SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN

JULKISASIAMIEHEN RATKAISUEHDOTUS
NIILO JAASKINEN
16 péivénd joulukuuta 2010!

1. Tassda  ennakkoratkaisupyynnossd  on
kyse merkintdtakuupalvelujen luokittelusta
arvonlisaverotuksessa.

2. Osakkeiden merkintatakuupalveluilla (un-
derwriting guarantee) tarkoitetaan yleensd
sitd, ettd takuunantaja (underwriter) sitoutuu
tiettyd maksua vastaan ostamaan tai merkit-
semédn (kun kyseessd ovat uudet osakkeet)
ne osakkeet, joita ei saada myyty4 tai merkit-
tyd markkinoilla. Tallaisten palvelujen tavoit-
teena on siis varmistaa, ettd osakkeet merki-
tddn tai ostetaan kokonaisuudessaan ja etté
liikkeellelaskija saa tietyn méarén pddomaa.

3. Kaésiteltavissd asiassa tietyt osakeyhtiot
olivat ostaneet merkintdtakuupalveluja edel-
la esitetyssd tarkoituksessa. Takuunantaja
(Skandinaviska Enskilda Banken, jéiljempéna
SEB) sitoutui provisiota vastaan hankkimaan
itselleen ne osakkeet, joita ei merkittdisi osak-
keiden merkinnille asetetussa mééréajassa.

1 — Alkuperiinen kieli: englanti.

4. Tarkein kysymys on, sovelletaanko tillai-
seen merkintdtakuupalveluun jotakin kuu-
dennen arvonlisidverodirektiivin® 13 artiklan
B kohdan sddnnostd, ja jos sovelletaan, niin
mitd niistd. Kolme kyseisen direktiivin 13 ar-
tiklan B kohdan sdédnndstd ovat erityisen mer-
kityksellisié: 13 artiklan B kohdan a alakohta,
joka koskee vakuutustoimintoja, 13 artiklan
B kohdan d alakohdan 1 ja 2 alakohta, jotka
koskevat luottojen myoOntdmistd ja niiden
vakuuksia, sekd 13 artiklan B kohdan d ala-
kohdan 5 alakohta, joka kasittelee osakkeita
ja muita arvopapereita koskevia liiketoimia.

luokittelu on
kun otetaan

5. Merkintidtakuupalvelujen
melkoisen hankala tehtiva,

2 — Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsddadidnnon yhdenmukais-
tamisesta — yhteinen arvonlisiverojarjestelmé: yhdenmu-
kainen méérdytymisperuste — 17.5.1977 annettu neuvoston
direktiivi 77/388/ETY (EYVL L 145, s. 1; jiljempéna kuudes
arvonliséverodirektiivi). Kuudennen arvonlisiverodirektiivin
13 artiklan B kohdan a ja d alakohta ovat nykyéén yhteisestd
arvonlisdverojérjestelmastd 28.11.2006 annetun neuvoston
direktiivin 2006/112/EY (EUVL L 347, s. 1; jiljempéni arvon-
lisiverodirektiivi) 135 artiklan 1 kohta. Arvonlisiverodirek-
tiivilld korvattiin kuudes arvonlisidverodirektiivi 1.1.2007
lahtien (ks. vastaavuustaulukko arvonlisidverodirektiivin
liitteessd XII). Arvonlisidverodirektiivissa on tarkoitus esittad
sovellettavat sddnnokset selkeilld ja toimivalla tavalla parem-
paa saéntelyd koskevan periaatteen mukaisesti (johdanto-
osan kolmas perustelukappale).
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huomioon se seikka, ettd rahoitusmarkki-
noilla tarjottavat yritysrahoitukseen liittyvat
palvelut ovat luonteeltaan dynaamisia eika
niitd ole helppoa sovittaa lainsdddanngssé ku-
vailtuihin staattisiin ja ennalta maariteltyihin
tilanteisiin.

I Asiaa koskevat oikeussdinnot

Kuudes arvonlisdverodirektiivi

6. Kuudennen arvonlisdverodirektiivin 2 ar-
tiklan 1 alakohdassa vahvistetaan direktiivin
soveltamisala. Siind todetaan, ettid “verovel-
vollisen tdssd ominaisuudessaan maan alueel-
la suorittamasta vastikkeellisesta tavaroiden
luovutuksesta ja palvelujen suorituksesta” on
kannettava arvonlisdveroa.

7. Direktiivin 13 artiklan B kohdassa saéde-
tddn arvonlisdverovapautuksista. Nyt kasitel-
tdvdn asian kannalta on merkityksellistd, ettd
kyseisen artiklan mukaan arvonlisdverosta on
vapautettu seuraavat:

»,

a) vakuutus- ja jilleenvakuutustoiminnat,
mukaan lukien niihin liiketoimiin liittyvat
vakuutuksenvilittdjan ja vakuutusasiamiehen
palvelujen suoritukset; —

I - 1512

d) seuraavat liiketoimet:

1. luottojen myontdminen ja vilitys
sekd luotonantajan harjoittama luoton
[hallinnointi];

2. luottotakuun[, takauksen] tai muun
vakuuden vilitys ja [antaminen] sekd
luotonantajan harjoittama [vakuuksien
hallinnointi];

5. liiketoimet, mukaan lukien vilitys
mutta lukuun ottamatta [hallinnointia]
ja tallessapitoa, jotka koskevat osak-
keita, yhtio- ja yhteenliittymdosuuksia,
obligaatioita ja muita arvopapereita, ei
kuitenkaan

— tavaroiden hallintaan oikeuttavia

asiakirjoja,

— 5 artiklan 3 kohdassa tarkoitettuja
oikeuksia ja arvopapereita; 3

3 — Kuudennen arvonlisdverodirektiivin 5 artiklassa mainitaan
aineellisen omaisuuden omistajalle kuuluvan maédraamis-
vallan siirto, ja 5 artiklan 3 kohdassa luetellaan, mitd pide-
tddn aineellisena omaisuutena, jona pidetddn muun muassa
osuuksia tai osakkeita, jotka antavat haltijalleen laillisen tai
tosiasiallisen omistus- tai hallintaoikeuden kiintedén omai-
suuteen tai sen osaan.
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Kansallinen lainsddddnto

8. Arvonliséverolain (mervardesskattelagen
(1994:200), jdljempénd ML) 1 luvun 1 §:n
mukaan valtiolle maksetaan arvonlisdveroa
maassa ammattimaisesti harjoitetusta veron-
alaisesta tavaroiden ja palvelujen myynnista.
Sadnnokselld on tarkoitus panna téytantoon
kuudennen arvonlisdverodirektiivin 2 ar-
tiklan 1 alakohta ja arvonliséverodirektiivin
2 artiklan 1 kohta.

9. ML:n 3 luvun 9 §:n mukaan pankki- ja ra-
hoituspalvelujen myynti sekd arvopaperikau-
pan liiketoimet on vapautettu verosta. Ar-
vopaperikaupalla tarkoitetaan muun muassa
osakkeiden, muiden yhtiGosuuksien tai saa-
tavien vaihdantaa. Saman luvun 10 §:n mu-
kaan vakuutus- ja jalleenvakuutuspalvelujen
myynti on vapautettu verosta. Sdannoksilla
on muun muassa tarkoitus panna taytantoon
kuudennen arvonlisdverodirektiivin 13 ar-
tiklan B kohdan a alakohta ja d alakohdan 1,
2 ja 5 alakohta sekd arvonlisdverodirektiivin
135 artiklan 1 kohdan a—c ja f alakohta.

II Tosiseikat ja ennakkoratkaisukysymys

10. Nyt kasiteltédva asia koskee verovelvolli-
suusryhméd SEB AB Momsgrupp (jdljempéa-
nd SEB Momsgrupp), jonka padjiasen on SEB.
SEB ja tietty toinen SEB Momsgruppiin kuu-
luva yhti6 suorittivat nyt késiteltdvin asian
kannalta merkityksellisend ajanjaksona palve-
luja osakeyhtioille, jotka olivat olleet aikeissa
laskea liikkeelle uusia osakkeita. SEB:n tar-
joama palvelu oli merkintdtakuun antaminen.

11. SEB Momsgrupp katsoi, ettd merkin-
tatakuupalvelut kuuluivat verovapautuksen
piiriin, eikd se siksi veloittanut eika tilittdnyt
arvonliséveroa ndiden palvelujen suorituksis-
ta. Skatteverket (Ruotsin veroviranomainen)
suoritti verotarkastuksen verovelvollisuus-
ryhmiéssd ja velvoitti ryhmén suorittamaan
lisdd arvonliséveroa kyseiseltd kaudelta. SEB
Momsgrupp valitti paatoksestd, mutta sekd
lansritten i Stockholms ldn (Tukholman 14a-
nin hallintotuomioistuin) ettd Kammarrit-
ten i Stockholm (Tukholman toisen oikeus-
asteen hallintotuomioistuin) hylkasivat sen
valituksen.

12. Regeringsrittenissd (ylimmén oikeusas-
teen hallintotuomioistuin) kisiteltavassa asi-
assa on padasiallisesti kyse siitd, voidaanko
merkintdtakuu vapauttaa arvonlisdverosta.
Kyseisen tuomioistuimen mukaan téllai-
nen takuu voidaan antaa joko itsendisesti
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tai osakeantiin liittyvien muiden palvelujen
yhteydessa.

13. Téssd tilanteessa Regeringsratten on pyy-
tdnyt unionin tuomioistuimelta ennakkorat-
kaisua seuraavaan kysymykseen:

"Onko kuudennen arvonlisdverodirektiivin
13 artiklan B kohtaa ([arvonlisdaverodirektii-
vin] 135 artiklan 1 kohtaa) tulkittava siten,
ettd siind mainitut verovapautukset koskevat
my0s sellaisia palveluja (underwriting), joi-
den siséltond on se, ettd luottomarkkinayritys
korvausta vastaan antaa takuusitoumuksen
yhtiolle, joka aikoo toteuttaa osakeannin, kun
takuu merkitsee luottomarkkinayrityksen
sitoutumista hankkimaan itselleen ne osak-
keet, joita mahdollisesti ei merkitd osakkei-
den merkinnille asetetussa maarédajassa?”

III Arviointi

A Merkintdtakuupalvelun luonne

14. Merkintatakuupalvelut on luokiteltu
rahoituspalveluiksi useissa unionin sdin-
noksissd. Rahoitusvilineiden markkinoista
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annetussa direktiivissd 2004/39/EY maéritel-
ladn merkintdsitoumukset direktiivissd tar-
koitetuksi sijoituspalveluksi. * Lisdksi direktii-
vissd 2006/49 vaaditaan, ettd luottolaitoksella
on oltava tietyt omat varat merkintdsitou-
muksiin liittyvdn riskin kattamiseksi.® Toi-
minnan luokitteleminen sisdmarkkinalain-
sdddannossé rahoituspalveluksi ei kuitenkaan
vield ratkaise siihen liittyvien liiketoimien
arvonliséverokohtelua.

15. Istunnossa kaytiin jonkin verran keskus-
telua merkintatakuupalvelun luonteesta ja sii-
td, kuuluuko sitd kohdella osakeannin jirjes-
tdmisen kokonaisuuteen siséltyvdnd vai sen
kannalta liitdnndisend palveluna (ja onko sitd

4 — Rahoitusvilineiden markkinoista sekd neuvoston direktii-
vien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvos-
ton direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta 21.4.2004 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2004/39/EY
(EUVL L 145, s. 1) liitteessd I olevan A osan 6 kohta. Mai-
nitun direktiivin eri kielitoisinnoissa kéytetdan ilmauksia,
jotka poikkeavat hieman englannin kasitteesta "underwri-
ting”. Kyseisen oikeudenalan kielelliset ongelmat tuotiin esiin
ensimmadisessd kertomuksessa, jossa todettiin, ettd "koska
neuvoston direktiivit ovat todistusvoimaisia niiden jdsenval-
tioiden kielilld, joille direktiivit on osoitettu, niissd ei mah-
dollisuuksien mukaan pitdisi kiyttdd oikeudellisia kisitteitd
ja ilmauksia, jotka tarkoittavat eri asiaa eri jisenvaltioissa.
Valitettavasti tatd sddntod ei voida aina noudattaa, ja sen liian
kirjaimellinen noudattaminen johtaisi erilaisia tulkintoja
mahdollistavaan fraseologiaan” (ks. komission ensimméinen
kertomus neuvostolle yhteisen arvonliséverojérjestelman
soveltamisesta, annettu direktiivin 77/388/ETY 34 artiklan
mukaisesti, KOM(83) lopullinen).

5 — Sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen
riittdvyydestd 14.6.2006 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2006/49/EY (uudelleenlaadittu teksti)
(EUVL L 177, s. 201) liitteessd I oleva 41 kohta "Merkintisi-
toumus”. Téssé direktiivissd on sama kielellinen ongelma kuin
direktiivissa 2004/39 (ks. alaviite 4).
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ndin ollen kohdeltava verotuksessa samalla
tavalla kuin osakeannin jérjestamistd) vai it-
sendisend palveluna.

16. Istunnossa ilmeni, ettd merkintdtakuu-
palvelujen sisdltd ymmaérretddan eri tavoin
eri jasenvaltioissa. Joissakin jdsenvaltioissa,
kuten Irlannissa, underwriting-toiminnan
katsotaan kattavan monenlaisia palveluyja,
mukaan lukien osakeantia koskeva neuvonta,
osakkeiden markkinointi ja jakaminen seki
takuu siité, ettd rahoituslaitos myos merkit-
see osakkeet tarvittaessa. Ruotsissa merkin-
tatakuupalvelua kuitenkin voidaan tarjota ja
tarjotaankin erillddn muista osakeannin jér-
jestdmiseen liittyvistd palveluista.

17. SEB, Ruotsin hallitus ja Skatteverket ovat
kaikki samaa mieltd siité, ettd merkintatakuu
voidaan tarjota itsendisesti. MyOs ennakko-
ratkaisua pyytdnyt tuomioistuin totesi ndin
ennakkoratkaisupyynnossé. Liséksi SEB vah-
visti istunnossa, ettd kisiteltavdssd asiassa
SEB antoi merkintdtakuun mutta toinen yri-
tys suoritti osakeannin jarjestimiseen suo-
raan liittyviét palvelut.

18. Niin ollen on selvdd, ettd merkintita-
kuupalvelua tulisi tdssa tapauksessa kasitelld
itsendisend palveluna eikd muihin osakeanti-
palveluihin liittyvéna palveluna.

B Kuudennen arvonlisdverodirektiivin 13 ar-
tiklan B kohdan tulkinta

19. Ennen kuin arvioin kolmea merkityk-
sellistd sddnnostd, haluan esittdd muutaman
yleisen huomion.

20. Ensinnékin tarkasteltavana olevat kasit-
teet ovat itsendisid unionin oikeuden kasit-
teitd, ja siksi niitd on tulkittava yhtenéisesti,
jotta viltettdisiin jdsenvaltioiden viliset erot
arvonlisiverojirjestelmidn  soveltamisessa.®
Ne on myds sijoitettava yhteisen arvonlisdve-
rojdrjestelméin yleiseen asiayhteyteen.”

21. Toiseksi unionin tuomioistuimen oi-
keuskédytdnnon mukaan 13 artiklan B koh-
dassa tarkoitettuja vapautuksia on tulkittava
suppeasti, silld ne poikkeavat padsadnnosta,
jonka mukaan arvonlisdveroa peritddn kai-
kista tavaroiden luovutuksista ja palvelujen
suorituksista. ®

22. Kolmanneksi on episelvédd, miksi rahoi-
tusliiketoimet on vapautettu arvonliséveros-
ta, koska tétd asiaa ei kisitelld valmistelu-
asiakirjoissa. Oikeuskirjallisuuden mukaan

6 — Asia C-2/95, SDC, tuomio 5.6.1997 (Kok. s. 1-3017,
21 kohta); asia C-472/03, Arthur Andersen, tuomio 3.3.2005
(Kok., s. I-1719, 25 kohta) ja asia C-240/99, Skandia, tuomio
8.3.2001 (Kok., s. I-1951, 23 kohta).

7 — Kuudennen arvonlisidverodirektiivin ~johdanto-osan 11.
perustelukappale. Ks. myo6s asia C-242/08, Swiss Re Ger-
many Holding, tuomio 22.10.2009 (Kok., s. I-10099, 33 kohta
oikeuskéytintoviittauksineen).

8 — Edelli alaviitteessi 6 mainittu asia Skandia, tuomion 32 kohta;
edelli alaviitteessd 6 mainittu asia Arthur Andersen, tuomion
24 kohta ja edelld alaviitteessd 6 mainittu asia SDC, tuomion
20 kohta oikeuskaytédntéviittauksineen.
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rahoitusliiketoimet vapautettiin arvonlisi-
verosta todennékoisesti siksi, ettd veron pe-
rusteen ja vihennyskelpoisen veron maarit-
teleminen olisi ollut hankalaa, ja siksi, ettd
haluttiin vélttdd kuluttajille suunnattujen
luottojen hinnannousu.’

1. Vakuutustoiminta

23. Vakuutustoiminnalle on myonnetty va-
pautus kuudennen arvonlisiaverodirektiivin
13 artiklan B kohdan a alakohdassa. Kyseises-
sd sddnnoksessd saddetddn, ettd “jasenvaltioi-
den on vapautettava verosta — — vakuutus- ja
jilleenvakuutustoiminnat, mukaan lukien
naihin liiketoimiin liittyvdt vakuutuksenva-
littdjan ja vakuutusasiamiehen palvelujen
suoritukset”.

24. ”Vakuutustoimintaa” ei ole madritel-
ty kuudennessa arvonlisdverodirektiivissa
eikd  vakuutusdirektiiveissd.'®  Yhteisojen
tuomioistuin mééritteli kyseisen késitteen

9 — Asia C-455/05, Velvet & Steel Immobilien, tuomio 19.4.2007
(Kok., s. 1-3225, 24 kohta) ja yhdistetyt asiat C-231/07
ja C-232/07, Tiercé Ladbroke, méidrdys 14.5.2008 (24 kohta).

10 - Ks. esim. muun ensivakuutusliikkeen kuin henkivakuu-
tusliikkeen aloittamista ja harjoittamista koskevien lakien,
asetusten ja hallinnollisten médrdysten yhteensovitta-
misesta annetun ensimmiisen direktiivin (73/239/ETY)
muuttamisesta erityisesti matkailijoille annetun avun osalta
10.12.1984 annettu neuvoston direktiivi 84/641/ETY (EYVL
L 339,s.21).
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ensimmiisen kerran asiassa CPP,'' jossa se
totesi, ettd vakuutustoiminnalle on ominais-
ta, ettd vakuutuksenantaja sitoutuu ennakolta
maksettua vakuutusmaksua vastaan sopi-
musta tehtdessd sovittuun suoritukseen va-
kuutetulle vakuutustapahtuman sattuessa.

25. ”Vakuutustoiminnan” maéritelmé oli siis
riittdvan laaja sisdltiméén sellaisen verovel-
vollisen myontdmian vakuutuksen, joka ei itse
ole vakuutuksenantaja mutta joka kiyttda
sellaisen vakuutuksenantajan palveluja, joka
sitoutuu vastaamaan vakuutetusta riskista.

26. Edelld esitetystd voidaan padtelld, ettd
olennaista on toiminnan luonne eikd se,
kuka suorittaa kyseiset liiketoimet, eli muu-
kin taho kuin vakuutusyhtié voi tarjota
vakuutuspalveluja.

27. SEB viittd4, ettd ndmi edellytykset téyt-
tyvit nyt késiteltdvissd asiassa ja ettéd kyseistd
toimintaa tulisi pitdd kuudennen arvonliséve-
rodirektiivin 13 artiklan B kohdan a alakoh-
dan nojalla arvonlisdverosta vapautettuna.

11 — Asia C-349/96, CPP, tuomio 25.2.1999 (Kok., s. I-973).

12 — Edelli alaviitteessd 11 mainittu asia CPP, tuomion 17 kohta.
Titen tieliikenteen avustuspalvelut, joita jokin elin sitoutuu
suorittamaan jdsenilleen vuosittaista kiintedd jasenmaksua
vastaan, on katsottu kuudennen arvonlisiverodirektiivin
13 artiklan B kohdan a alakohdassa tarkoitetuksi vakuutus-
toiminnaksi. Ks. asia C-13/06, komissio v. Kreikka, tuomio
7.12.2006 (Kok., s. I-11563).

13 — Edell4 alaviitteessd 11 mainittu asia CPP, tuomion 22 kohta.
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28. Skatteverket sen sijaan katsoo, ettd va-
kuutustoiminta edellyttdd korvausta mene-
tyksestd. Koska nyt késiteltdvéssd asiassa ei
ole kyse korvauksen maksamisesta, kyseiset
palvelut eivit sen mielesté voi olla kuudennen
arvonliséverodirektiivin 13 artiklan B kohdan
a alakohdan nojalla verosta vapautettuja.

29. Julkisasiamies Fennelly siséllytti mene-
tyksen kisitteen vakuutustoiminnan mdéri-
telmédn asiassa CPP, mutta yhteiséjen tuo-
mioistuin ei esittanyt téllaista madritelmaa
kyseisessi asiassa antamassaan tuomiossa. '*

30. Mielesténi vakuutustoiminnan ja ksitel-
tavassd asiassa tarkastellun toiminnan valilla
on ratkaiseva ero siind, mitd tapahtuu, kun
riski on toteutunut.

31. Vakuutustoiminnassa riskin toteutuessa
riittdd, kun vakuutuksenantaja omalla kus-
tannuksellaan maksaa sovitun rahamaiirin

14 - Julkisasiamies Fennellyn 11.6.1998 esittdma ratkaisuehdotus
edelld alaviitteessid 11 mainitussa asiassa CPP, 34 kohta.

vakuutetulle tai suorittaa vakuutetulle tietyn
palvelun, kuten avustuspalvelun. ** Vakuutuk-
senantaja ei saa vastineeksi mitdin uutta.'®
Hénen tulonsa muodostuvat ennen riskin
toteutumista.

32. Nyt késiteltdvassd asiassa pankki kui-
tenkin saa riskin toteutuessa itselleen osak-
keet sovittua hintaan vastaan. Téhén liittyy
riski siité, ettd osakkeiden arvo laskee ja ettd
pankki joutuu maksamaan hankintaan liit-
tyvét rahoituskulut. Téllaisessa tilanteessa ei
kuitenkaan voida jo ennalta olettaa aiheutu-
van lopullista taloudellista menetystd. Tamén
eron vuoksi nyt késiteltavi tilanne ei ole mie-
lesténi rinnastettavissa vakuutustoimintaan.

33. Nyt kasiteltavissd asiassa ei ndin ollen
voida katsoa, ettd merkintdtakuupalvelut ovat
kuudennen arvonlisaverodirektiivin 13 ar-
tiklan B kohdan a alakohdassa tarkoitettua
vakuutustoimintaa.

15 — Esimerkkind avustuspalvelusta ks. edelld alaviitteessd 12
mainittu asia komissio v. Kreikka.

16 — Tietynlaisissa vakuutussopimuksissa vakuutuksenantajalla
voi olla oikeus lunastaa vakuutussopimuksen kohteena
olevat vahingoittuneet esineet. Vakuutusyhtio saattaa esi-
merkiksi haluta ottaa lunastuskuntoisen auton itselleen ja
korvata sen arvon vakuutetulle, jos auton vahinkojen korjaa-
minen olisi liian kallista. Mielesténi tillainen taloudellisen
menetyksen rajoittamiseen tahtadva toiminta on luonteel-
taan satunnaista ja siten eroaa oikeudellisesti merkintita-
kuun antajan velvollisuudesta hankkia merkitseméattomét
osakkeet ennalta sovittuun hintaan.
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2. Luottojen myontédminen ja vakuudet

34. Kuudennen arvonlisdverodirektiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 1 ja 2 ala-
kohdassa vapautetaan arvonlisdverosta muun
muassa luottojen mydntdminen ja vakuuk-
sien antaminen.

35. SEB viittaa, ettd sen tarjoamat merkinté-
takuupalvelut pitéisi vapauttaa arvonlisive-
rosta edelld mainittujen sda@nndsten nojalla,
koska sen palveluilla on sama tarkoitus kuin
takuulla tai muulla vakuudella, nimittdin
tiettyjen vaadittujen varojen kokoaminen, ja
koska palveluista aiheutuu luotonantajan tai
takuunantajan kannalta samat riskit kuin luo-
ton myontdmisesta.

36. Skatteverket vdittdd, ettei nyt késitel-
tavd tilanne kuuluu kyseisten sddnndsten
soveltamisalaan, koska se on luonteeltaan
erilainen. Sen mukaan kuudennen arvonlisé-
verodirektiivin 13 artiklan B kohdan d ala-
kohdan 1 alakohtaa sovelletaan yleensi lai-
naan tai maksuun, josta peritddn vastikkeena
korkoa. Kuudennen arvonliséverodirektiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 2 alakohta
kattaa vain rahoitussitoumukset, joiden Skat-
teverket tulkitsee tarkoittavan velvollisuutta
maksaa tietty rahamééri, kuten takaisinmak-
sua luotonantajalle. Skatteverketin mielesté
nyt kasiteltdvéssd asiassa on kyse muustakin
kuin vain velvollisuudesta maksaa tietty raha-
médrd, joten toimi ei ole kyseisissé direktiivin
sadnnoksissé tarkoitettu rahoitussitoumus.
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37. Kuudennen arvonliséverodirektiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 1 ala-
kohdasta unionin tuomioistuin on selkeésti
todennut, ettei kyseistd sddnnostd sovelle-
ta ainoastaan pankkien ja finanssilaitosten
myéntimiin luottoihin.”” Se on myés toden-
nut, ettd médritelma on riittdvan kattava, jot-
ta silld voidaan tarkoittaa tavarantoimittajan
maksuajan pidennyksen muodossa myonté-
mad luottoa. '

38. Nyt kasiteltdvdssa tilanteessa ei mieles-
tdni ole kyse luoton myontdmisestd, koska
kyseinen liiketoimi eroaa luonteeltaan luoton
myontamisesta.

39. Kun luotonantaja myontdd luottoa, hén
odottaa saavansa antamansa rahat takaisin ja
lisaksi vastikkeena korkoa padomalle. Kisi-
teltdvissd asiassa pankki ei tarjoa yritykselle
rahaa, jos riski ei toteudu. Jos riski toteutuu,
pankki ei todellakaan vaadi yritystd palautta-
maan sille my6nnettyé rahaa tai maksamaan
korkoa. Pankki ainoastaan suorittaa maksun
saamistaan osakkeista, jotka se sen jilkeen
myy saadakseen rahansa takaisin.' Juuri
tdméd osakkeiden keskindinen vaihto rahaa
vastaan erottaa nyt tarkasteltavan liiketoimen
olennaisesti luoton myontamisests.

17 — Edelld alaviitteessid 6 mainittu asia SDC, tuomion 34 kohta.

18 — Ibid.

19 — SEB ilmoitti istunnossa, ettid lain mukaan merkintitakuun
antajan téytyy myydd merkintitakuun kautta hankkimansa
osakkeet niin nopeasti kuin se on mahdollista tappiotta.
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40. Kuudennen arvonliséverodirektiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 2 alakoh-
dan eri kielitoisinnoissa on joitakin eroja.
Kuudennen arvonliséverodirektiivin englan-
ninkielisessd toisinnossa viitataan luottota-
kuisiin (credit guarantees), kun taas ranskan-
kielinen teksti on muotoiltu yleisemmin siten,
ettd siind viitataan vain takuisiin.*® Sdannok-
sen merkityksen selventdmiseksi on néin ol-
len tarkasteltava kyseisen saé@nnoksen asiayh-
teyttd ja kuudennen arvonliséverodirektiivin
rakennetta. *

41. Valmisteluasiakirjoista ei ilmene, mika
kielitoisinto vastaa parhaiten kyseisen sddn-
noksen tarkoitusta. Ehdotuksessa kuuden-
neksi arvonlisdverodirektiiviksi  todetaan
vain, ettd B kohdassa luetellut muut vapau-
tukset liittyvat tiettyihin aloihin, kuten va-
kuutustoimintaan, luottojen myontdmiseen,
valuuttaliiketoimiin ja porssitoimintaan, ja
ne ovat perusteltuja kaikille jdsenvaltioille
yhteisten poliittisten syiden vuoksi.?* Kuu-
dennen arvonlisaverodirektiivin 13 artiklan B
kohdan d alakohdan 2 alakohta siséllytettiin
kuudenteen arvonlisaverodirektiiviin ilman,
ettd sita olisi mainittu ehdotuksessa tai mis-
sdan tarkistuksessa.

20 — Ruotsin-, suomen-, sloveenin- ja vironkielisissi toisinnoissa
noudatetaan englanninkielisen toisinnon sanamuotoa, kun
taas espanjan-, saksan-, portugalin- ja tanskankieliset toisin-
not vastaavat ranskankielisen toisinnon sanamuotoa.

21 — Ks. analogisesti edelld alaviitteessd 6 mainittu asia SDC, tuo-
mion 22 kohta oikeuskaytédntoviittauksineen.

22 — Komission neuvostolle 29.6.1973 tekemd ehdotus kuu-
denneksi neuvoston direktiiviksi jdsenvaltioiden liikevaih-
toverolainsdddédnnon yhdenmukaistamisesta — yhteinen
arvonlisdverojarjestelmd: yhdenmukainen maéraytymis-
peruste (Euroopan yhteis6jen tiedote, tiydennysosa 11/73,
s. 15).

42. En kuitenkaan nde mitdén syytd rajoittaa
kuudennen arvonliséverodirektiivin 13 artik-
lan B kohdan d alakohdan 2 alakohtaa koske-
maan ainoastaan luottotakuuta. Kuudennen
arvonliséverodirektiivin 13 artiklan B kohdan
d alakohta liittyy pankki- ja rahoituspalvelui-
hin, ja siind myonnetddn vapautus lihes kai-
kille tallaisia palveluja tarjoavien laitosten toi-
minnoille. Kun otetaan huomioon, ettd ndimé
laitokset voivat tarjota sekd luottotakuuta
ettd takuita laajemmassa merkityksessa, kuu-
dennen arvonlisdverodirektiivin 13 artiklan B
kohdan d alakohdan 2 alakohtaa on tulkittava
laajasti. Englanninkielisessé versiossa mainit-
tu luottotakuu on vain esimerkki tai sddnnok-
sessd niin ikddn mainitun "muun vakuuden”
laji. ® Se seikka, ettd kyseinen sdinnés on va-
pautus ja ettd sitd on ndin ollen tulkittava sup-
peasti, ei muuta titd paitelmas, silla suppea
ei vilttdmattd tarkoita supistavasti. >

43. Tallaisen tulkinnan mahdollisesti laajan
ulottuvuuden torjumiseksi kyseistd sddn-
nostd on rajoitettu unionin tuomioistuimen
oikeuskaytdnnossda. Oikeuskdytdnndssd to-
detaan, ettd jotta palveluja voitaisiin pitdd
verosta vapautettuina liiketoimina, niiden
on kokonaisuutena arvioiden muodostet-
tava sellainen erillinen kokonaisuus, jolla
tdytetddn kyseisessd sddnnoksessd kuvatun
palvelun erityiset ja olennaiset tehtéavit.”

23 — Ks. Terra, B. ja Kajus, J., A guide to the European VAT direc-
tives (Cd Rom), IBFD, 2004—, 9.3.2.2. "Credit Guarantees or
any other security for money”.

24 — Julkisasiamies Jacobsin ratkaisuehdotus asiassa C-267/00,
Zoological Society of London, tuomio 21.3.2002 (Kok.,
s. 1-3353), ratkaisuehdotuksen 19 kohta.

25 — Edella alaviitteessd 7 mainittu asia Swiss Re Germany Hol-
ding, tuomion 45 kohta oikeuskiytantoviittauksineen.
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Tama tarkoittaa, ettd palvelujen on kuulutta-
va kokonaisuudessaan rahoitusliiketoimien
alaan.?

44. Niin ollen herda kysymys, kuuluuko en-
simmadistéd kertaa liikkeelle laskettujen myy-
mittomien  osakkeiden merkintivelvoite
kokonaisuutena tarkasteltuna rahoitusliike-
toimien alaan.

45. Unionin tuomioistuin ei ole vield tés-
mentdnyt, mitd kaikkea rahoitusliiketoimet
kattavat. Asiassa Velvet & Steel Immobilien
kiinteiston korjausvelvoitetta ei pidetty luon-
teeltaan rahoitusliiketoimena. Yhdistetyis-
sd asioissa Tiercé Ladbroke vedonlyontien
vastaanottamista vedonlyontitoimintaa
harjoittavan toimeksiantajan lukuun ei kat-
sottu rahoitusliiketoimeksi. Lisdksi asiassa
Swiss Re Germany Holding todettiin, ettei
henkijalleenvakuutussopimuksista koos-
tuvan sopimuskannan luovuttaminen ole
rahoitusliiketoimi. *

46. Rahoitusliiketoimen madritelmdd tulisi
tarkastella liiketoimen taloudellisen asiayh-
teyden perusteella. Asiassa Velvet & Steel

26 — Ks. edelld alaviitteessda 9 mainitut asia Velvet & Steel Immo-
bilien, tuomion 22 kohta ja yhdistetyt asiat Tiercé Ladbroke,
miardyksen 17 kohta oikeuskéytantoviittauksineen.

27 — Edelld alaviitteessd 7 mainittu asia Swiss Re Germany Hol-
ding, tuomion 48 kohta.
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Immobilien toimi ei tapahtunut rahoitus-
markkinoiden piirissd, mutta késiteltdvas-
sd asiassa merkintdtakuupalveluja selkedsti
tarjotaan rahoitusmarkkinoilla. Direktiivin
2004/39 voidaan katsoa tukevan titd nake-
mystd, silld sen mukaan merkintdtakuu on
kyseisessd direktiivissd tarkoitettu sijoitus-
palvelu.” Mielestéini rahoituslaitoksen liike-
toimien, jotka liittyvét yritysrahoitukseen,
on katsottava kuuluvan rahoitusliiketoimien
alaan, lukuun ottamatta kenties markkinoin-
nin tai oikeudellisen neuvonnan kaltaisia
liitanndispalveluja, joita my6s muut kuin ra-
hoitusalan toimijat voivat tarjota. Néin ollen
merkintatakuupalvelu kuuluu rahoitusliike-
toimien alaan.

47. Seuraavaksi on tarkasteltava, tdyttdako
merkintdtakuupalvelu takuulle asetetut eh-
dot. Takuun késitettd ei ole méadritelty direk-
tiivissé eika sitd ole aiemmin tarkasteltu unio-
nin tuomioistuimen oikeuskaytanngssa.

48. Mielestédni takuu on pohjimmiltaan lu-
paus siitd, ettd jos toinen osapuoli laiminly6
velvoitteitaan, takuun antaja suorittaa tarvit-
tavan toimen, yleensd maksun, laiminly6van
osapuolen puolesta. Takuut voivat olla myds

28 — Direktiivin 2004/39 liitteessa I olevan A osan 6 kohta.
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itsendisid eli riippumattomia toisen osapuo-
len toiminnasta, kuten takuu hankkeen talou-
dellisesta tuloksesta (tappiotakuu). Téllaiset
takuut ovat kuitenkin késitteen merkityksen
kannalta marginaalisia.

49. Kasiteltavissd asiassa ei ole tiettyéd “tois-
ta osapuolta’; jonka voitaisiin katsoa olevan
SEB:n takaama, vaikka takuu selvisti kattaa
tilanteet, joissa sijoittaja ei ole tayttanyt alku-
perdistd lupaustaan merkitd osakkeita. Lai-
minly6vdnéd osapuolena ovat itse markkinat.
Kuudennen arvonlisaverodirektiivin 13 artik-
lan B kohdan d alakohdan 2 alakohdassa tar-
koitettua takuuta ei mielesténi voida ulottaa
kattamaan téllaisia tilanteita.

50. Ndin ollen kasiteltavéssé asiassa kuvaillut
merkintatakuupalvelut eivit mielestdni ole
kuudennen arvonlisdverodirektiivin 13 artik-
lan B kohdan d alakohdan 1 ja 2 alakohdassa
tarkoitettuja palveluja eikéd niitd siten voida
vapauttaa arvonlisdverosta kyseisten sdén-
nosten nojalla.

3. Osakkeita koskevat liiketoimet

51. Kuudennen arvonliséverodirektiivin
13 artiklan B kohdan d alakohdan 5 alakoh-
dan mukaan jdsenvaltioiden on vapautetta-
va verosta osakkeita koskevat liiketoimet.
"Osakkeita koskevien liiketoimien” merki-
tystd on tulkittu tihdn mennessi kolmessa
asiassa,” joiden perusteella on episelvii,
miten selvitetadn, onko liiketoimi osakkeita
koskeva liiketoimi. Ensinnédkin asiassa SDC
yhteis6jen tuomioistuin totesi, ettd arvopa-
pereita koskevilla liiketoimilla tulisi muuttaa
osapuolten oikeudellista ja taloudellista ti-
lannetta.* Tédmaén jilkeen yhteiséjen tuomi-
oistuin katsoi asiassa CSC Financial Services
osakkeita koskevista liiketoimista — oletetta-
vasti soveltaen analogian perusteella asias-
sa SDC kaytettyjad arviointiperusteita —, ettd
niiden on oltava sellaisia, ettd niilld voidaan
luoda, muuttaa tai lakkauttaa oikeuksia ja
velvollisuuksia, joita osapuolilla on arvopa-
pereiden perusteella.? Viimeiseni yhteisojen

29 — Asia C-29/08, AB SKE, tuomio 29.10.2009 (Kok., s. I-10413);
asia C-235/00, CSC Financial Services, tuomio 13.12.2001
(Kok., s. 1-10237) ja edelli alaviitteessd 6 mainittu asia SDC.

30 — Em. asiassa SDC yhteisojen tuomioistuin arvioi kuudennen
arvonlisiverodirektiivin 13 artiklan B kohdan d alakoh-
dan 5 alakohdassa tarkoitettuja siirtoja koskevia liiketoimia
ja totesi, ettd osakkeita koskeviin liiketoimiin kuuluvat arvo-
paperimarkkinoilla toteutetut liiketoimet ja ettd arvopa-
perikauppaan kuuluu toimia, joilla muutetaan osapuolten
oikeudellista ja taloudellista tilannetta. Ks. em. asia SDC,
tuomion 72 ja 73 kohta.

31 — Edelli alaviitteessd 29 mainittu asia CSC Financial Services,
tuomion 33 kohta. Kyseisessa asiassa julkisasiamies Colo-
mer selvensi (ratkaisuehdotuksensa 29 kohdassa), etti tima
koskee sellaisia liiketoimia, joilla vilittdmaésti vaikutetaan
arvopaperiin liittyvdan oikeussuhteeseen ja joilla voidaan
vaikuttaa sen sisdltoon. Han mainitsi esimerkkeiné arvopa-
pereiden liikkeeseen laskemisen, luovutuksen, siirron, mak-
samisen ja lunastuksen.
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tuomioistuin totesi asiassa AB SKF molem-
piin edelld mainittuihin tuomioihin viitaten,
ettd osakkeiden myynti muuttaa liiketoimen
osapuolten oikeudellista ja taloudellista tilan-
netta ja ettd ndin ollen siihen sovelletaan kuu-
dennen arvonliséverodirektiivin 13 artiklan
B kohdan d alakohdan 5 alakohdassa saadet-
tyd vapautusta. *

52. Mielestdni asiassa CSC Financial Servi-
ces esitetylld arviointiperusteilla otetaan pa-
remmin huomioon osakkeita koskevien liike-
toimien kaupallinen ja taloudellinen luonne,
koska ensimarkkinoilla liiketoimet ovat aina
potentiaalisia sikali, ettd osakkeet syntyvét oi-
keudellisesti vasta osakeannin péaétteeksi.

53. Asiassa CSC Financial Services esitetty-
jen arviointiperusteiden mukaan osapuolten
vilisen suhteen ei tarvitse muuttua, vaan
edellytyksené on, ettd suhde voi muuttua lii-
ketoimen kautta. Néin ollen se, ettd SEB saat-
taa joutua hankkimaan osakkeet, jos niité ei
merkitd, riittdd tdmén kriteerin tdyttamiseen,
joten kyseessd on kuudennen arvonlisive-
rodirektiivin 13 artiklan B kohdan d alakoh-
dan 5 alakohdassa tarkoitettu vapautus.

32 — Edelld alaviitteessi 29 mainittu asia AB SKF, tuomion
50 kohta.
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54. Jos unionin tuomioistuin p&ittdd olla
soveltamatta asiassa CSC Financial Services
esitettyja arviointiperusteita ja katsoo, ettd
liilketoimen on muutettava osapuolten oikeu-
dellista ja taloudellista tilannetta, térkeim-
miksi kysymykseksi nousee se, voidaanko
tilanteen katsoa muuttuvan, vaikka pankki ei
kenties koskaan joudu tosiasiallisesti hankki-
maan osakkeita.

55. Mielesténi tilanne muuttuu, koska oi-
keudellisen ja taloudellisen tilanteen muu-
tosta on tulkittava laajasti siten, ettd se kat-
taa liiketoimet, joilla luodaan oikeudellisia
velvollisuuksia. *

56. Nyt kasiteltdvassd asiassa SEB:lle syn-
tyy oikeudellinen velvollisuus, kun se tar-
joaa merkintdtakuupalvelun eli kun se lupaa
hankkia osakkeet. Tdma velvollisuus muuttaa
osapuolten oikeudellista tilannetta, koska jos
tilanne toteutuu ja SEB kieltdytyy ostamas-
ta osakkeita, yhtiolld, joka laskee osakkeet
liikkeeseen, on pétevd peruste vaatia siltd
suoritusta. Se muuttaa my0s osapuolten ta-
loudellista tilannetta, koska SEB:n on var-
mistettava, ettd sen varat riittavit osakkeiden

33 — Taltd osin yhdyn maéritelmadn, jonka julkisasiamies
Colomer antoi edelld alaviitteessd 29 mainitussa asiassa
CSC Financial Services esittiminsd ratkaisuehdotuksen
23 kohdassa.



SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN

ostamiseen, jos kyseinen tilanne toteutuu.®
Niin ollen merkintdtakuupalvelut, jotka SEB
tarjoaa osakeannin tekeville yhtiolle, epdile-
mattd muuttavat SEB:n tilannetta.

57. Lisdksi  verotuksen neutraalisuuden
nakokulmasta on hyvéd tarkastella merkin-
tatakuupalveluja osakkeita koskevina liike-
toimina, kuten useimmissa jasenvaltioissa il-
meisesti tehddidn. Samaan lopputulokseen, eli
arvonlisidverottomuuteen, paéstddn toisella-
kin tavalla. Yhti6 voi hankkia pddomaa osak-
keiden luovutuksilla kahdella tapaa: a) pan-
kille suunnatulla osakeannilla, jossa pankin
saama palkkio otetaan huomioon merkinta-
hinnassa, tai b) laskemalla liikkeelle osakkeita
markkinoilla (kuten nyt kisiteltdvissa asias-
sa), missd yhteydessd pankki sitoutuu hank-
kimaan myymattéd tai merkitseméttd jadneet
osakkeet. Ensimmaisessé tilanteessa ei mak-
seta arvonlisdveroa, silld tilanne jad kuuden-
nen arvonlisdverodirektiivin soveltamisalan
ulkopuolelle. ** Niiden kahden tilanteen koh-
teleminen eri tavoin olisi vastoin verotuksen
neutraalisuuden periaatetta, jota kuudennella
arvonlisidverodirektiivilld on tarkoitus vaalia.

34 — Ks. edelld alaviitteessd 5 mainitun direktiivin 2006/49 liit-
teessd I oleva 41 kohta.

35 — Asia C-465/03, Kretztechnik, tuomio 26.5.2005 (Kok.,
s. 1-4357). Kuten Irlanti on aivan oikein huomauttanut,
useat — jos ei kaikki — kuudennen arvonliséverodirektiivin
13 artiklan B kohdassa mainitut toimet jaavat direktiivin
soveltamisalan ulkopuolelle, koska ne eivit téytd saman
direktiivin 2 artiklan 1 alakohdassa mainittuja edellytyksia.
Talloin niiden verokohteluun ei vaikuta se, ettd ne mainitaan
kyseisessi 13 artiklan B kohdassa.

58. SEB:n mukaan nyt kisiteltévi asia on rin-
nastettavissa myyntioptioiden myyntiin jalki-
markkinoilla. Niin ei kuitenkaan mielestani
ole, koska asetuksen N:o 1777/2005 3¢ 3 artik-
lan 1 kohdassa saadetdan seuraavaa:

"Direktiivin 77/388/ETY 13 artiklan B koh-
dan d alakohdan 5 alakohdan soveltamisalaan
kuuluva option myynti on direktiivin 6 artik-
lan 1 kohdassa tarkoitettu palvelujen suoritus.
Tamaé palvelujen suoritus on erillinen niiden
taustalla olevista liiketoimista, joihin palvelut
liittyvat”

Niin ollen merkintdtakuiden vapauttamista
veroista ei voida perustella silld, ettd ne ovat
samankaltaisia kuin osakkeiden myyntiop-
tiot, koska myyntioptioiden myynti kuuluu
kuudennen arvonlisdverodirektiivin sovelta-
misalaan mutta osakkeiden myynti ei kuulu.

59. Merkintdtakuun tarjoaminen on siis
osakkeita koskeva liiketoimi ja siten vapau-
tettu arvonlisdverosta kuudennen arvonlisé-
verodirektiivin 13 artiklan B kohdan d ala-
kohdan 5 alakohdan nojalla.

36 — Yhteisestd arvonlisiverojirjestelméstd annetun direktii-
vin 77/388/ETY taytintdonpanotoimenpiteistd 17.10.2005
annettu neuvoston asetus (EY) N:o 1777/2005 (EUVL L 288,
s. 1). Titd asetusta ei tietenkddn voida ajallisesti soveltaa
kisiteltavéddn asiaan.
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IV Ratkaisuehdotus

60. Edelld esitetyn perusteella ehdotan, ettd unionin tuomioistuin vastaa ennakko-
ratkaisukysymykseen seuraavasti:

Jasenvaltioiden liikevaihtoverolainsdédddnnon yhdenmukaistamisesta — yhteinen
arvonlisdverojdrjestelmé: yhdenmukainen maéérdytymisperuste — 17.5.1977 anne-
tun kuudennen neuvoston direktiivin 77/388/ETY 13 artiklan B kohdan d alakoh-
dan 5 alakohtaa on tulkittava siten, ettd se kattaa merkintatakuupalvelut, joiden
sisdltond on, ettd luottolaitos antaa vastiketta vastaan takuusitoumuksen yhtiélle,
joka aikoo toteuttaa osakeannin, kun takuu merkitsee luottolaitoksen sitoutumista
hankkimaan itselleen ne osakkeet, joita ei merkitd osakkeiden merkinnille asetetussa
madréajassa.
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