally
speaking a »hybrid entity« is an entity that is considered to be a taxable or opaque entity in the country of its establishment, that is, it is
an entity which is different from its owners and which is subject to corporate income taxation in its country of organisation. In the
other country, however, the same entity is regarded as tax or fiscally transparent, that is, there will be no taxation at the level of the
entity but rather there will be at the level of the partners. The same phenomenon of hybridity operates in the opposite direction also.
That is to say, an entity can be treated as being tax transparent in the country of its establishment, but considered a taxable entity in
the other country. These entities are known as »reverse hybrids entities«.«
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36. Selv om hybride enheder rejser komplekse koordineringsmaessige problemer i forbindelse
med overenskomster til undgaelse af dobbeltbeskatning*, er den foreleeggende rets spergsmal
begreenset til den mere specifikke problematik om, hvorvidt den finske lovgivning er forenelig
med de frie kapitalbeveegelser og etableringsfriheden.

37. I det konkrete tilfeelde ensker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om et krav i en
medlemsstats skattelovgivning, hvorefter en investeringsfond skal veere oprettet i henhold til
aftale for at kunne betragtes som skattemeessigt transparent, er i strid med de frie
kapitalbevaegelser og/eller etableringsfriheden, for sa vidt som det udelukker investeringsfonde,
der er oprettet i henhold til vedteegter i andre medlemsstater, selv om disse fonde med hensyn til
transparens er objektivt sammenlignelige med fonde, der er oprettet ved aftale.

38. Den finske regering har i modseetning til Kommissionen foreslaet, at dette spergsmal besvares
beneegtende.

39. Det bor fremheeves, at problematikken med hybride enheder ikke er ny i Domstolens praksis.
Dommen i sagen Columbus Container Services vedrorte nemlig et belgisk selskab, som blev anset
for at veere skattemaeessigt uigennemsigtigt i Belgien (hvor det var omfattet af den fordelagtige
ordning for koordinationscentre) og skattemeessigt transparent i Tyskland, hvor
selskabsdeltagerne var hjemmehgrende®. Denne dom indeholder imidlertid ingen retningslinjer,
der kan overfores pa den foreliggende sag, eftersom den specifikt vedrorte en ekstraskat, der blev
opkraevet i Tyskland (hos selskabsdeltagerne) pa grund af den lave skattesats, der blev anvendt i
Belgien (for selskabet)®.

40. Det bor for fuldsteendighedens skyld tilfgjes, at Domstolen undersegte tildeling af statsstotte
til skattemeessigt transparente enheder i dom af 25. juli 2018 i sagen Kommissionen mod Spanien
m.fl.”.

A. Den frie beveegelighed, der finder anvendelse

41. Der henvises i anmodningen om preejudiciel afgerelse til etableringsfriheden (artikel 49
TEUF) og til de frie kapitalbeveegelser (artikel 63 TEUF). Det skal papeges, at de respektive
anvendelsesomrader for disse to grundleggende friheder ikke nedvendigvis udelukker
hinanden?® Efter min opfattelse er det imidlertid vanskeligt at bestride, at den foreliggende sag
alene skal undersoges pa grundlag af de frie kapitalbevaegelser, sdledes som den finske regering
og Kommissionen med rette har anfort.

42. De investeringer, som A SCPI overvejer at foretage i forbindelse med tvisten i hovedsagen,
vedrerer dels kapitalinteresser i finske ejendomsselskaber, dels direkte investeringer i fast
ejendom i Finland®.

¢ — Jf navnlig L. Parada, op.cit., og M. Brabazon, »Holding Proteus: Emerging Treaty Practice on Hybrid and Fiscally Transparent Entities«,
British Tax Review, 2020, nr. 5, s. 670-693.

> — Dom af 6.12.2007 (C-298/05, EU:C:2007:754, preemis 13-20). Jf. ligeledes generaladvokat Mengozzis forslag til afgerelse Columbus
Container Services (C-298/05, EU:C:2007:197, punkt 19-25).

¢ — Dom af 6.12.2007, Columbus Container Services (C-298/05, EU:C:2007:754, preemis 35-37).
7 C-128/16 P (EU:C:2018:591).

8 — Jf. eksempelvis dom af 21.1.2010, SGI (C-311/08, EU:C:2010:26, preemis 23-30), og mit forslag til afgerelse Kommissionen mod Ungarn
(Brugsrettigheder over landbrugsarealer) (C-235/17, EU:C:2018:971, punkt 47-49).

° — Jf. punkt 19 i dette forslag til afgorelse.
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43. Med hensyn til direkte investeringer i fast ejendom i en anden medlemsstat er disse omfattet
af de frie kapitalbeveegelser, saledes som jeg har forklaret i mit forslag til afgerelse i SEGRO og
Horvath-sagen'. Denne kvalificering er blevet bekreeftet i retspraksis efter dette forslag til
afgorelse .

44. Med hensyn til kapitalinteresser i selskaber, der er hjemmehorende i en anden medlemsstat,
fremgar det af fast retspraksis, at en national lovgivning, som kun finder anvendelse pa
kapitalinteresser, der giver mulighed for at udeve en klar indflydelse pa beslutningerne i et
selskab og treffe afgerelse om dets drift, henhgrer under etableringsfriheden. Nationale
bestemmelser, der finder anvendelse pa kapitalandele erhvervet med det ene formal at investere
uden at ville opna indflydelse pa virksomhedens drift og kontrollen med den, skal derimod alene
vurderes pa baggrund af de frie kapitalbeveegelser .

45. 1 tvisten i hovedsagen finder den finske lovgivning imidlertid ikke kun anvendelse pa
kapitalinteresser, der giver mulighed for at udeve en klar indflydelse pa beslutningerne i et
selskab og treeffe afgorelse om dets drift. De relevante skattebestemmelser finder nemlig
anvendelse pa indteegter fra alle kapitalandele i et finsk selskab uatheengigt af sterrelsen af denne
andel .

46. I medfor af den ovenfor neevnte retspraksis skal den skattemeessige behandling af
kapitalinteresser i finske ejendomsselskaber som folge heraf alene underseges pa grundlag af de
frie kapitalbeveegelser.

47. Jeg vil dog for en god ordens skyld preecisere, at det folgende reesonnement ogsa er relevant i
forhold til etableringsfriheden.

B. Sporgsmadlet om, hvorvidt der foreligger en restriktion for de frie kapitalbevcegelser

48. Ifolge fast retspraksis omfatter foranstaltninger, der er forbudt ifelge artikel 63, stk. 1, TEUF i
egenskab af restriktioner for kapitalbeveegelserne, sadanne foranstaltninger, som kan afholde
ikke-hjemmehgrende personer fra at foretage investeringer i en medlemsstat, eller sadanne, der
kan atholde personer, der er hjemmehorende i denne medlemsstat, fra at foretage investeringer i
andre stater .

10— C-52/16 og C-113/16 (EU:C:2017:410, punkt 50-57).

1 — Jf. navnlig dom af 18.1.2018, Jahin (C-45/17, EU:C:2018:18, preemis 22), af 6.3.2018, SEGRO og Horvith (C-52/16 og C-113/16,
EU:C:2018:157, preemis 52-60), og af 21.5.2019, Kommissionen mod Ungarn (Brugsrettigheder over landbrugsarealer) (C-235/17,
EU:C:2019:432, preemis 54 og 55).

12— Jf. navnlig dom af 13.11.2012, Test Claimants in the FII Group Litigation (C-35/11, EU:C:2012:707, preemis 91 og 92), af 20.12.2017,
Deister Holding og Juhler Holding (C-504/16 og C-613/16, EU:C:2017:1009, preemis 78), og af 3.9.2020, Vivendi (C-719/18,
EU:C:2020:627, preemis 40 og 41).

¥ — Jf. punkt 10 i dette forslag til afgorelse.

4 — Jf. navnlig dom af 13.3.2014, Bouanich (C-375/12, EU:C:2014:138, preemis 43), af 26.5.2016, NN (L) International (C-48/15,
EU:C:2016:356, preemis 44 og den deri neevnte retspraksis), og af 6.3.2018, SEGRO og Horvith (C-52/16 og C-113/16, EU:C:2018:157,
preemis 65 og den deri neevnte retspraksis).
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49. Selv om der kan veere forskelle mellem de nationale skatteordninger, er dette derimod ikke
tilstreekkeligt til, at der kan fastslas en sadan restriktion. Hvor der ikke er en harmonisering pa
EU-plan, udger ugunstige virkninger, som kan folge af, at to forskellige medlemsstater udever
deres beskatningskompetence sidelesbende med hinanden, i det omfang en sadan udevelse ikke
udger forskelsbehandling, nemlig ikke restriktioner for den frie bevaegelighed *°.

50. Domstolen har i samme retning preeciseret, at de frie kapitalbeveegelser ikke skal forstas
saledes, at en medlemsstat er forpligtet til at fastseette sine skatteregler i forhold til en anden
medlemsstats skatteregler med henblik pa i alle situationer at sikre en beskatning, der udvisker
enhver ulighed som folge af nationale skatteregler, idet de beslutninger, en skatteyder treeffer
med henblik pa investering i udlandet, alt efter omstendighederne kan veere mere eller mindre
fordelagtige eller ufordelagtige for en sadan skatteyder .

51. Selv om der kan veere forskelle mellem medlemsstaternes skattepolitikker, kan dette med
andre ord, i mangel af en harmonisering pa EU-plan, ikke anses for at veere i strid med den frie
beveegelighed.

52. I hovedsagen ville dette veere tilfeeldet, hvis den finske skatteordning ikke indeholdt nogen
mekanisme for skattemeessig transparens. I sa fald ville den omsteendighed, at et selskab, der er
hjemmehorende i Frankrig, hvor det er skattemeessigt transparent, ikke kan omfattes af en
lignende ordning i Finland, nér den beslutter at foretage investeringer i fast ejendom i dette land,
ikke kunne kvalificeres som en »restriktion for kapitalbeveegelserne«.

53. Det aktuelle problem er imidlertid af en anden beskaffenhed. I hovedsagen findes der rent
faktisk en mekanisme for skattemeessig transparens i den finske skatteordning.
Investeringsfonden A SCPI, der er hjemmehorende i Frankrig, kan ikke fa adgang til denne
ordning, fordi den ikke opfylder de adgangskriterier, der er fastsat i den finske lovgivning.

54. I et sadant tilfeelde er problemet ikke, om der er forskel pa de nationale skatteordninger, men
om de adgangskriterier, der er fastsat i den nationale skatteordning (i det foreliggende tilfeelde den
finske skatteordning), er forenelige med den frie beveegelighed .

55. Under omstendighederne i hovedsagen blev A SCPI udelukket fra mekanismen for
skattemeessig transparens, fordi fonden ikke var oprettet ved aftale. Den foreleeggende ret onsker
oplyst, om dette adgangskriterium er lovligt.

56. Henset til den retspraksis, der er neevnt i punkt 48 i dette forslag til afgerelse, kan der efter
min opfattelse neppe veere tvivl om, at et krav som det, der er fastsat i indkomstskattelovens
§ 20a, hvorefter en investeringsfond skal veere oprettet ved aftale for at kunne betragtes som
skattemeessigt transparent, udger en restriktion for de frie kapitalbeveegelser. Dette krav kan
nemlig atholde investeringsfonde, der er oprettet i henhold til vedteegter i andre medlemsstater,
fra at foretage investeringer i Finland.

15 — Jf. navnlig dom af 16.7.2009, Damseaux (C-128/08, EU:C:2009:471, preemis 27 og den deri neevnte retspraksis), af 8.12.2011, Banco
Bilbao Vizcaya Argentaria (C-157/10, EU:C:2011:813, preemis 38 og den deri neevnte retspraksis), af 21.11.2013, X (C-302/12,
EU:C:2013:756, preemis 28), og af 26.5.2016, NN (L) International (C-48/15, EU:C:2016:356, preemis 47 og den deri neevnte retspraksis).

© — Dom af 7.11.2013, K (C-322/11, EU:C:2013:716, preemis 80), af 30.1.2020, Koln-Aktienfonds Deka (C-156/17, EU:C:2020:51,
preemis 72), og af 30.4.2020, Société Générale (C-565/18, EU:C:2020:318, preemis 35).

17— Jf. i denne retning dom af 30.1.2020, Kéln-Aktienfonds Deka (C-156/17, EU:C:2020:51, preemis 45 og 46).
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57. Det skal herved papeges, at en national lovgivning, som finder anvendelse uden forskel pa
hjemmeherende og ikke-hjemmehgrende erhvervsdrivende, kan udgere en restriktion for de frie
kapitalbeveegelser. Det folger nemlig af Domstolens praksis, at selv en sondring, der hviler pa
objektive kriterier, de facto kan veere mindre gunstig for greenseoverskridende situationer *.

58. I forbindelse med tvisten i hovedsagen skyldes den afskreekkende virkning, at
investeringsfonde, der er oprettet ved vedtegter i en anden medlemsstat, udelukkes fra
mekanismen for skattemaessig transparens og som folge heraf forpligtes til at betale indkomstskat
i Finland, iseer nar disse fonde betragtes som skattemeessigt transparente i deres
oprindelsesmedlemsstat.

59. En saddan uoverensstemmelse i den skattemaessige behandling af vedteegtsbaserede fonde, der
er hjemmehgrende i andre medlemsstater (skattemeessig transparens i oprindelsesmedlemsstaten
og skattemaessig uigennemsigtighed i Finland), kan nemlig f& alvorlige negative folger rent
skattemeessigt og dermed aftholde disse fonde fra at foretage investeringer i Finland.

60. I de fleste tilfeelde er den skattemzessige transparens neermere bestemt udtryk for et bevidst
valg hos investorerne, som udformer deres investeringsstrategi ud fra dette valg. I denne
sammenheeng vil udelukkelsen fra skattemeessig transparens i en medlemsstat have en
afskreekkende virkning for investeringer i denne medlemsstat, eftersom denne udelukkelse vil
veere uforenelig med den strategi, som investorerne har tilrettelagt. I forbindelse med tvisten i
hovedsagen er det netop denne afskraekkende virkning, der har foranlediget A SCPI til at anlegge
sag til provelse af den forelgbige afgarelse, hvorved skattemyndigheden fastslog, at fonden ikke var
skattemeessigt transparent.

61. Det bor for fuldsteendighedens skyld ogséa preeciseres, at det ikke kan udelukkes, at kravet i
indkomstskattelovens § 20a, hvorefter investeringsfonde skal veere oprettet ved aftale, medferer
indirekte forskelsbehandling pa grundlag af investeringsfondenes oprindelse, saledes som
Kommissionen har fremheevet.

62. Ifolge fast retspraksis forbyder den frie beveaegelighed, der sikres ved EUF-traktaten, ikke blot
direkte (eller &benlys) forskelsbehandling begrundet i oprindelse, men ogsa alle former for
indirekte (eller skjult) forskelsbehandling, som, skent de er baseret pa tilsyneladende neutrale
kriterier, rent faktisk forer til det samme resultat®.

63. Kravet om, at investeringsfonde skal veere aftalebaserede, vil medfere indirekte
forskelsbehandling, safremt det i den finske (ikke-skattemeessige) lovgivning, der finder
anvendelse pa investeringsfonde, kreeves, at disse er oprettet i henhold til en aftale®. I sa fald vil
det nemlig kun veere muligt at udelukke investeringsfonde, der er hjemmehgrende i andre
medlemsstater (og baseret pa vedteegter), fra den mekanisme for skattemeessig transparens, der

8 — Jf. i denne retning navnlig dom af 4.6.2002, Kommissionen mod Frankrig (C-483/99, EU:C:2002:327, preemis 39-42), af 13.5.2003,
Kommissionen mod Det Forenede Kongerige (C-98/01, EU:C:2003:273, preemis 47), af 11.11.2010, Kommissionen mod Portugal
(C-543/08, EU:C:2010:669, preemis 68-72), og af 30.1.2020, K6ln-Aktienfonds Deka (C-156/17, EU:C:2020:51, preemis 55).

1 — Jf. navnlig dom af 12.2.1974, Sotgiu (152-73, EU:C:1974:13, preemis 11), af 3.2.1982, Seco og Desquenne & Giral (62/81 og 63/81,
EU:C:1982:34, preemis 8), af 13.6.2002, Sea-Land Service og Nedlloyd Lijnen (C-430/99 og C-431/99, EU:C:2002:364, preemis 36), og af
25.2.2021, Novo Banco (C-712/19, EU:C:2021:137, preemis 31).

% — Jf. herved de oplysninger, som den foreleeggende ret har fremlagt, og som er sammenfattet i punkt 28-30 i dette forslag til afgerelse.
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er fastsat i indkomstskattelovens § 20a. Denne indirekte forskelsbehandling vil endda kunne
forsteerkes, hvis der i oprindelsesmedlemsstaten foreligger et krav om, at visse investeringsfonde
skal oprettes ved vedteegter?..

64. Som svar pa en rekke sporgsmal, som Domstolen stillede herom, har den finske regering
imidlertid anfert, at det efter finsk lovgivning er tilladt at oprette investeringsfonde ved
vedteegter, idet sadanne fonde da i lighed med vedteegtsbaserede fonde, der er hjemmehorende i
andre medlemsstater, udelukkes fra den mekanisme for skattemaessig transparens, der er fastsat i
indkomstskattelovens § 20a. Hvis dette faktisk er tilfeeldet, hvilket det tilkommer den
foreleeggende ret at efterprove, er det efter min opfattelse ikke muligt at tale om »indirekte
forskelsbehandling«.

65. Det bor under alle omsteendigheder fremheeves, at det ikke er afggrende for besvarelsen af det
forelagte spergsmal, om der er tale om »indirekte forskelsbehandling«, eftersom det af folgende
grunde er ubestridt, at der foreligger en restriktion for de frie kapitalbeveegelser.

C. Aftalebaserede og vedtcegtsbaserede investeringsfondes sammenlignelighed

66. I henhold til artikel 65, stk. 1, litra a), TEUF griber bestemmelserne i artikel 63 TEUF ikke ind i
medlemsstaternes ret til »at anvende de relevante bestemmelser i deres skattelovgivning, som
sondrer imellem skatteydere, hvis situation er forskellig med hensyn til deres bopeelssted eller
med hensyn til det sted, hvor deres kapital er investeret«.

67. Reekkevidden af denne undtagelse fra den frie beveegelighed for kapital, der efter sin karakter
skal fortolkes strengt, begreenses udtrykkeligt ved artikel 65, stk. 3, TEUF, hvorefter de nationale
bestemmelser, der er neevnt i denne artikels stk. 1, »ikke [mé] udgere et middel til vilkarlig
forskelsbehandling eller en skjult begreensning af den frie beveegelighed for kapital og betalinger«.

68. Der skal derfor sondres mellem den forskellige behandling, der er tilladt ifelge artikel 65,
stk. 1, litra a), TEUF, og forskelsbehandling, der er forbudt i henhold til artikel 65, stk. 3, TEUF.
Det fremgar i denne henseende af retspraksis, at en national skattelovgivning som den i
hovedsagen omhandlede kun kan anses for forenelig med traktatens bestemmelser om de frie
kapitalbeveegelser, hvis den forskellige behandling vedrerer situationer, som ikke er objektivt
sammenlignelige, eller er begrundet i tvingende almene hensyn?.

69. Det folger ogsa af Domstolens praksis, at sammenligneligheden af en greenseoverskridende
situation med en national situation skal vurderes under hensyntagen til, hvilket formal der
forfolges med de omhandlede nationale bestemmelser *.

2 — Ud fra den foreleeggende rets forklaringer at dosmme skulle A SCPI i tvisten i hovedsagen veere oprettet ved vedteegter i henhold til den
franske lovgivning. Jf. punkt 25 i dette forslag til afgerelse.

%2 — Jf. navnlig dom af 10.5.2012, Santander Asset Management SGIIC m.fl. (C-338/11 — C-347/11, EU:C:2012:286, preemis 23 og den deri
neevnte retspraksis), af 21.6.2018, Fidelity Funds m.fl. (C-480/16, EU:C:2018:480, preemis 48), og af 30.4.2020, Société Générale
(C-565/18, EU:C:2020:318, preemis 24).

% — Jf. navnlig dom af 12.6.2018, Bevola og Jens W. Trock (C-650/16, EU:C:2018:424, preemis 32), af 4.7.2018, NN (C-28/17,
EU:C:2018:526, preemis 31 og den deri neevnte retspraksis), og af 26.2.2019, X (Passive selskaber etableret i tredjelande) (C-135/17,
EU:C:2019:136, preemis 64 og den deri neevnte retspraksis).
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70. I medfer af denne retspraksis skal det derfor efterpreves, om investeringsfonde, der er
oprettet ved vedteegter i andre medlemsstater (og udelukket fra den mekanisme for skattemeessig
transparens, der er fastsat i indkomstskattelovens § 20a), befinder sig i en situation, som kan
sammenlignes med situationen for investeringsfonde, der er oprettet ved aftale i Finland (og
omfattet af den neevnte mekanisme), henset til de nationale skatteregler.

71. Jegvil indledningsvis fremhzeve, at den foreleeggende rets sporgsmal udtrykkeligt er baseret pa
en forudseetning om, at en investeringsfond sasom A SCP]I, selv om den er oprettet ved vedteegter,
reelt befinder sig en situation, der er sammenlignelig med situationen for fonde, der er oprettet ved
aftale i Finland. Ifelge dette sporgsmals ordlyd er der nemlig ud over den retlige form »ikke [...]
andre relevante objektive forskelle mellem dem og de finske investeringsfonde«.

72. Det skal tilfojes, at der efter min opfattelse neeppe kan veere tvivl om, at visse vedteegtsbaserede
investeringsfonde reelt kan sammenlignes med aftalebaserede investeringsfonde med henblik pa
anvendelsen af en mekanisme for skattemeessig transparens som den, der er fastsat i
indkomstskattelovens § 20a.

73. Hensigten med en mekanisme for skattemeessig transparens er at afpasse den skattemeessige
behandling af de bererte enheder efter deres retlige forhold. Formaélet er med andre ord at
behandle visse enheder, der er transparente i retlig henseende, transparent i skattemcessig
henseende.

74. Dette er netop hensigten med indkomstskattelovens § 20a. Som den foreleeggende ret har
forklaret, fritager denne bestemmelse visse enheder, som ikke er selvsteendige juridiske personer,
men simple formuemasser, der er skabt af en reekke andelshavere med henblik pa
gruppeinvestering, for indkomstskat*.

75. Denne mekanisme for skattemeessig transparens sigter sialedes mod at fritage visse
samordningsstrukturer, som i praksis ikke udger noget egentligt filter mellem den skonomiske
virksomhed og investorerne, fra indkomstskat. Som den finske regering har forklaret, har
indkomstskattelovens § 20a til formél at behandle investeringer i sddanne fonde som
andelshavernes »direkte investeringer« i de underliggende aktiver.

76. Modseetningen til sddanne transparente aftalebaserede strukturer er aktieselskabet.
Traditionelt set er et sddant selskab en juridisk person, som har retsevne, har en egenkapital, kan
treeffe beslutning om sine investeringer og udlodning af overskud og tilbyder aktioneererne et
begreenset ansvar (svarende til deres investering).

77. Til forskel fra aftalebaserede investeringsstrukturer udger aktieselskaber et uigennemsigtigt
filter, som indtreeder mellem den gkonomiske virksomhed og investorerne. Aktieselskaber er
som folge heraf traditionelt blevet palagt indkomstskat, eftersom det overskud, der udloddes i
form af udbytte, beskattes seerskilt hos aktioneererne. Da aktieselskaber er uigennemsigtige i retlig
henseende, behandles de ligeledes uigennemsigtigt i skattemaessig henseende.

78. Mellem disse to yderpunkter (pa den ene side transparente aftalebaserede konstruktioner og
pa den anden side uigennemsigtige aktieselskaber) findes der mange forskellige strukturer, som
er mere eller mindre transparente.

# — Jf. punkt 29 i dette forslag til afgorelse.
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79. Det er netop i denne henseende, at kravet i indkomstskattelovens § 20a om, at
investeringsfonde skal veere oprettet ved aftale, efter min opfattelse kan kritiseres for at veere alt
for formalistisk.

80. Der kan neeppe veere tvivl om, at visse vedtegtsbaserede enheder kan anses for at vere
uigennemsigtige, nar deres funktionsmade minder om funktionsmaden for et uigennemsigtigt
aktieselskab som beskrevet ovenfor (status som juridisk person, retsevne, egenkapital, beslutning
om investeringer og udlodning af overskud og begreenset ansvar).

81. Der findes imidlertid andre enheder, som er oprettet ved vedteegter, og som med hensyn til
transparens kan sammenlignes med enheder, der er oprettet ved aftale.

82. Det er eksempelvis tilstreekkeligt at henvise til karakteristikaene ved den i hovedsagen
omhandlede investeringsfond, dvs. A SCPI, sidledes som den foreleeggende ret har beskrevet
dem?®. Selv om denne enhed er oprettet ved vedteegter, er det nemlig min opfattelse, at denne
enhed kendetegnes ved en hgj grad af transparens. For det forste har A SCPI ikke retsevne (den
kan ikke indga retshandler eller optreede som part i retssager). For det andet udbetales A SCPI's
nettooverskud hvert ar til investorerne. For det tredje heefter A SCPI ganske vist for sine
forpligtelser over for tredjemand, men investorerne heefter sekundeert for disse forpligtelser.

83. Efter min opfattelse kan en investeringsfond med disse karakteristika, selv om den er oprettet
ved vedteegter, med hensyn til transparens sammenlignes med en aftalebaseret investeringsfond.
En saddan enhed er nemlig en ren samordningsstruktur, som ikke udger noget egentligt filter
mellem den gkonomiske virksomhed, der udeves, og investorerne. Det er efter min opfattelse
ikke afgerende i denne henseende, at generalforsamlingen treeffer afgerelse om udlodning af
udbytte *, forudsat at sterstedelen af nettooverskuddet faktisk udbetales til investorerne hvert ar?.

84. Ved at indskreenke sig til en formalistisk opfattelse af »transparens«, som fokuserer pa kravet
om, at investeringsfonde skal veere oprettet ved aftale, udelukker indkomstskattelovens § 20a med
andre ord visse investeringsfonde, som er oprettet ved vedteegter, og som i praksis er akkurat lige
sa »transparente« som investeringsfonde, der er oprettet ved aftale. Denne bestemmelse
indebeerer saledes en vilkarlig forskelsbehandling af situationer, der er sammenlignelige.

85. Ovenstaende resonnement understottes efter min opfattelse af den nylige dom i sagen
Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko (Indteegter oppebaret fra investeringsinstitutter), hvilket
Kommissionen med rette har fremheevet®. Denne dom vedrorte ganske vist ikke skatteordningen
for investeringsfonde, men den skattemeessige behandling af indteegter, der udloddes af sidanne
fonde. I denne sammenheeng fastslog Domstolen imidlertid udtrykkeligt, at den omstendighed,
at et luxembourgsk [investeringsselskab med variabel kapital (SICAV)] er oprettet »i henhold til
vedtcegter, ikke placerer dette institut i en anden situation end den, som et finsk [institut for
kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitut)], der er oprettet i henhold til aftale,
befinder sig i med hensyn til den skattemeessige behandling af det udloddede afkast«?*.

% — Jf. punkt 16 og 17 i dette forslag til afgorelse.

% — Jf. punkt 17 og 23 i dette forslag til afgorelse.

7 — Dette krav er faktisk for sa vidt angar visse fonde, der investerer i fast ejendom, fastsat i indkomstskattelovens § 20a, stk. 4.
% — Dom af 29.4.2021 (C-480/19, EU:C:2021:334).

» — Dom af 29.4.2021, Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko (Indteegter oppebaret fra investeringsinstitutter) (C-480/19, EU:C:2021:334,
preemis 54), min fremheevelse.
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86. Domstolen fastslog med andre ord, hvilket jeg ogsa foreslar i den foreliggende sag, at en
sondring, der var baseret pa investeringsfondens retlige form, i denne sammenheeng udgjorde en
vilkarlig forskelsbehandling af ssmmenlignelige situationer.

87. Det bor for en god ordens skyld preeciseres, at en medlemsstat, forudsat at den overholder de
forpligtelser, der folger af EU-lovgivningen, stadig har mulighed for at fastseette materielle
transparenskriterier for opnaelse af skattemeessig transparens. Jeg teenker i denne forbindelse
bl.a. pad den pageldende enheds manglende retsevne, forpligtelsen til at udlodde storstedelen af
det arlige nettooverskud eller den omsteendighed, at andelshaverne ikke har begreenset ansvar.

88. Til stotte for synspunktet om, at aftalebaserede og vedteegtsbaserede investeringsfonde ikke
befinder sig i sammenlignelige situationer, har den finske regering indvendt, at aftalebaserede
investeringsfonde udger en storre sikkerhed for investorerne, bl.a. i tilfeelde af konkurs, eftersom
de far mulighed for at blive egentlige ejere af de underliggende aktiver.

89. Denne indvending er efter min opfattelse ikke overbevisende. Som Kommissionen med rette
har fremheevet, har den finske regering ikke givet nogen konkret begrundelse for, at det i tilfeelde
af gkonomiske vanskeligheder skulle veere mere sikkert at veere egentlig ejer af de underliggende
aktiver i en aftalebaseret fond end ejer af andele i en vedteaegtsbaseret investeringsfond. Det bor i
denne henseende fremhzeves, at aftalebaserede investeringsfonde ikke gor det muligt at begreense
investorernes ansvar i tilfeelde af ekonomiske vanskeligheder, hvilket adskiller dem fra visse
vedteegtsbaserede fonde (bl.a. fonde, der er stiftet som aktieselskaber).

90. Som jeg tidligere har forklaret, har den finske regering under alle omsteendigheder mulighed
for at fastseette materielle kriterier, som af hensyn til investorernes sikkerhed skal opfyldes af alle
(aftalebaserede eller vedteegtsbaserede) investeringsfonde, der onsker at opna skattemeessig
transparens. Der kan eksempelvis veere tale om et krav om, at fondene kontrolleres af den
nationale finanstilsynsmyndighed, i lighed med det krav, der geelder for A SCPI i tvisten i
hovedsagen ™.

D. Manglende begrundelse baseret pd tvingende almene hensyn

91. Jeg har konstateret, at et krav som det, der er fastsat i indkomstskattelovens § 20a, hvorefter en
investeringsfond skal veere oprettet ved aftale for at kunne betragtes som skattemeessigt
transparent, udger en restriktion for de frie kapitalbeveegelser. Jeg har ligeledes vist, at dette krav
indebeaerer en vilkérlig forskelsbehandling mellem situationer, der er sammenlignelige, nemlig
situationerne for investeringsfonde, der er lige transparente, uanset om de er aftalebaserede eller
vedteegtsbaserede.

92. Det skal nu undersoges, om der foreligger en begrundelse baseret pa tvingende almene
hensyn.

% — Jf. punkt 16 i dette forslag til afgorelse.
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93. Domstolen har gentagne gange fastslaet, at nationale foranstaltninger, der begreenser de frie
kapitalbevaegelser, kan begrundes i de i artikel 65 TEUF nzevnte hensyn eller i tvingende almene
hensyn, forudsat at disse foranstaltninger er egnede til at virkeliggore det formal, som de
forfelger, og ikke gar videre end nodvendigt med henblik pa at virkeliggore dette formal®.

94. Jeg anser ikke nogen af de grunde, der er angivet i sagsakterne for Domstolen, for at veere
overbevisende.

95. Den foreleeggende ret har for det forste anfert, at et af de formal, som var neevnt i det
regeringsforslag, der forte til vedtagelsen af indkomstskattelovens § 20a, var ensket om at
fastseette mere preecise kriterier for anvendelsen af mekanismen for skattemeessig transparens pa
udenlandske investeringsfonde. Denne nye bestemmelse skulle sdledes gore det muligt at forbedre
beskatningens forudsigelighed og retssikkerheden. Den skulle ogsa fjerne bureaukrati.

96. Den finske regering har i samme retning gjort geeldende for Domstolen, at der er en
sammenheeng mellem den preecise afgreensning af skattefritagelsen og garantien for en effektiv
skattekontrol og skatteopkraevning.

97. Onsket om at forbedre retssikkerheden kan efter min opfattelse aldrig veere et lovligt formal,
som gor det muligt at begrunde en restriktion for den frie beveegelighed. Hvis dette var tilfeeldet,
kunne medlemsstaterne frit indfere sddanne restriktioner, nar blot de er fastsat ved regler, som
garanterer en hgj retssikkerhed.

98. Domstolen har ganske vist flere gange fastsléet, at manglende retssikkerhed i forbindelse med
nationale regler kan veere uforenelig med EU-retten. Ifolge fast retspraksis er medlemsstaterne pa
et EU-reguleret omrade forpligtet til at udforme deres retsregler sa utvetydigt, at de berorte
personer seettes i stand til pa tilstreekkelig klar og tydelig made at kende deres rettigheder og
forpligtelser, og de nationale domstole seettes i stand til at sikre iagttagelsen heraf?.

99. Denne retspraksis indebeerer imidlertid ikke, at hensynet til retssikkerheden kan begrunde en
restriktion for den frie beveegelighed, som folger af andre aspekter af de pageeldende nationale
regler.

100. I gvrigt kan administrative eller praktiske vanskeligheder, sdledes som Kommissionen med
rette har anfort, heller ikke i sig selv begrunde, at en grundleeggende frihed, der er sikret ved
traktaten, tilsideseettes®.

101. For det andet har den finske regering i korte traek beskrevet malet om at skabe sammenheaeng
i beskatningsordningen og i denne forbindelse henvist til, at skattefritagelsen vedrerer
investeringsfonde, som det er muligt at oprette i henhold til finsk lovgivning, og alle tilsvarende
udenlandske fonde.

31— Jf. navnlig dom af 1.10.2009, Woningstichting Sint Servatius (C-567/07, EU:C:2009:593, preemis 25), af 25.10.2012, Kommissionen mod
Belgien (C-387/11, EU:C:2012:670, preemis 74), af 22.10.2013, Essent m.fl. (C-105/12 — C-107/12, EU:C:2013:677, preemis 50), og af
16.7.2020, Adusbef m.fl. (C-686/18, EU:C:2020:567, preemis 105).

%2 — Jf. navnlig dom af 30.1.1985, Kommissionen mod Danmark (143/83, EU:C:1985:34, preemis 10), af 26.2.1991, Kommissionen mod
Italien (C-120/88, EU:C:1991:74, preemis 11), af 6.3.2003, Kommissionen mod Luxembourg (C-478/01, EU:C:2003:134, preemis 20), og
af 15.4.2021, Finanzamt fir Korperschaften Berlin (C-868/19, ikke trykt i Sml., EU:C:2021:285, preemis 50).

% — Jf. navnlig dom af 16.12.1986, Kommissionen mod Greekenland (124/85, EU:C:1986:490, preemis 12), af 12.7.1990, Kommissionen mod
Italien (C-128/89, EU:C:1990:311, preemis 22), af 27.11.2008, Papillon (C-418/07, EU:C:2008:659, preemis 54), og af 3.7.2019, Delfarma
(C-387/18, EU:C:2019:556, preemis 30).
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102. Denne argumentation ma ligeledes forkastes. Det folger af fast retspraksis, at det, for at et
anbringende, der bygger pa en sddan begrundelse, kan tages til folge, skal veere godtgjort, at der
foreligger en direkte sammenheeng mellem den pageeldende skattemeessige fordel og udligningen
af denne fordel ved en bestemt skatteopkreevning, idet den direkte karakter af denne
sammenheeng skal vurderes under hensyn til det formél, der forfolges med den pageeldende
lovgivning*.

103. Det er imidlertid tilstreekkeligt at papege, at den finske regering ikke har henvist til en sadan
direkte sammenheng, som er nedvendig for, at en saddan begrundelse kan tiltreedes.

104. For det tredje fremgir det endelig af den foreleeggende rets forklaringer, at finske
investeringsfonde i andre medlemsstater kan veere underlagt strengere regler end dem, der i
Finland geelder for udenlandske fonde, hvilket kan anses for problematisk ud fra et
konkurrencemaessigt synspunkt. Et af de formal, der forfolges med indkomstskattelovens § 20a,
er at sidestille finske og udenlandske fonde.

105. Som Kommissionen i det veesentlige har anfert, fremgéar det imidlertid af Domstolens
praksis, at en ugunstig skattemeessig behandling i en medlemsstat, néar det er fastslaet, at den er i
strid med den grundleggende frie beveegelighed, ikke kan anses for at veere forenelig med
EU-retten pa grund af, at der indreommes skattefordele i en anden medlemsstat .

106. Det ber for fuldsteendighedens skyld ogsd preeciseres, at der ikke kan udledes nogen
begrundelse af preemis 43 i dommen i sagen Koln-Aktienfonds Deka*. I denne preemis
preeciserede Domstolen ganske vist, at medlemsstaterne for at fremme anvendelsen af kollektive
investeringsforeninger frit kan fastseette en seerlig beskatningsordning, der finder anvendelse pa
disse foreninger.

107. Reekkevidden af denne preecisering, der indgar i de indledende bemeerkninger, som
Domstolen fremkom med, inden den besvarede de forelagte spergsmal, skal imidlertid ses i lyset
af de efterfolgende preemisser i denne dom. Domstolen bemazerkede heri, at medlemsstaterne skal
udeve deres skattemaessige autonomi under overholdelse af de krav, der folger af EU-retten, og
navnlig dem, der er fastsat i traktatens bestemmelser om kapitalens frie beveegelighed ¥'.

108. Domstolen tilfgjede, at indforelsen af en szerlig ordning for kollektive investeringsforeninger,
og navnlig arten af de betingelser, der kreeves for at veere omfattet heraf, og de beviser, der skal
fremleegges med henblik herp3, folgelig ikke ma udgore en restriktion for de frie kapitalbeveegelser
38

109. Indferelsen af en sddan ordning er med andre ord ikke et gyldigt hensyn, der kan begrunde
en restriktion for de frie kapitalbeveegelser.

% — Jf. navnlig dom af 28.1.1992, Bachmann (C-204/90, EU:C:1992:35, preemis 21), af 14.9.2006, Centro di Musicologia Walter Stauffer
(C-386/04, EU:C:2006:568, preemis 53 og den deri neevnte retspraksis), af 12.6.2018, Bevola og Jens W. Trock (C-650/16,
EU:C:2018:424, preemis 45), og af 13.11.2019, College Pension Plan of British Columbia (C-641/17, EU:C:2019:960, preemis 87).

— Jf. herved navnlig dom af 28.1.1986, Kommissionen mod Frankrig (270/83, EU:C:1986:37, preemis 21), af 26.10.1999, Eurowings
Luftverkehr (C-294/97, EU:C:1999:524, preemis 44), af 15.7.2004, Lenz (C-315/02, EU:C:2004:446, preemis 43), af 12.9.2006, Cadbury
Schweppes og Cadbury Schweppes Overseas (C-196/04, EU:C:2006:544, premis 49), og af 8.11.2007, Amurta (C-379/05,
EU:C:2007:655, preemis 75 og 78).

% — Dom af 30.1.2020 (C-156/17, EU:C:2020:51).

7 — Dom af 30.1.2020, Koln-Aktienfonds Deka (C-156/17, EU:C:2020:51, preemis 45).

% — Dom af 30.1.2020, Koln-Aktienfonds Deka (C-156/17, EU:C:2020:51, preemis 46).
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110. Det skal, henset til det ovenfor anforte, fastslds, at den restriktion for de frie
kapitalbevaegelser, der folger af kravet om, at en investeringsfond skal veere oprettet i henhold til
aftale for at kunne betragtes som skattemeessigt transparent, ikke er begrundet i noget tvingende
alment hensyn.

V. Forslag til afgorelse

111. Henset til samtlige ovenstdende betragtninger foreslar jeg, at Domstolen besvarer det
preejudicielle spergsmal, som Helsingin hallinto-oikeus (forvaltningsdomstolen i Helsingfors,
Finland) har forelagt, saledes:

»Artikel 63 TEUF og 65 TEUF skal fortolkes séledes, at et krav i en medlemsstats skattelovgivning,
hvorefter en investeringsfond skal veere oprettet i henhold til aftale for at kunne betragtes som
skattemeessigt transparent, er i strid med de frie kapitalbeveegelser, for sa vidt som det udelukker
investeringsfonde, der er oprettet i henhold til vedteegter i andre medlemsstater, selv om disse
fonde med hensyn til transparens er objektivt sammenlignelige med fonde, der er oprettet ved
aftale.«
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