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PENSIOENFONDS METAAL EN TECHNIEK
UNIONIN TUOMIOISTUIMEN TUOMIO (ensimmainen jaosto)
2 paivana kesakuuta 2016 (*)

Ennakkoratkaisupyynté — Paaomien vapaa liikkuvuus — SEUT 63 artikla — Elakerahastojen tulojen
verottaminen — Kotimaisten elakerahastojen ja ulkomaisten elédkerahastojen erilainen kohtelu
—Fiktiivisen tuoton perusteella kiinteaméaaraisesti laskettu kotimaisten elékerahastojen vero —
Lahdeverotuksen soveltaminen ulkomaisten elédkerahastojen osinkotuloihin — Toisiinsa
rinnastettavuus

Asiassa C-252/14,

jossa on kyse SEUT 267 artiklaan perustuvasta ennakkoratkaisupyynnosta, jonka Hogsta
forvaltningsdomstolen (ylin hallintotuomioistuin, Ruotsi) on esittdnyt 20.5.2014 tekemallaan
paatoksella, joka on saapunut unionin tuomioistuimeen 23.5.2014, saadakseen ennakkoratkaisun
asiassa

Pensioenfonds Metaal en Techniek

vastaan

Skatteverket,

UNIONIN TUOMIOISTUIN (ensimmainen jaosto),

toimien kokoonpanossa: varapresidentti A. Tizzano, joka hoitaa ensimmaisen jaoston
puheenjohtajan tehtavia, seka tuomarit F. Biltgen, E. Levits (esitteleva tuomari), M. Berger ja S.
Rodin,

julkisasiamies: M. Szpunar,

kirjaaja: hallintovirkamies C. Stromholm,

ottaen huomioon kirjallisessa kasittelyssa ja 21.5.2015 pidetyssa istunnossa esitetyn,

ottaen huomioon huomautukset, jotka sille ovat esittaneet

- Pensioenfonds Metaal en Techniek, edustajinaan F. Boulogne ja advokat G. Andersson,

- Ruotsin hallitus, asiamiehindéan A. Falk, C Meyer-Seitz, U. Persson, N. Otte Widgren, K.
Sparrman, MM. L. Swedenborg, E. Karlsson ja F. Sjovall,

- Saksan hallitus, asiamiehinaan T. Henze ja K. Petersen,
- Euroopan komissio, asiamiehindan J. Enegren, W. Roels ja C. Tufvesson,
kuultuaan julkisasiamiehen 10.9.2015 pidetyssa istunnossa esittaméan ratkaisuehdotuksen,

on antanut seuraavan



tuomion
1 Ennakkoratkaisupyynt6 koskee SEUT 63 artiklan tulkintaa.

2 Tama pyynto on esitetty asiassa, jossa vastakkain ovat Alankomaihin sijoittautunut
eléakerahasto Pensioenfonds Metaal en Techniek (jaliempana PMT) ja Skatteverket (verohallinto)
ja jossa on kyse osingoista kannettavasta verosta, jota PMT on maksanut Ruotsissa vuosina
2002-2006.

Asiaa koskevat kansalliset oikeussdannot
Elakerahastoja koskeva saannosto

3 Muun muassa lagen (1967:531) om tryggande av pensionsutfastelse m.m:n (1967:531)
(elakesitoumusten turvaamisesta annettu laki (1967:531); jaljempéna eldkesitoumusten
turvaamisesta annettu laki) 9 8:ssd maaritellaan elakesaatio siten, etta silla tarkoitetaan
tyOnantajan perustamaa saatiota, jonka yksinomaisena tarkoituksena on turvata eldkesitoumukset
tyontekijoille ja heidan perillisilleen.

4 Mainitun lain 12 8:ssa kielletddn nimenomaisesti elakesaatioita sitoutumasta eldkkeiden
maksuun, eivatkd ne myoskaan maksa elakkeita. Elakesaation ainoana tarkoituksena on
hallinnoida ty6nantajan sille maksamaa paaomaa ja huolehtia siitd, etta tydnantajan
eléakesitoumuksia voidaan noudattaa.

5 Elakesaatiot takaavat pitkan aikavalin toimillaan tydnantajien antamat elakesitoumukset.
Elakesitoumusten turvaamisesta annetun lain 10 a 8:n mukaan eldkesaatididen varat on
sijoitettava niin, etta riskit voidaan hajauttaa asianmukaisesti, jotta saation tarkoituksen piiriin
kuuluvien intresseja voidaan hoitaa parhain tavoin ja turvaavasti. Elakesaatididen on noudatettava
sijoitusohjeita, joiden on vastattava Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad om
placeringsriktlinjer och konsekvensanalys for institut som driver tjanstepensionsverksamhetissa
(FFF 2011:16) (ammatillisia lisaelakkeita tarjoavien laitosten sijoitusohjeista ja vaikutusten
arvioinnista annetut rahoitusvalvontaviranomaisen maaraykset ja yleisohjeet) olevia vaatimuksia.

6 Elakesaatiot ovat osa menettelytapoja, jotka Ruotsin kuningaskunta on valinnut
elakejarjestelmien jarjestamiseksi ja turvaamiseksi. Elakesitoumusten turvaamiseksi voidaan myo6s
ottaa henkivakuutuksia tai kirjata taseeseen varauksia taikka liittd& niihin luottovakuutus tai kunnan
tai valtion takaus.

Kotimaisten elédkerahastojen verotus

7 Ruotsissa yleisesti verovelvolliset oikeushenkilot ovat inkomstskattelagenin (1999:1229)
(tuloverolaki (1999:1229); jallempana tuloverolaki) nojalla velvollisia maksamaan tuloveroa muun
muassa luovutusvoitoista, osingoista ja koroista.

8 Tuloverolain 7 luvun 2 8:n 2 momentin 1 kohdan 3 alakohdan mukaan elakesaatiét on
kuitenkin vapautettu kokonaan kyseisessa laissa saadetysta verovelvoitteesta. Mainitussa laissa
viitataan talta osin lagen (1990:661) om avkastningsskatt pa pensionsmedelissa (elékevarojen
tuottoverosta annettu laki (1990:661); jaljempana elékevarojen tuottoverosta annettu laki) oleviin
tuottoveroa (avkastningsskatt) koskeviin sdannoksiin.

9 Elakevarojen tuottoverosta annetun lain 2 §:n mukaan ruotsalaisten elakesaatididen ja
henkivakuutusyritysten on maksettava kiinteamaaraisesti maaritettavaa tuottoveroa, jolla pyritdén
verottamaan elakesaastoille kertyvaa juoksevaa tuottoa ja jonka veron peruste lasketaan kyseisen



lain 3-8 §:n mukaisesti kaksivaiheisesti.

10  Ensin lasketaan peruspdédoma, joka koostuu kyseisella elakelaitoksella vuoden alussa
olevien varojen maarasta, josta védhennetaan silla samana ajankohtana olevat velat. Ruotsin
hallituksen mukaan elakesitoumusten turvaamisesta annetun lain 11 8:n 4 momentin nojalla
elékelaitos voi ottaa lainaa ainoastaan kateisvaroihin liittyvan tilapéisen tarpeen tayttamiseksi ja
ainoastaan silla ehdolla, etta lainattu maara on vahainen elakelaitoksen kokoon nahden.

11  Taman jalkeen kyseiselle padomalle lasketaan fiktiivinen kiinteamaarainen tuotto siten, etta
peruspadoma kerrotaan verovuotta valittomasti edeltaneen kalenterivuoden keskimaaraisella
valtionlainan korolla. Elakevarojen tuottoverosta annetun lain 9 8§:n mukaisesti tuottovero on 15
prosenttia nain lasketusta veron perusteesta.

12  Tatéa tuottoveroa sovelletaan ruotsalaisiin eldkesaatiodihin ja henkivakuutusyrityksiin seka
ulkomaisiin henkivakuutusyrityksiin ja ammatillisia liséelakkeita tarjoaviin laitoksiin, joilla on
Ruotsissa kiintea toimipaikka, ja veron tarkoituksena on ennakkoratkaisua pyytaneen
tuomioistuimen mukaan kohdistaa kaikkiin elakesaastoihin yhtenainen ja kiintea vero. Tata
menetelmaa kaytetdan seka verotettaessa yksilollisen elakesaastamisen padoman tuottoa ettéa
verotettaessa eldkevakuutusten, padomitettujen henkivakuutusten ja muunlaisen eldkep&d&doman
fuottoa.

Ulkomaisten elékerahastojen verotus

13  Ulkomaisten oikeushenkildiden, jotka saavat osinkoja ruotsalaisten osakeyhtididen
osakkeista tai ruotsalaisten sijoitusrahastojen omistusosuuksista, on maksettava Ruotsissa
osingoista lahdeverona kuponkiveroa (kupongskatt) kupongskattelagenin (1970:624)
(kuponkiverolaki (1970:624); jaliempana kuponkiverolaki) 1 ja 4 8:n nojalla.

14  Kuponkiverolain 5 8:ssd sdadetaan, etta kuponkiveron maéara on 30 prosenttia jaettujen
osinkojen maarasta. Ruotsin kuningaskunnan ja Alankomaiden kuningaskunnan valisen
verosopimuksen nojalla naiden kahden jasenvaltion valilla jaettujen osinkojen verokanta ei
kuitenkaan saa ylittda 15:t& prosenttia osinkojen bruttoméaarasta.

Paadasia ja ennakkoratkaisukysymys

15  PMT sai vuosina 2002—2006 ruotsalaisilta osakeyhtioiltd osinkoja, joista pidatettiin 15
prosentin |Ahdeverona yhteensa 20 957 836 Ruotsin kruunua (SEK) (noin 2 262 861 euroa).

16  Joulukuussa 2007 PMT pyysi Ruotsin verohallintoa palauttamaan osingoista kannetun
veron maaran silla perusteella, ettd taman veron pidattaminen oli vastoin pAdomien vapaaseen
likkuvuuteen liittyvia unionin saantéja. PMT vaitti, ettd se oli rahastona rinnastettava s&atioon, jota
verotetaan elékevarojen tuottoverosta annetun lain mukaisesti ja johon kohdistuu taten edullisempi
verotus. Se esitti, ettd elakevarojen tuottoverosta annetun lain ja kuponkiverolain soveltamisesta
aiheutuva erilainen verotus ei ollut oikeutettua.

17  Ruotsin verohallinto hylk&si PMT:n vaatimuksen, mink& jalkeen PMT teki valituksen
Lansratten i Dalarnas laniin (Taalainmaan laanin hallintotuomioistuin, Ruotsi), joka hylkasi
valituksen.

18 PMT teki seuraavaksi valituksen Kammarratten i Sundsvalliin (Sundsvallin
muutoksenhakuasteen hallintotuomioistuin, Ruotsi), joka katsoi yhtaalta, ettei asiassa ollut
osoitettu, ettd PMT:ta oli verotettu epéedullisemmin kuin vastaavanlaisia ruotsalaisia
eléakerahastoja, ja toisaalta, ettei asiassa ollut mydskaan osoitettu, etté erilaiset verotusjarjestelmat



olivat syrjivia.

19  PMT valitti edelleen Hogsta forvaltningsdomstoleniin (ylin hallintotuomioistuin) ja vaitti
valituksensa tueksi, etta elakevarojen verotusta koskeva kansallinen sdannosto ol
systematiikkansa perusteella syrjiva. Tuottoverolla ei sen mukaan korvata ainoastaan osingoista
kannettavaa veroa, vaan myds luovutusvoitoista ja koroista kannettava vero, ja ruotsalaisille
elakerahastoille maksettujen osinkojen verotus on huomattavasti alhaisempi kuin tuottoveron
nimellinen verotusmaara. Koska ulkomaisiin elakerahastoihin kohdistuu bruttoverotus
kuponkiverona, joka pidatetadn valittomasti osinkojen jakohetkella, téllaiset rahastot eivat voi
myoskaan hyotya ajallisesta tasauksesta, jota kiinteamaaraisella menetelmalla tavoitellaan.

20 PMT:n mukaan ruotsalaisiin elékerahastoihin sovellettava tuottoveron laskentatapa sallii
rahoitusvelkojen vahentamisen, kun taas osakkeenomistajina oleviin ulkomaisiin elakerahastoihin
sovellettava lahdeverotus ei tata salli.

21  Lopuksi PMT toteaa, etté lahdeverotus toteutetaan osinkojen jakohetkelld, kun taas
tuottovero lasketaan ja kannetaan osinkojen jakoa seuraavana vuonna, misté aiheutuu
kassavaroihin liittyva haitta ulkomaisille elékerahastoille.

22 Ruotsin verohallinto katsoo, etta kansallisessa verojarjestelméassa saadetaén kahdesta
erilaisesta verotusmenetelmasta, eikd se johda mihinkaan syrjintaén. Kotimaisille elakerahastoille
maksettujen osinkojen tosiasiallinen verotus vastaa lahdeverotusta, joka ulkomaisille
elakerahastoille maksetuista osingoista on kannettu verosopimusten mukaisesti. Ulkomaisiin
eldkerahastoihin sovellettava verotusmenetelma voi liséksi osoittautua kotimaisiin sovellettavaa
edullisemmaksi yhtaalta valtionlainan koron muutosten johdosta ja toisaalta siité syysta, etta
verotus toimitetaan vasta, kun osinkoa jaetaan, kun taas kotimaiset elakerahastot maksavat
tuottoveroa vuosittain. Kulut, jotka kotimaiset elakerahastot voivat mahdollisesti vahentéé velkoina
peruspddomaa laskettaessa, eivat Ruotsin verohallinnon mukaan liity saatuihin osinkoihin, eiké ole
olemassa mitaan kuluja, jotka liittyisivat valitttmasti Ruotsiin sijoitetun padoman osinkoihin.
Kotimaiset elakerahastot maksavat tuottoveron kuukausittain etukateen veron ennakkomaksuna,
eik& niille tasta syysta synny mitaan kassatilanteeseen liittyvaa etua.

23  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin vahvistaa, etta elakerahastoihin sovellettava
verotusmenetelma riippuu siitd, asuuko rahasto verotuksen kannalta Ruotsissa, ja ettd sen
kasiteltavana olevassa asiassa nimellisverokanta on 15 prosenttia seka tuottoveron etta
kuponkiveron osalta.

24 Mainittu tuomioistuin tasmentaa myags, etta tuottovero perustuu fiktiiviseen tuottoon. Tama
merkitsee — kun otetaan huomioon tuottoveron perusteen laskemistapa — sita, etté verotus saattaa
joinakin vuosina olla kotimaisille osakkeenomistajille edullisempi kuin ulkomaisille
osakkeenomistajille, kun taas joinakin muina vuosina kotimaisten osakkeenomistajien verotus voi
olla epaedullisempi kuin ulkomaisten osakkeenomistejien verotus. Kansallinen tuomioistuin
korostaa, etta tuottovero kannetaan vuosittain ottamatta huomioon sita, onko osinkoja jaettu.
Mainittu tuomioistuin toteaa myads, etta siind kaydyssa menettelyssa on vaitetty, etta
eléakerahastojen verotusta koskevan kansallisen saanndston systematiikka on syrjiva muun
muassa siksi, etta rahoitusvelat voidaan vahentaa laskettaessa tuottoveron perustetta ja koska
veron kantamisen ajankohdasta voi aiheutua kassatilanteeseen liittyvaa haittaa ulkomaisille
eldkerahastoille.

25  Hogsta forvaltningsdomstolen (ylin hallintotuomioistuin) on tassa tilanteessa paattanyt lykata
asian kasittelya ja esittda unionin tuomioistuimelle seuraavan ennakkoratkaisukysymyksen:

"Onko SEUT 63 artikla esteena kansalliselle lainsdadanndlle, jonka mukaan kotimaisesta yhtiosta



saatuja osinkoja verotetaan lahdeverolla silloin, kun osakkeenomistajan kotipaikka on muussa
valtiossa, kun taas tilanteessa, jossa osingonsaajana on kotimainen osakkeenomistaja, osinkoon
kohdistuu kiinteamaaraisesti maaritettava fiktiivisen tuoton perusteella laskettu vero, jonka
tarkoituksena on ajan kuluessa vastata kaikkien padaomatulojen tavanomaista verotusta?”

Ennakkoratkaisukysymyksen tarkastelu

26  Kansallinen tuomioistuin pyrkii kysymykselld&n selvittdmaan, onko SEUT 63 artiklaa
tulkittava siten, etta se on esteené kansalliselle lainsdadanndélle, jonka mukaan kotimaisesta
yhtiosta saatuja osinkoja verotetaan lahdeverolla silloin, kun osingot on maksettu ulkomaiselle
elakerahastolle, kun taas tilanteessa, jossa osingot on maksettu kotimaiselle elakerahastolle,
osinkoihin kohdistuu kiinteAmaaraisesti maaritettava fiktiivisen tuoton perusteella laskettu vero,
jonka tarkoituksena on ajan kuluessa vastata kaikkien paaomatulojen tavanomaista verotusta.

27  Vakiintuneesta oikeuskaytannosta ilmenee, etta SEUT 63 artiklan 1 kohdassa
paaomanliikkeiden rajoituksina kielletddn muun muassa toimenpiteet, joilla aiheutetaan se, etta
jossakin toisessa valtiossa asuvat henkilot ovat vahemman halukkaita tekemé&éan sijoituksia
kyseisessa jasenvaltiossa, tai se, etta kyseisessa jasenvaltiossa asuvat henkilot ovat vahemman
halukkaita tekemaan niita muissa valtioissa (ks. mm. tuomio 8.11.2012, komissio v. Suomi, C-
342/10, EU:C:2012:688, 28 kohta ja tuomio 22.11.2012, komissio v. Saksa, C-600/10, ei julkaistu,
EU:C:2012:737, 14 kohta).

28  Silla, ettd jasenvaltio kohtelee ulkomaisille elakerahastoille maksettuja osinkoja
epaedullisemmin kuin kotimaisille elakerahastoille maksettuja osinkoja, voidaan saada muuhun
kuin ensin mainittuun jasenvaltioon sijoittautuneet yhtiét luopumaan tekemasta investointeja tahan
jasenvaltioon, ja se on nain ollen SEUT 63 artiklassa lahtékohtaisesti kielletty paaomien vapaan
likkuvuuden rajoitus (ks. tuomio 8.11.2012, komissio v. Suomi, C-342/10, EU:C:2012:688, 33
kohta ja tuomio 22.11.2012, komissio v. Saksa, C-600/10, ei julkaistu, EU:C:2012:737, 15 kohta).

29 Paaasiassa kyseessa olevan lainsaadannén mukaan elakerahastoille jaettuihin osinkoihin
sovelletaan kahta erilaista verotusjarjestelmad sen mukaan, asuuko elakerahasto sen jasenvaltion
alueella, jossa osinkoja jakavan yhtion kotipaikka on.

30 Ennakkoratkaisupyynndsta nimittain ilmenee, etta ainoastaan osingoista, jotka ruotsalainen
yhti6 on maksanut ulkomaiselle elakerahastolle, pidatetdan niiden bruttoméaarasta laskettava 30
prosentin lAhdevero, mutta tata verokantaa voidaan kuitenkin alentaa kaksinkertaisen verotuksen
ehkaisemiseksi tehdyn verosopimuksen nojalla. Kuten ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin
toteaa, PMT:n saamista osingoista on pidatetty 15 prosentin lahdevero Ruotsin kuningaskunnan ja
Alankomaiden kuningaskunnan valisen verosopimuksen mukaisesti.

31 Kotimaisille elakerahastoille maksetuista osingoista ei sen sijaan pidateta tallaista
lahdeveroa, vaan niistd kannetaan tuottovero, jonka veron peruste lasketaan kaksivaiheisesti.
Ensimmaisessa vaiheessa lasketaan verovuoden alussa olevien varojen maara, josta
vahennetd&n samana ajankohtana olemassa olevat rahoitusvelat. Toisessa vaiheessa nain saatu
nettomaara kerrotaan verovuotta valittémasti edeltdneen kalenterivuoden keskimaaraisella
valtionlainan korolla. Nain saatu tulos vastaa fiktiivista tuottoa, jota verotetaan 15 prosentin
verokannalla.

32  Nama kaksi verotusjarjestelmaa eroavat toisistaan muun muassa veron perusteen
laskentatavassa ja veron kantamisen menettelytavoissa, kun taas nimellisverokanta on
molemmissa jarjestelmissa sama.

33  Sen kysymyksen ratkaisemiseksi, muodostaako paaasiassa kyseessa olevan kaltainen



jasenvaltion lainsaadanto paaomien vapaan liikkuvuuden rajoituksen, on selvitettava, johtaako
tallainen elakerahastoille maksettujen osinkojen erilainen kohtelu verotuksessa sen mukaan, onko
rahastojen asuinpaikka kyseisessa jasenvaltiossa vai ei, ulkomaisten elakerahastojen
kohtelemiseen kotimaisia eldkerahastoja epaedullisemmin.

34  Ennakkoratkaisua pyytaneen tuomioistuimen, jolla on yksinomainen toimivalta ratkaista sen
kasiteltavaksi saatetun asian tosiasiakysymykset, on tutkittava, johtaako kaksinkertaisen
verotuksen ehkaisemiseksi tehdyssa verosopimuksessa méaaréatyn 15 prosentin |ahdeverotuksen
soveltaminen paadasian valittajaan nyt kyseessa olevien osinkojen yhteydessa siihen, etta siihen
kohdistuu Ruotsissa suurempi lopullinen verorasitus kuin ruotsalaisiin elakerahastoihin kohdistuu
samanlaisten osinkojen perusteella (ks. vastaavasti tuomio 17.9.2015, Miljoen ym., C-10/14, C-
14/14 ja C-17/14, EU:C:2015:608, 48 kohta).

35 Ruotsin ja Saksan hallitukset vaittavat tasta, etta tallainen arviointi on suoritettava
taloudellista suhdannekiertoa vastaavan usean vuoden ajanjaksolta, milla mainittujen hallitusten
mukaan voidaan osoittaa, etta osinkojen verottaminen molempien menetelmien mukaisesti johtaa
samaan lopputulokseen taloudellisen suhdannekierron paatteeksi.

36  Nain ollen on ratkaistava, onko ennakkoratkaisua pyytadneen tuomioistuimen kohdistettava
arviointinsa ulkomaisille eldkerahastoille jaettujen osinkojen mahdollisesta epaedullisesta
kohtelusta edella mainittujen hallitusten esittamalla tavalla useiden vuosien ajanjaksolle, jota
arvioidaan kokonaisuutena, vai onko téallainen arviointi suoritettava vuosittain kultakin
riidanalaiselta vuodelta, kuten komissio vaittaa.

37  On todettava yhtaalta, etta vaikka kiinteamaaraisesti maaritettavalla verotuksella pyritdéan
Ruotsin hallituksen mukaan saavuttamaan valittoman ja valillisen saastamisen yhdenmukainen
verotus ja tasaamaan verotusta ajallisesti, unionin tuomioistuimen kaytettavissa olevasta asiakirja-
aineistosta ilmenee kuitenkin, etta kotimaisiin eldkerahastoihin sovellettava tuottovero lasketaan
vuosikohtaisesti. Unionin tuomioistuin on jo todennut, ettd maassa asuville verovelvollisille ja
ulkomailla asuville verovelvollisille maksettujen osinkojen lopullisen verorasituksen vertailemiseen
kaytettavan viitejakson pituus on ajanjakso, joka otetaan huomioon maassa asuville
verovelvollisille jaettuja osinkoja varten (ks. vastaavasti tuomio 17.9.2015, Miljoen ym., C-10/14, C-
14/14 ja C-17/14, EU:C:2015:608, 51 kohta).

38 Toisaalta oikeuskaytannossa on todettu sijoittautumisvapaudesta, etté vaikka oletettaisiin,
ettd jasenvaltion verojarjestelma olisi useimmiten edullinen ulkomailla asuville verovelvollisille,
tama ei esta sita, etta silloin kun tdma jarjestelma osoittautuu naille verovelvollisille epaedulliseksi,
se johtaa epatasa-arvoiseen kohteluun kyseisessa jasenvaltiossa asuviin verovelvollisiin nahden
ja merkitsee nain ollen sijoittautumisvapauden rajoitusta (ks. vastaavasti tuomio 14.12.2000,
AMID, C-141/99, EU:C:2000:696, 27 kohta ja tuomio 22.3.2007, Talotta, C-383/05,
EU:C:2007:181, 31 kohta). Samoin oikeuskaytdannén mukaan ulkomailla asuville verovelvollisille
kansallisesta lainsaadannosta aiheutuvaa haittaa ei voida kompensoida silld, etta toisissa
tilanteissa talla lainsaadanndlla ei vaikuteta ulkomailla asuvien verovelvollisten asemaan
suhteessa maassa asuviin verovelvollisiin (tuomio 18.7.2007, Lakebrink ja Peters-Lakebrink, C-
182/06, EU:C:2007:452, 23 kohta).

39 Tallaisesta tulkinnasta seuraa, ettad ulkomaisille elakerahastoille maksettavien osinkojen
mahdollista epdedullista kohtelua jonain verovuonna ei voida kompensoida naiden mahdollisesti
edullisella kohtelulla jonain muina verovuosina.

40  Kuten komissio vaittaa — ilman, ettd Ruotsin hallitus on tata seikkaa kiistanyt —,
sovellettavassa lainsdddannossa ei joka tapauksessa saadeta jarjestelmasta, jolla voidaan taata
se, etta kotimaisten elakerahastojen saamiin kotimaisiin osinkoihin kohdistuva verorasitus on



loppujen lopuksi sama kuin verorasitus, joka kohdistuu ulkomaisten elakerahastojen saamiin
samanlaisiin osinkoihin.

41  Tasta seuraa, ettd ulkomaisille elékerahastoille maksettavien osinkojen mahdollista
epaedullista kohtelua on arvioita kultakin verovuodelta erikseen.

42  Kuten Ruotsin hallitus itsekin myontaa kirjallisten huomautustensa 48 kohdassa, niiné
vuosina, jolloin osakkeiden todellinen tuotto on korkeampi kuin laskennallinen tuotto, joka vastaa
valtionlainojen korkoa, kuten tilanne on esimerkiksi tAimanhetkisessad markkinatilanteessa,
ulkomaisille eldkerahastoille on edullista maksaa osinkoveron sijasta tuottoveroa, sellaisena kuin
sitd sovelletaan kotimaisiin elakerahastoihin.

43  Ennakkoratkaisua pyytanyt tuomioistuin yhtyy paapiirteissaan tdhan arviointiin ja tdsmentaa,
etta tuottoveron perusteen laskentamenetelman takia verotuksen lopputulos voi eraina vuosina
olla edullisempi kotimaisille osakkeenomistajille, vaikka se joinain muina vuosina voikin olla
edullisempi ulkomaisille osakkeenomistajille.

44  Koska paaasiassa kyseessa olevan kaltaisella jasenvaltion verolainsdadannolla luotu
kotimaisille elakerahastoille maksettujen osinkojen verotuksen ja ulkomaisille elakerahastoille
maksettujen samanlaisten osinkojen verotuksen erilainen kohtelu voi johtaa siihen, etté viimeksi
mainituille maksettuihin osinkoihin kohdistuu korkeampi verorasitus kuin kotimaisille
eldkerahastoille maksettuihin osinkoihin, tallaisella erilaisella kohtelulla voidaan saada
mainitunlaiset ulkomaiset eldkerahastot luopumaan sijoitusten tekemisesta kyseiseen
jasenvaltioon, ja se muodostaa nain ollen SEUT 63 artiklassa laht6kohtaisesti kielletyn paaomien
vapaan liikkuvuuden rajoituksen.

45  SEUT 65 artiklan 1 kohdan a alakohdan mukaan se, mitd SEUT 63 artiklassa maarataan, ei
kuitenkaan rajoita jasenvaltioiden oikeutta soveltaa niita verolainsdadantdnsa saannoksia, joiden
mukaan verovelvollisia kohdellaan eri tavoin heidan asuinpaikkansa tai heidan padaomansa
sijoituspaikan perusteella.

46  Tatd maaraysta on paddomien vapaan liikkuvuuden perusperiaatetta koskevana
poikkeuksena tulkittava suppeasti. N&ain ollen kyseista méaaraysta ei voida tulkita niin, ettéa kaikki
verolainsdadanto, jossa verovelvollisia kohdellaan eri tavoin sen mukaan, missa he asuvat tai
mihin jasenvaltioon he sijoittavat pad&domansa, olisi automaattisesti sopusoinnussa EUT-
sopimuksen kanssa. SEUT 65 artiklan 1 kohdan a alakohdassa maarattya poikkeusta itseaan
nimittain rajoittaa saman artiklan 3 kohta, jossa maarataan, etta mainitussa 1 kohdassa tarkoitetut
kansalliset sddnnokset "eivat saa olla keino mielivaltaiseen syrjintdan taikka [SEUT] 63 artiklassa
tarkoitetun pd&domien ja maksujen vapaan liikkkuvuuden peiteltya rajoittamista” (tuomio 10.4.2014,
Emerging Markets Series of DFA Investment Trust Company, C-190/12, EU:C:2014:249, 55 ja 56
kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

47  SEUT 65 artiklan 1 kohdan a alakohdassa sallittu erilainen kohtelu on néin ollen erotettava
saman artiklan 3 kohdassa kielletysta syrjinnasta. Unionin tuomioistuimen oikeuskaytannosta
iimeneekin, etta jotta padasiassa kyseessa olevien kaltaisten kansallisten verosdanndsten
voitaisiin katsoa soveltuvan yhteen paaomien vapaata liikkuvuutta koskevien EUT-sopimuksen
maaraysten kanssa, niissa saadetyn erilaisen kohtelun on koskettava tilanteita, jotka eivat ole
objektiivisesti arvioituina toisiinsa rinnastettavissa, tai erilaisen kohtelun on oltava oikeutettua
yleista etua koskevista pakottavista syista (ks. tuomio Santander Asset Management SGIIC ym.,
C?338/11-C?347/11, EU:C:2012:286, 23 kohta oikeuskaytantoviittauksineen).

48 Rajat ylittavan tilanteen rinnastettavuutta jasenvaltion sisdiseen tilanteeseen on tutkittava
siten, ettd huomioon otetaan kyseessa olevilla kansallisilla séannoksilla tavoiteltu paamaara



(tuomio 8.11.2012, komissio v. Suomi, C-342/10, EU:C:2012:688, 36 kohta
oikeuskaytantoviittauksineen) seka niiden tarkoitus ja sisalt6é (ks. tuomio 10.5.2012, komissio v.
Viro, C-39/10, EU:C:2012:282, 51 kohta).

49  Lisédksi vain kyseisessa lainsaadannossa saadetyt merkitykselliset erotteluperusteet on
otettava huomioon, kun arvioidaan, ilment&dko téllaisesta lainsdddanndsta seuraava erilainen
kohtelu tilanteiden objektiivista erilaisuutta (tuomio 10.5.2012, Santander Asset Management
SGIIC ym., C?338/11-C?347/11, EU:C:2012:286, 28 kohta).

50 Kuten tdman tuomion 29 kohdassa todetaan, pdaasiassa kyseessa olevalla lainsdadannoélla
luodaan erotteluperuste, joka perustuu osinkoja saavien eldkerahastojen asuinpaikkaan,
saatamalla ulkomaisten elakerahastojen saamat osingot lahdeveron alaisiksi ja kotimaisten
elakerahastojen saamat osingot tuottoveron alaisiksi.

51 Nain ollen on selvitettava, ovatko kotimaisten elakerahastojen ja ulkomaisten
eléakerahastojen tilanteet toisiinsa rinnastettavissa paaasiassa kyseessa olevan lainsaadannon
paamaaran, tarkoituksen ja sisallon kannalta.

52  Ta&sta on korostettava, etta kotimaisiin elakerahastoihin kohdistuvan verotuksen tarkoitus on
eri kuin ulkomaisiin elakerahastoihin kohdistuvan verotuksen. TAman mukaisesti ensin mainittuja
verotetaan niiden kaikista tuloista, jotka lasketaan kayttden perustana niiden varoja, joista on
vahennetty velat, ja tahan summaan sovelletaan kiinteamaaraiseen tuottoon perustuvaa
veroprosenttia riippumatta siitda, onko osinkoja tosiasiallisesti saatu kyseisen verovuoden aikana,
kun taas ulkomaisia eldkerahastoja verotetaan Ruotsissa kyseisen verovuoden aikana saaduista
osingoista.

53 Edella mainittuja rahastoja koskevalla kansallisella lainsaadanndlla pyritdéan luomaan
vanhuuselakejarjestelmaan, johon elakerahastot kuuluvat, verotus, joka on neutraali ja
riippumaton erilaisten varojen koostumuksesta ja siitd, minkalaisista elakesaastdista on kyse.

54  Tallaisen paaméaaran saavuttamiseksi kotimaisen eléakerahaston koko varallisuudesta
kannetaan vuosittain kiinteamaaraisesti maaritettava vero, joka heijastaa sen varojen tuottoa,
riippumatta siitd, onko varoista saatu tuloa, ja erityisesti, onko saatu osinkotuloja.

55  Ruotsin kuningaskunta kohdistaa kotimaisten eldkerahastojen tuloihin téllaisen verotuksen
naiden eldkerahastojen asuinvaltiona, jolla on tdssad ominaisuudessa verotusoikeus niiden
maailmanlaajuisiin tuloihin.

56  Ruotsin ulkopuolella asuvien eldkerahastojen suhteen kyseisella jasenvaltiolla on sen sijaan
Alankomaiden kuningaskunnan kanssa kaksinkertaisen verotuksen ehkaisemiseksi tekeménsa
verosopimuksen mukaisesti verotusoikeus ainoastaan tuloihin, joita naiden rahastojen Ruotsissa
sijaitsevista varoista on syntynyt. Taten Ruotsin kuningaskunta verottaa ulkomaisten
eléakerahastojen saamia osinkoja naiden osinkojen lahdevaltiona.

57  Koska Ruotsin kuningaskunnalla ei mainitun verosopimuksen nojalla ole oikeutta verottaa
paaasiassa kyseessé olevan kaltaisia ulkomaisen elakerahaston varoja, jotka sijaitsevat
Ruotsissa, pelkka varojen omistaminen Ruotsissa ei sen sijaan voi johtaa verotukseen kyseisessa
jasenvaltiossa.

58  Koska siis Ruotsin kuningaskunnan verotusoikeutta, joka silla on ulkomaisiin
elakerahastoihin, on nain rajoitettu, kyseinen jasenvaltio ei voi verottaa naiden eldkerahastojen
koko varallisuutta.



59  Naissa olosuhteissa paaasiassa kyseessa olevalla kansallisella lainsaadanndlla tavoiteltua
paamaaraa sellaisesta verotuksesta, joka on neutraali ja riippumaton erilaisten varojen
koostumuksesta ja siitd, minkalaisista elakesaastoista on kyse, eli paamaaraa, joka edellyttaa
eléakerahastojen verottamista niiden kaikesta varallisuudesta, ei voida saavuttaa ulkomaisten
elakerahastojen osalta.

60 Tatd paamaarada, joka edellyttda myos eldkerahastojen verottamista vuosikohtaisesti ja
osinkojen jaosta riippumatta, ei voida saavuttaa myoskaan verottamalla ulkomaisten
elakerahastojen saamia osinkoja kiintedmaaraisella menetelmalld nojautumalla maksettavan
veron maaran laskemiseksi osinkojen perustana olevien varojen arvoon, koska — kuten taman
tuomion 56-58 kohdassa on selitetty — ulkomaisia elékerahastoja voidaan joka tapauksessa
verottaa vain, kun niille on jaettu osinkoa.

61  Kuten julkisasiamies toteaa ratkaisuehdotuksensa 32 ja 33 kohdassa, paé&asian
lainsd&dannolla tavoiteltu verotuksen neutraalisuus sijoituksen muotoon ndhden edellyttad kaiken
verovelvollisen sijoittaman paaoman verottamista, olipa tdman sijoitussalkun koostumus millainen
tahansa.

62 Tallaista paaméaéaraa ei voida saavuttaa tilanteessa, jossa ulkomainen elékerahasto on
Ruotsissa verovelvollinen ainoastaan kyseisesta jasenvaltiosta saamistaan tuloista.

63 Nain ollen on todettava, ettd kun otetaan huomioon kansallisella lainsdadannolla tavoiteltu
paamaara ja sen tarkoitus ja sisaltd, ulkomaisen eléakerahaston tilanne ei ole rinnastettavissa
kotimaisen elakerahaston tilanteeseen.

64  Tasta paatelmasta huolimatta on kuitenkin vield muistutettava, etté vaikka kahden erilaisen
menetelman soveltaminen kotimaisiin ja ulkomaisiin eldkerahastoihin on kasiteltdvassa asiassa
oikeutettua naiden kahden verovelvollisryhman tilanteen véalisella erolla, unionin tuomioistuin on jo
todennut, ettd jasenvaltiossa asuvat ja ulkomailla asuvat ovat sellaisten tulonhankkimismenojen
osalta, jotka liittyvat suoraan sellaiseen toimintaan, josta on syntynyt jasenvaltiossa veronalaista
tuloa, toisiinsa rinnastettavissa tilanteissa (tuomio 17.9.2015, Miljoen ym., C-10/14, C-14/14 ja C-
17/14, EU:C:2015:608, 57 kohta).

65  Kansallisen tuomioistuimen on nain ollen selvitettdvd, mahdollistaako kotimaisiin
elakerahastoihin sovellettava verotusmenetelma naiden rahastojen veron perusteen laskentatavan
myoOta — ja erityisesti sité kautta, etté niiden velat otetaan huomioon peruspaaomaa laskettaessa —
osinkojen saamiseen suoraan liittyvien mahdollisten tulonhankkimismenojen huomioon ottamisen,
kuten PMT vaikuttaisi vaittavan. Mikali tilanne on ndin, tallaisten menojen huomioon ottaminen on
sallittava myods ulkomaisille elakerahastoille.

66  Kaiken edella esitetyn johdosta ennakkoratkaisukysymykseen on vastattava, ettda SEUT 63
artiklaa on tulkittava siten, etta

— se ei ole esteené kansalliselle lainsaadannolle, jonka mukaan kotimaisen yhtion jakamia
osinkoja verotetaan lahdeverolla silloin, kun osingot on maksettu ulkomaiselle elédkerahastolle, kun
taas tilanteessa, jossa osingot on maksettu kotimaiselle eldkerahastolle, osinkoihin kohdistuu
kiinteamaaraisesti maaritettava fiktiivisen tuoton perusteella laskettu vero, jonka tarkoituksena on
ajan kuluessa vastata kaikkien pddomatulojen tavanomaista verotusta

- se on kuitenkin esteena sille, ettd ulkomaiset elédkerahastot eivat voi vahentaa mahdollisia
osinkojen saamiseen suoraan liittyvia tulonhankkimismenoja, jos kotimaisten elakerahastojen
veron perusteen laskentatapa mahdollistaa téllaisen huomioon ottamisen, mista varmistuminen on



kansallisen tuomioistuimen tehtavana.
Oikeudenkayntikulut

67 Pdaaasian asianosaisten osalta asian kasittely unionin tuomioistuimessa on vélivaihe
kansallisessa tuomioistuimessa vireilla olevan asian kasittelyssa, minka vuoksi kansallisen
tuomioistuimen asiana on paattaa oikeudenkayntikulujen korvaamisesta. Oikeudenkayntikuluja,
jotka ovat aiheutuneet muille kuin naille asianosaisille huomautusten esittamisesta unionin
tuomioistuimelle, ei voida méaérata korvattaviksi.

Naill& perusteilla unionin tuomioistuin (ensimmainen jaosto), on ratkaissut asian seuraavasti:
SEUT 63 artiklaa on tulkittava siten, etta

- se ei ole esteenda kansalliselle lainsdadanndélle, jonka mukaan kotimaisen yhtion
jakamia osinkoja verotetaan lahdeverolla silloin, kun osingot on maksettu ulkomaiselle
eldkerahastolle, kun taas tilanteessa, jossa osingot on maksettu kotimaiselle
eldkerahastolle, osinkoihin kohdistuu kiintedmaaraisesti maaritettava fiktiivisen tuoton
perusteella laskettu vero, jonka tarkoituksena on ajan kuluessa vastata kaikkien
paaomatulojen tavanomaista verotusta;

- se on kuitenkin esteend sille, ettd ulkomaiset eldkerahastot eivat voi vahentaa
mahdollisia osinkojen saamiseen suoraan liittyvia tulonhankkimismenoja, jos kotimaisten
eldkerahastojen veron perusteen laskentatapa mahdollistaa tallaisen huomioon ottamisen,
mistd varmistuminen on kansallisen tuomioistuimen tehtavana.

Allekirjoitukset

* Oikeudenkayntikieli: ruotsi.



