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Asia C-415/02

Euroopan yhteisdjen komissio
vastaan

Belgian kuningaskunta

Jasenyysvelvoitteiden noudattamatta jattaminen — Valilliset verot — Direktiivi 69/335/ETY —
Padoman hankinta — Porssitoimista kannettava vero — Haltija-asiakirjojen luovutuksesta
kannettava vero

Tuomion tiivistelma

Verotus — Jasenvaltioiden lainsaadannon yhdenmukaistaminen — Padoman hankinnasta
kannettavat vdlilliset verot — Kansallista lainsd&dantoa, jossa sdadetaan, ettd uusien
arvopapereiden merkinnasta ja haltija-asiakirjojen materiaalisista luovutuksista kannetaan veroa,
ei voida hyvaksya

(Neuvoston direktiivin 69/335 11 artikla)
Jasenvaltio,

— joka kantaa pdrssitoimista kannettavaa veroa tassa jasenvaltiossa toteutetusta uusien
arvopapereiden merkinnasta yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopaddomaa
korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen laskettaessa ja

— joka kantaa haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa kotimaisia tai ulkomaisia
julkisia paaomia koskevien haltija-asiakirjojen materiaalisista luovutuksista silloin, kun on kyse
uusista arvopapereista, joita merkitdan yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopadomaa
korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen laskettaessa,

ei ole noudattanut padoman hankinnasta kannettavista valillisista veroista annetun direktiivin
69/335, sellaisena kuin se on muutettuna direktiivilla 85/303, 11 artiklan, jossa sdadetaan muun
muassa, ettd jasenvaltiot eivat kanna minkaanlaista veroa osakkeiden, osuuksien tai muiden
vastaavien arvopapereiden laatimisesta, likkeeseen laskemisesta, hyvaksymisesta porssissa
noteerattaviksi, vaihdantaan saattamisesta tai valittdmisesta, mukaisia velvoitteitaan.

Vaikka kyseisessa sadnnoksessa ei mainita nimenomaisesti kyseisten arvopapereiden
ensimmaista kertaa tapahtuvaa ostamista tai materiaalista luovuttamista, on kuitenkin totta, etta
mikali sallittaisiin veron kantaminen liikkeeseen lasketun uuden osakkeen ensimmaista kertaa
tapahtuvasta ostamisesta tai haltija-asiakirjan materiaalisesta luovuttamisesta sen liikkkeeseen
laskemisen yhteydessé, tama tarkoittaisi kaytannossa, ettéa veroa kannettaisiin arvopaperin
likkeeseen laskemisesta, koska nama toimet ovat olennainen osa paddoman hankinnan
kokonaisjarjestelya.

(ks. 32, 46, 47 ja 53 kohta seké& tuomiolauselma)



YHTEISOJEN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (toinen jaosto)
15 paivana heinakuuta 2004 (*)

Jasenyysvelvoitteiden noudattamatta jattaminen — Valilliset verot — Direktiivi 69/335/ETY —
Paaoman hankinta — Porssitoimista kannettava vero — Haltija-asiakirjojen luovutuksesta
kannettava vero

Asiassa C-415/02,

Euroopan yhteisdjen komissio, asiamiehinddn R. Lyal ja C. Giolito, prosessiosoite
Luxemburgissa,

kantajana,
vastaan

Belgian kuningaskunta, asiamiehenaan A. Snoecx, avustajanaan avocat B. van de Walle de
Ghelcke,

vastaajana,

jossa yhteisdjen tuomioistuinta vaaditaan toteamaan, etta Belgian kuningaskunta ei ole
noudattanut pddoman hankinnasta kannettavista valillisista veroista 17 paivana heindkuuta 1969
annetun neuvoston direktiivin 69/335/ETY (EYVL L 249, s. 25), sellaisena kuin se on muutettuna
10.6.1985 annetulla neuvoston direktiivilla 85/303/ETY (EYVL L 156, s. 23), 11 artiklan mukaisia
jasenyysvelvoitteitaan, koska -se kantaa porssitoimista kannettavaa veroa Belgiassa toteutetusta
uusien arvopapereiden merkinnasta yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtibpaadomaa
korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen laskettaessa, ja koska -se kantaa haltija-
asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa belgialaisia tai ulkomaisia julkisia pddomia koskevien
haltija-asiakirjojen materiaalisista luovutuksista silloin, kun on kyse uusista arvopapereista yhtitta
tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopaaomaa korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja
likkeeseen laskettaessa,

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN (toinen jaosto),

toimien kokoonpanossa: jaoston puheenjohtaja C. W. A. Timmermans seka tuomarit C. Gulmann,
R. Schintgen (esitteleva tuomari), F. Macken ja N. Colneric,

julkisasiamies: A. Tizzano,

kirjaaja: johtava hallintovirkamies M.-F. Contet,

ottaen huomioon esittelevan tuomarin laatiman kertomuksen,

kuultuaan julkisasiamiehen 15.1.2004 pidetyssa istunnossa esittaméan ratkaisuehdotuksen,
on antanut seuraavan

tuomion



1 Euroopan yhteis6jen komissio on nostanut EY 226 artiklan nojalla kanteen, joka on
saapunut yhteisjen tuomioistuimeen 19.11.2002 ja jossa yhteisdjen tuomioistuinta vaaditaan
toteamaan, etta

Belgian kuningaskunta ei ole noudattanut pddoman hankinnasta kannettavista valillisista veroista
17 paivana heinakuuta 1969 annetun neuvoston direktiivin 69/335/ETY (EYVL 249, s. 25),
sellaisena kuin se on 10.6.1985 annetulla neuvoston direktiivilla 85/303/ETY (EYVL L 156, s. 23;
jaljlempana direktiivi 69/335) muutettuna, 11 artiklan mukaisia velvoitteitaan, koska

- se kantaa pdrssitoimista kannettavaa veroa Belgiassa toteutetusta uusien arvopapereiden
merkinnasta yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtibpadomaa korotettaessa tai
joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen laskettaessa, ja koska

- se kantaa haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa belgialaisia tai ulkomaisia
julkisia paaomia koskevien haltija-asiakirjojen materiaalisista luovutuksista silloin, kun on kyse
uusista arvopapereista, joita merkitdan yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopadomaa
korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen laskettaessa.

Asiaa koskevat oikeussaannot

Yhteis6n oikeussaannot

2 Direktiivin 69/335 11 artiklassa saadetddn seuraavaa:
"Jasenvaltiot eivat kanna minkaanlaista veroa:

a) osakkeiden, osuuksien tai muiden vastaavien arvopapereiden tai naita arvopapereita
vastaavien todistusten laatimisesta, liikkeeseen laskemisesta, hyvaksymisesta porssissa
noteerattaviksi, vaihdantaan saattamisesta tai valittdmisestd, niiden liikkeeseenlaskijasta
riippumatta;

b) lainoista, mukaan lukien valtion ottamat lainat, jotka otetaan joukkovelkakirjoina tai muina
siirtokelpoisina arvopapereina, niiden liikkeeseenlaskijasta riippumatta, tai naihin liittyvista
muodollisuuksista, tai téllaisten joukkovelkakirjojen tai muiden siirtokelpoisten arvopapereiden
laatimisesta, likkeeseen laskemisesta, hyvaksymisesté arvopaperiporssissa noteerattavaksi,
vaihdantaan saattamisesta tai valittAmisesta.”

3 Direktiivin 69/335 12 artiklan 1 kohdassa saadetaan seuraavaa:
"Jasenvaltiot voivat 10 ja 11 artiklan sdannoksista poiketen kantaa:

a) kiintedamaaraista tai muuta veroa arvopapereiden siirroista;

4 Komission direktiivid koskevan ehdotuksen (KOM(64) 526 lopullinen), joka on tehty
14.12.1964 ja jonka nojalla annettiin direktiivi 69/335, perusteluosassa todetaan seuraavaa:

"[PA@doman hankinnasta kannettavien valillisten] verojen osalta voidaan erottaa yhtaalta ne, joita
kannetaan paaoman hankinnasta, ja toisaalta ne, joita kannetaan arvopapereihin kohdistuvista
toimista. Tama direktiivia koskeva ehdotus koskee paddoman hankinnasta kannettavia valillisia
veroja, ja tahan verojen ryhméaéan kuuluvat yhtion oman paaoman hankinnasta suoritettava vero,
kotimaisista arvopapereista kannettava leimavero, ulkomaisista arvopapereista, jotka tuodaan



kansallisille markkinoille tai jotka lasketaan siella likkeeseen, kannettava leimavero, seka
ominaisuuksiltaan vastaavan kaltaiset muut valilliset verot. Arvopaperitoimiin kohdistuvista
valillisista veroista, kuten porssitoimista kannettavista veroista, laaditaan myéhemmin toinen
direktiivia koskeva ehdotus. Télla ehdotuksella ei ole nain ollen vaikutusta niiden osalta.”

5 Arvopaperitoimista kannettavista valillisista veroista annettavaa neuvoston direktiivia
koskevan ehdotuksen (EYVL C 133, s. 1; jllempana vuonna 1976 tehty direktiivid koskeva
ehdotus), jonka komissio teki 2.4.1976, 2 artiklan 1 kohdan mukaan verotettavalla toimella
tarkoitetaan "arvopapereiden luovutusta tai hankkimista vastiketta vastaan, kun toimen toteuttaa
jossakin jasenvaltiossa tai kolmannessa maassa henkild, jolla on kotipaikka jossakin
jasenvaltiossa. Kukin arvopapereiden luovutus tai hankinta muodostaa erillisen verotettavan
toimen”.

6 Vuonna 1976 tehdyn direktiivia koskevan ehdotuksen 4 artiklan 1 kohdassa todetaan
seuraava:

"Jasenvaltioiden on toteutettava tarvittavat toimenpiteet, jotta seuraavista toimista ei kanneta
veroa:

a) arvopapereiden liikkeeseen laskeminen ja likkeeseen laskemisen yhteydessa ensimmaista
kertaa tapahtuva arvopapereiden ostaminen,

7 Vuonna 1976 tehdyn direktiivia koskevan ehdotuksen liitteesséa olevassa V kohdassa
tdsmennetdan seuraavaa: "tassa direktiivissa arvopapereiden liikkeeseen laskemisella
tarkoitetaan liikkeeseenlaskijan toteuttamaa arvopapereiden luovutusta, mukaan luettuna
varausten kapitalisoinnista johtuva luovutus”.

Kansallinen lainsaadanto

8 Esilla olevan asian kannalta merkitykselliset Belgian sddnnokset sisaltyvat code des taxes
assimilées au timbre -nimiseen lakiin (leimaveroon rinnastuvista veroista annettu laki, jaljempana
CTAT) ja ne perustuvat loi modifiant le code des droits d’enregistrement, d’hypotheque et de
greffe, le code des droits de timbre et le code des taxes assimilées au timbre -nimiseen,
rekisterointi- ja kiinnitysmaksuista sekd omaisuudensiirroista suoritettavista maksuista annetun
lain, leimaverolain ja leimaveroon rinnastuvista veroista annetun lain muuttamisesta 14.4.1965
annettuun lakiin (Moniteur belge 24.4.1965, s. 4430).

9 CTAT:n 120 8:ssa sdadetaan seuraavaa:

"Pdrssitoimista kannettavaa veroa kannetaan seuraavista Belgiassa tehdyista tai toteutetuista
porssitoimista, jotka koskevat belgialaisia tai ulkomaisia julkisia paaomia:

1.  osto, myynti ja yleisemmin kaikki vastiketta vastaan tapahtuva luovutus ja hankinta;

2. arvopapereiden merkitseminen, joka tapahtuu sen jalkeen kun niita on laskettu likkeeseen,
tarjottu tai myyty yleisolle tehdyn ilmoituksen valityksella.”

10 CTAT:n 120 8:n 2 momentin ja 121 8:n 1 momentin nojalla porssitoimista kannettavaa veroa
kannetaan osakkeiden ja joukkovelkakirjalainojen luovutuksista. Sen maara on 0,07-1 prosenttia.

11  CTAT:n 126-18:n 1 momentissa vapautetaan porssitoimista kannettavasta verosta sellaiset
toimet, jotka eivat tapahdu ammattimaisten vélittdjien valityksella ja joita viimeksi mainitut eivat



toteuta toimeksiantajien lukuun eivatka omaan lukuunsa.
12  CTAT:n 159 8:n ensimmaéisessa ja toisessa momentissa sdédetdan seuraavaa:

"Haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa kannetaan kaikista belgialaisia tai ulkomaisia
julkisia paaomia koskevien haltija-asiakirjojen luovutuksista.

Luovutuksella tarkoitetaan kaikkea arvopaperin materiaalista luovutusta sen jalkeen kun:
1. se on merkitty;

2.  se on hankittu vastiketta vastaan;

3. tavallinen arvopaperi on muunnettu haltija-asiakirjaksi;

4.  luottolaitoksen, porssiyhtion, omaisuudenhoitoyhtion tai arvopapereiden talletuksista ja
siirroista vastaavan laitoksen hoito- ja sailytyspalveluun talletetut arvopaperit on lunastettu.”

13 CTAT:n 163 8:n 1 momentissa sdadetaan, etta arvopapereiden luovutukset, jotka
tapahtuvat sen jalkeen kun ne on hankittu vastiketta vastaan ja jotka eivat tapahdu
ammattimaisten valittdjien valityksella ja joita viimeksi mainitut eivat toteuta toimeksiantajien
lukuun, on vapautettu haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavasta verosta.

14  CTAT:n 120 8:n 1 ja 2 momentissa tai 159 8:ss&, joissa maaritetaan porssitoimista
kannettavan veron ja haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavan veron soveltamisala, ei tehda
eroa arvopapereiden ensimmaista kertaa tapahtuvan liikkeeseen laskemisen ja niihin myéhemmin
kohdistuvien toimien valilla.

Oikeudenkayntia edeltava menettely

15 Komissio katsoi, etta porssitoimista kannettava vero ja haltija-asiakirjojen luovutuksesta
kannettava vero ovat direktiivin 69/335 11 artiklan vastaisia, ja se kehotti 10.5.1999 paivatylla
virallisella huomautuksella Belgian kuningaskuntaa esittdmééan huomautuksensa kahden
kuukauden méaaraajassa.

16  Belgian hallitus ilmoitti 2.8.1999 paivatylla kirjeelld komissiolle kantansa, jonka mukaan
kyseiset kaksi veroa kuuluvat direktiivin 69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohdan soveltamisalaan.

17  Koska komissio ei pitdnyt tata vastausta riittdvana, se lahetti 26.1.2000 Belgian
kuningaskunnalle perustellun lausunnon, jossa se kehotti tata toteuttamaan lausunnon
noudattamisen edellyttdméat toimenpiteet kahden kuukauden kuluessa sen tiedoksiantamisesta.

18  Belgian hallitus ilmoitti 29.3.2000 paivatylla kirjeella komissiolle, etta se pysytti kantansa ja
pyysi, etta viimeksi mainitun edustajien kanssa jarjestettaisiin kokous. Kyseinen kokous pidettiin
14.12.2000, mutta koska sen perusteella ei voitu paasta ratkaisuun, komissio péaéatti nostaa nyt
kasiteltdvana olevan kanteen.

Kanne

19  Komissio vaitta4, ettd Belgian kuningaskunta on rikkonut direktiivin 69/335 11 artiklaa, jossa
kielletaan jasenvaltioita kantamasta mink&énlaista veroa muun muassa arvopapereiden
likkeeseen laskemisesta, koska se kantaa uusista arvopapereista porssitoimista kannettavaa
veroa ja haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa.



Pdrssitoimista kannettavaa veroa koskeva kanneperuste
Asianosaisten vaitteet

20 Komissio vaittaa, etta porssitoimista kannettava vero on direktiivin 69/335 11 artiklan
vastainen silté osin kuin sitéa kannetaan uusien arvopapereiden merkitsemisesta yhtitta tai
sijoitusrahastoa perustettaessa, osakepaaomaa korotettaessa tai lainaa liikkeelle laskettaessa.

21  Komissio katsoo, etté toisin kuin Belgian hallitus vaittad, kyseinen vero ei kuulu direktiivin
69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa saadetyn poikkeuksen piiriin, koska kyseinen saannés
muodostaa poikkeuksen s&d&nndsta, jonka mukaan veron kantaminen on kiellettyd, ja sitd on néin
ollen tulkittava suppeasti, eika sita sovelleta uusiin arvopapereihin niita merkittdessa. Sen mukaan
tassa sddnnoksessa sallitaan jasenvaltioiden kantavan veroa arvopapereiden siirroista, mutta
termi "siirto” edellyttaa sen mukaan, etta kyseinen omaisuus on jo kuulunut jollekin toiselle
omistajalle ennen siirtotoimea. Télle tulkinnalle I16ytyy sen mukaan tukea yhtaalta 14.12.1964
tehdyn direktiivia koskevan ehdotuksen perusteluosasta, ja toisaalta yhteisdjen tuomioistuimen
oikeuskaytannosta (ks. asia 36/86, Dansk Sparinvest, tuomio 2.2.1988, Kok. 1988, s. 409 ja asia
15/88, Maxi Di, tuomio 25.5.1989, Kok. 1989, s. 1391), ja niista kay ilmi, etté jasenvaltio ei voi
kantaa paaomayhtiolta direktiivin 69/335 11 artiklassa lueteltujen toimien osalta muuta veroa kuin
saman direktiivin 12 artiklassa tarkoitettuja veroja ja maksuja.

22 "Arvopapereiden liikkeeseen laskemista” koskevasta kasitteesta komissio toteaa, ettei tata
kasitetta voida tulkita siten, ettd se kattaisi samojen arvopapereiden ensimmaista kertaa

tapahtuvan siirron, koska tallaisella tulkinnalla tehtéisiin tyhjaksi direktiivin 69/335 11 artiklassa

saadetty kielto. Arvopapereiden liikkeeseen laskemista ei voida erottaa niiden ostamisesta niita
merkittdessa, ja kieltoa kantaa veroa liikkeeseen laskemisesta sovelletaan sen mukaan

analogisesti, siten kuin yhteiséjen tuomioistuin on todennut yhdistetyissa asioissa
(http://logma.curia.eu.int:8080/cGTi/html/CelexUrl.htmlI?command=DocNumber&lg=fi&source=Celex&num
FECSA ja ACESA, 27.10.1998 antamassaan tuomiossa, Kok. 1998, s. 1-6491, 18 ja 19 kohta),

padoman hankinnan kokonaisjarjestelyyn, miké siséltdd osakkeiden ostamisen niita merkittdessa.

23  Komissio ei hyvaksy Belgian viranomaisten tulkintaa vuonna 1976 tehdyn direktiivia
koskevan ehdotuksen 4 artiklan 1 kohdasta. Toisin kuin Belgian hallitus vaittaa, vaikka tassa
saannoksessa kielletdan veron kantaminen arvopapereiden liikkeeseen laskemisesta ja niiden
ensimmaista kertaa tapahtuvasta ostamisesta, téllaisen kiellon ei voida tulkita olevan osoitus siita,
ettd ndma kaksi toimea ovat toisistaan erillisia tai etta direktiivin 69/335 11 artiklassa tarkoitettaisiin
vain liikkeeseen laskemista. Painvastoin se, ettd kyseiseen sddnnokseen sisaltyva kielto toistetaan
toista direktiivia koskevassa ehdotuksessa, selittyy silla, etta on pyritty selvyyteen. Se, etta
osakkeiden ensimmaisté kertaa tapahtuva ostaminen mainitaan liikkeeseen laskemisen
yhteydesséa, vain selventdé 11 artiklaan sisaltyvan kiellon sisaltoa.

24  Pdrssitoimista kannettavan veron soveltamisalasta komissio toteaa, etta silla, etta tata veroa
ei kanneta tietyista toimista, ei voida perustella direktiivin 69/335 11 artiklan rikkomista. Se lisaa,
ettd painvastoin kuin Belgian hallitus toteaa, poérssitoimista kannettava vero ei rajoitu koskemaan
porssitoimeksiannon yhteydessa toteutettavia arvopapereiden siirtotoimia. Joka tapauksessa
huomioon ei voida ottaa sita, etta kyseisen veron kohteena olevat toimet tapahtuvat
ammattimaisten valittajien valitykselld, eiké& sen tahon henkildllisyytta, jonka lukuun toimet
tapahtuvat, arvioitaessa taman veron yhteensopivuutta edella mainitun saannoksen kanssa.



25  Belgian hallitus katsoo, etta direktiivin 69/335 11 artiklan 1 kohdan a alakohta ei esta
kantamasta veroa arvopapereiden ensimmaisesta siirrosta, joka tapahtuu niiden merkitsemisen
jalkeen.

26  Belgian hallitus katsoo, etta siita, etta direktiivin 69/335 11 artiklassa kaytetaan termia
"valittdminen”, seuraa valttamatta, ettd on oltava myts useampia myéhemmin tapahtuvia
siirtotoimia. Kiellolla kantaa minkaanlaisia veroja néista toimista on erittain laaja soveltamisala,
jonka taytyy kuitenkin rajoittua kyseisen direktiivin 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa sé&adettyyn
poikkeukseen, jossa sallitaan veron kantaminen arvopapereiden siirroista.

27  Belgian hallitus toteaa, ettd komission tekemaa tulkintaa "liikkeeseen laskemista”
koskevasta termista tai nakemysta, jonka mukaan siirto edellyttdd aikaisempaa omistusta, ei voida
hyvéaksya. "Arvopapereiden liikkeeseen laskemista” koskeva termi ei sen mukaan kata niiden
ensimmaista kertaa tapahtuvaa ostamista niitd merkittdesséa, vaan rajoittuu koskemaan ne
likkeeseen laskevan yhtion toimintaa.

28  Se toteaa, ettd vuonna 1976 tehdysta direktiivid koskevasta ehdotuksesta kay ilmi, ettéa
"arvopapereiden liikkeeseen laskemisella” on katsottava tarkoitettavan naiden arvopapereiden
ensimmaista luovutusta, eika se kata niiden ensimmaista kertaa tapahtuvaa ostamista. Koska
ehdotuksen pohjalta ei koskaan annettu direktiivia, jAsenvaltiot voivat Belgian hallituksen mukaan
kantaa veroa arvopapereiden ensimmaisté kertaa tapahtuvasta ostamisesta. Lisdksi asiassa C-
236/97, Codan, 17.12.1998 annetusta tuomiosta (Kok. 1998, s. 1-8679) kay ilmi, etta direktiivin
69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohtaan siséltyvaa arvopapereiden "siirtoa” koskevaa kasitetta
on tulkittava laajasti, ja etta kaikkien arvopapereiden siirtoa koskevien toimien, mukaan luettuna
myos porssiluovutukset, on kuuluttava samaan jarjestelmaan ja niihin voidaan soveltaa kyseisessa
saannoksessa saadettyd poikkeusta.

29  Belgian hallitus toteaa, ettd vuonna 1976 tehdyn direktiivia koskevan ehdotuksen 4 artiklan
1 kohta on kyllakin direktiivin 69/335 11 artiklassa saadetyn yleisen kiellon vastainen, mutta etta
siind tehdysta erottelusta arvopapereiden liikkkeeseen laskemisen ja niiden ostamisen valilla
seuraa, etta vain liikkkeeseen laskemisesta ei voida kantaa veroa. Toiseen toimeen, joka kuuluu
saman direktiivin 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa saadetyn poikkeuksen soveltamisalaan, ei
sovelleta tata kieltoa.

30 Taman osalta Belgian hallitus vaittaa lisaksi, etta edella mainituista, asioissa Dansk
Sparinvest ja Maxi Di annetuista tuomioista kay ilmi, etta direktiivin 69/335 11 artiklassa saadetty
kielto kantaa veroa koskee vain padomayhtioita eli likkeeseenlaskijoita, ja etta veron kantaminen
sijoittajilta tai arvopapereiden ensimmaisilta ostajilta ei ole tAmén sddnnoksen vastaista. Koska
vain sijoittajilta kannetaan pdorssitoimista kannettavaa veroa, Belgian lainsd&dannossa
tosiasiallisesti vapautetaan arvopapereiden liikkeeseen laskeminen paaoman hankinnan
kokonaisjarjestelyna.

Yhteisdjen tuomioistuimen arviointi asiasta

31 Komission ensimmaiseen kanneperusteeseen vastattaessa on muistutettava, etté direktiivin
69/335 11 artiklan a alakohdassa kielletddn kantamasta minkaanlaisia veroja osakkeiden,
osuuksien tai muiden vastaavien arvopapereiden tai ndita arvopapereita vastaavien todistusten
laatimisesta, likkeeseen laskemisesta, hyvaksymisesta porssissa noteerattaviksi, vaihdantaan
saattamisesta tai valittamisesta, niiden liikkeeseenlaskijasta riippumatta.

32  Vaikka, kuten Belgian hallitus on todennut, kyseisessa saannoksessa ei mainita
nimenomaisesti osakkeiden, osuuksien tai muiden vastaavien arvopapereiden ensimmaista kertaa



tapahtuvaa ostamista, on kuitenkin totta, kuten julkisasiamies on todennut ratkaisuehdotuksensa
14 kohdassa, ettd mikali sallittaisiin veron kantaminen liikkeeseen lasketun uuden osakkeen
ensimmaista kertaa tapahtuvasta ostamisesta, tama tarkoittaisi kaytannossa, etta veroa
kannettaisiin arvopaperin liikkeeseen laskemisesta, koska se on olennainen osa paaoman
hankinnan kokonaisjarjestelya. Arvopapereiden liikkeeseen laskeminen ei néet riita sellaisenaan,
vaan silla on merkitysta vasta kun naille arvopapereille 10ytyy ostajia.

33  Direktiivin 69/335 11 artiklan a alakohdan tehokas vaikutus edellyttda nain ollen sitg, etta
tassa saannoksessa tarkoitettuun "liikkeeseen laskemiseen” on sisallyttava myos arvopapereiden
ensimmaista kertaa tapahtuva ostaminen niiden liikkeeseen laskemisen yhteydessa.

34  Belgian kuningaskunnan esittdmat vaitteet eivat aseta kyseenalaiseksi tata toteamusta.

35 Ensinnakin vaitteestd, jonka mukaan siita, etta direktiivin 69/335 11 artiklan a alakohdassa
ei nimenomaisesti mainita arvopapereiden ensimmaista kertaa tapahtuvaa ostamista niiden tultua
likkeeseen lasketuiksi, seuraisi, etta kyseiseen toimeen ei sovelleta tdssa saannoksessa
saadettya kieltoa, on todettava, ettd kun vuonna 1976 tehdyn direktiivid koskevan ehdotuksen 4
artiklan 1 kohdan a alakohdassa mainitaan arvopapereiden ensimmaista kertaa tapahtuva
ostaminen "likkeeseen laskemisen yhteydessa”, siind osoitetaan, ettd arvopapereiden
ensimmaista kertaa tapahtuva ostaminen on arvopapereiden liikkeeseen laskemista koskevan
yleisemman toimen olennainen ja erottamaton osa. Toisaalta se, ettd komissio, ottaen huomioon
mahdolliset eroavuudet kyseisen 11 artiklan a alakohdan tulkinnassa ja soveltamisessa, on
halunnut varmistaa, ettd samoja toimia koskevia direktiiveja sovelletaan yhdenmukaisesti, ja on
maaritellyt tarkemmin arvopapereiden liikkeeseen laskemista koskevan termin, ei ole omiaan
heikentamaan toteamusta, jonka mukaan taloudelliselta kannalta katsottuna arvopapereiden
ensimmaista kertaa tapahtuvan ostamisen niité likkeeseen laskettaessa on katsottava olevan osa
tata liikkeeseen laskemista.

36  Toiseksi vaitteesta, jonka mukaan porssitoimista kannettava vero ei kuulu direktiivin 69/335
soveltamisalaan silla perusteella, ettd kyseisté veroa ei kanneta tassa direktiivissa tarkoitetuilta
padomayhtioiltéa vaan sijoittajilta, riittdd kun todetaan, ettd kielto kantaa muuta veroa kuin padaoman
hankintaveroa tai kyseisen direktiivin 12 artiklassa tarkoitettuja veroja tai maksuja koskee vain
nimenomaisesti lueteltuja pddoman hankintaa koskevia toimia, ilman etta niiden yksil6imiseksi on
tarpeen tasmentdé veron maksusta vastuussa olevaa tahoa.

37  Kolmanneksi vaitteesta, jonka mukaan porssitoimista kannettava vero on direktiivin 69/335
12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettu arvopapereiden siirroista kannettava vero, johon on
nain ollen sovellettava tdssa saannoksessa sédadettyd poikkeusta, on todettava, etta kuten kaikkia
poikkeuksia, myds kyseista sddnndsté on tulkittava suppeasti, eika sen vaikutuksena voi olla, etta
periaate, josta silla poiketaan, menettaisi kokonaan tehokkaan vaikutuksensa.

38  Siita, etta direktiivin 69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohtaan sisaltyvaa termia "siirto”
tulkittaisiin Belgian hallituksen esittamalla tavalla, seuraisi, ettd taman direktiivin 11 artiklan a
alakohdalta riistettaisiin sen tehokas vaikutus siten, etta arvopapereiden liikkeeseen laskemisesta,
mista ei taman sddnndksen mukaisesti saa kantaa minkaanlaisia muita veroja tai maksuja kuin
paaoman hankintaveroa, voitaisiin kuitenkin kantaa veroa tai maksua silla perusteella, etta
likkeeseen lasketut uudet arvopaperit on niité liikkeeseen laskettaessa valttamaétta "siirrettava”
ostajille.



39 Nain ollen arvopapereiden ensimmaista kertaa tapahtuvan ostamisen niita liikkeeseen
laskettaessa ei voida katsoa olevan direktiivin 69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
tarkoitettu "siirto”, ja nain ollen tallaisesta ensimmaista kertaa tapahtuvasta ostamisesta
kannettava vero ei voi kuulua tdssa saanndksessa saadetyn poikkeuksen piiriin.

40 Edella esitetyn perusteella on todettava, etta silta osin kuin porssitoimista kannettava vero
kannetaan uusista arvopapereista, jotka merkitaan joko yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa,
osakepadomaa korotettaessa tai lainaa liikkeeseen laskettaessa, se on direktiivin 69/335 11
artiklan a alakohdassa tarkoitettu vero, jonka kantaminen on kielletty tdsséa sddnnoksessa.

41  Tasta seuraa, ettd komission ensimmainen kanneperuste on perusteltu.
Haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa koskeva kanneperuste
Asianosaisten vaitteet

42  Komissio vaittaa tdman veron osalta, ettd sen porssitoimista kannettavasta verosta
esittAmat vaitteet patevat soveltuvin osin haltija-asiakirjojen luovutuksista kannettavaan veroon. Se
tasmentaa kuitenkin, etta kyseinen vero on direktiivin 69/335 11 artiklan vastainen vain siltéa osin
kuin sita kannetaan arvopapereiden luovutuksista, jotka tapahtuvat niita likkeeseen laskettaessa.

43  Belgian hallitus toteaa aluksi, ettei komissio ole riittéavasti perustellut vaitettdan, jonka
mukaan haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettava vero on direktiivin 69/335 11 artiklan
vastainen. Pelkka viittaaminen porssitoimista kannettavaa veroa koskeviin vaitteisiin on
riittdmatonta, koska nama kaksi veroa ovat luonteeltaan hyvin erilaisia.

44  Belgian hallitus toteaa taman jalkeen, ettéa haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettava vero,
jonka tavoitteena on tehda vahemman houkuttelevaksi paperiin sidottujen arvopapereiden
luovutukset ja suosia hoito- ja sailytyspalvelujen kayttamista, on yhteensopiva direktiivin 69/335 11
artiklassa saadetyn kiellon kanssa, koska ainoastaan arvopapereiden materiaaliset luovutukset
ovat veronalaisia. Tama toimi on kuitenkin itsenéinen ja riippumaton arvopapereiden liikkeeseen
laskemisesta. Se, etta liikkeeseen lasketut arvopaperit ovat nimellisia, "paperittomia”
arvopapereita tai ettd ne on talletettu rahoituslaitoksen hoito- ja sailytyspalveluun, ei saa aikaan
kyseisesta verosta vapauttamista. Haltija-asiakirjojen luovutusten ei voida mydskaan katsoa
olevan naiden arvopapereiden "liikkeeseen laskemista” tai direktiivin 69/335 11 artiklassa
tarkoitettua "valittamista”.

45  Belgian hallitus toteaa lopuksi, ettéa haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettava vero kuuluu
direktiivin 69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohdan soveltamisalaan, koska termi "siirto”,
sellaisena kuin yhteis6jen tuomioistuin on tulkinnut sita edella mainitussa asiassa Codan
antamassaan tuomiossa, kattaa seka arvopapereiden juridisen luovuttamisen etta niiden
materiaalisen luovuttamisen.

Yhteisdjen tuomioistuimen arviointi asiasta

46  On todettava, ettd komission kanneperuste on rajattu koskemaan haltija-asiakirjojen
luovutuksista kannettavaa veroa, jota kannetaan téllaisten arvopapereiden materiaalisista
luovutuksista, jotka tapahtuvat niiden liikkeeseen laskemisen yhteydessa.

47  Vaikka, kuten Belgian hallitus on todennut, haltija-asiakirjojen liikkeeseen laskeminen
sellaisenaan ei saa aikaan kyseisen veron kantamista, on kuitenkin totta, etté tallaisten
arvopapereiden niiden ensimmaisille ostajille tapahtuvan materiaalisen luovuttamisen on tdméan
tuomion 35 kohdassa selostetuista syista katsottava olevan direktiivin 69/335 11 artiklan a



alakohdassa tarkoitetun liikkeeseen laskemisen olennainen osa.

48  Liséksi on todettava, ettd haltija-asiakirjojen materiaalinen luovuttaminen niiden
ensimmaisille ostajille ei mydskaan kuulu direktiivin 69/335 12 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
saadetyn poikkeuksen soveltamisalaan, koska, kuten kay ilmi tamé&n tuomion 37 kohdasta, termia
"siirto” on tulkittava suppeasti, eiké se voi taman tuomion 38 kohdassa selostetuista syista kattaa
likkeeseen laskettujen uusien arvopapereiden ensimmaisté kertaa tapahtuvaa materiaalista
luovuttamista.

49  Toisin kuin Belgian hallitus vaittaa, tama tulkinta ei ole ristiriidassa yhteistjen
tuomioistuimen edella mainitussa asiassa Codan antamassa tuomiossa direktiivin 69/335 12
artiklan 1 kohdan a alakohdasta tekeman tulkinnan kanssa.

50 Kuten julkisasiamies on todennut ratkaisuehdotuksensa 38 kohdassa, yhteisdjen
tuomioistuin ei tuossa tuomiossa hyvaksynyt "arvopapereiden siirtoja” koskevan késitteen laajaa
tulkintaa, vaan se tyytyi tulkitsemaan yhdenmukaisesti direktiivin 69/335 toisistaan poikkeavia
kieliversioita, todetessaan, etta direktiivin 12 artiklan 1 kohdan a alakohtaa ei voida tulkita siten,
ettd siina rajoitettaisiin jasenvaltioiden mahdollisuutta kantaa veroja ainoastaan sellaisiin toimiin,
jotka tapahtuvat arvopaperipérssissa, kuten todetaan kyseisen direktiivin saksan- ja
tanskankielisissa versioissa.

51 Edella esitetyn perusteella on todettava, etta siltd osin kuin haltija-asiakirjojen luovutuksesta
kannettavaa veroa kannetaan liikkeeseen laskettujen uusien haltija-asiakirjojen ensimmaista
kertaa tapahtuvista materiaalisista luovutuksista, se muodostaa direktiivin 69/335 11 artiklan a
alakohdassa kielletyn veron.

52  Tasta seuraa, ettd myds komission toinen kanneperuste on perusteltu.
53  Edella esitetyn perusteella on todettava, etta

Belgian kuningaskunta ei ole noudattanut direktiivin 69/335 11 artiklan mukaisia velvoitteitaan,
koska

- se kantaa porssitoimista kannettavaa veroa Belgiassa toteutetusta uusien arvopapereiden
merkinn&sta yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopddomaa korotettaessa tai
joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen laskettaessa, ja koska

- se kantaa haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa belgialaisia tai ulkomaisia
julkisia paaomia koskevien haltija-asiakirjojen materiaalisista luovutuksista silloin, kun on kyse
uusista arvopapereista, joita merkitdan yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopadomaa
korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja likkeeseen laskettaessa.

Oikeudenkayntikulut

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

Nailla perusteilla

YHTEISOJEN TUOMIOISTUIN (toinen jaosto)



on antanut seuraavan tuomiolauselman:

1) Belgian kuningaskunta ei ole noudattanut padoman hankinnasta kannettavista
valillisista veroista 17 paivana heinakuuta 1969 annetun neuvoston direktiivin 69/335/ETY,
sellaisena kuin se on 10.6.1985 annetulla neuvoston direktiivilla 85/303/ETY muutettuna, 11
artiklan mukaisia velvoitteitaan, koska

- se kantaa pdrssitoimista kannettavaa veroa Belgiassa toteutetusta uusien
arvopapereiden merkinnadsta yhtiota tai sijoitusrahastoa perustettaessa, yhtiopdaomaa
korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja lilkkeeseen laskettaessa, ja koska

- se kantaa haltija-asiakirjojen luovutuksesta kannettavaa veroa belgialaisia tai
ulkomaisia julkisia padomia koskevien haltija-asiakirjojen materiaalisista luovutuksista
silloin, kun on kyse uusista arvopapereista, joita merkitdan yhtiota tai sijoitusrahastoa
perustettaessa, yhtiopaaomaa korotettaessa tai joukkovelkakirjalainoja liikkeeseen
laskettaessa.

2) Belgian kuningaskunta velvoitetaan korvaamaan oikeudenkayntikulut.
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