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Forelgbig udgave
DOMSTOLENS DOM (Anden Afdeling)
7. april 2022 (*)

»Praejudiciel foreleeggelse — skatter og afgifter — artikel 63 TEUF og 65 TEUF — frie
kapitalbeveegelser — restriktioner — juridiske personers indkomstskat — skattefritagelse for
investeringsfonde — betingelser for skattefritagelse — betingelse vedrgrende fondens oprettelse
ved aftale«

| sag C-342/20,

angaende en anmodning om praejudiciel afggrelse i henhold til artikel 267 TEUF, indgivet af
Helsingin hallinto-oikeus (forvaltningsdomstolen i Helsingfors, Finland) ved afggrelse af 9. juli
2020, indgaet til Domstolen den 23. juli 2020, i sagen:

A SCPI

procesdeltager:

Veronsaajien oikeudenvalvontayksikka,
har

DOMSTOLEN (Anden Afdeling),

sammensat af formanden for Fgrste Afdeling, A. Arabadjiev, som fungerende formand for Anden
Afdeling, og dommerne I. Ziemele (refererende dommer), T. von Danwitz, P.G. Xuereb og A.
Kumin,

generaladvokat: H. Saugmandsgaard Qe,
justitssekreteer: A. Calot Escobar,

pa grundlag af den skriftlige forhandling,
efter at der er afgivet indleeg af:

- den finske regering, farst ved H. Leppo, A. Laine og S. Hartikainen, derefter ved H. Leppo
og A. Laine, som befuldmaegtigede,

- Europa-Kommissionen, fagrst ved W. Roels og I. Koskinen, derefter ved W. Roels, som
befuldmeegtigede,

og efter at generaladvokaten har fremsat forslag til afgarelse i retsmgdet den 6. oktober 2021,
afsagt fglgende
Dom

1 Anmodningen om praejudiciel afggrelse vedrgrer fortolkningen af artikel 49 TEUF, 63 TEUF



og 65 TEUF.

2 Denne anmodning er blevet indgivet i forbindelse med en sag anlagt af A SCPI, der er et
fransk selskab, vedrgrende en forelgbig afgarelse truffet af Verohallinto (skattemyndigheden,
Finland) den 13. juni 2019 om beskatning af lejeindteegter og fortjeneste ved salg af fast ejendom
beliggende i Finland og aktier i selskaber, der ejer fast ejendom beliggende i Finland, som A har
opnéet i denne medlemsstat i skattedrene 2019 og 2020 (herefter »afgarelsen af 13. juni 2019«).

Retsforskrifter
EU-retten

3 Artikel 1, stk. 1-3, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om
samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
veerdipapirer (investeringsinstitutter) (EUT 2009, L 302, s. 32) bestemmer:

»1.  Dette direktiv finder anvendelse pa institutter for kollektiv investering i veerdipapirer
(»investeringsinstitutter«), som er etableret pa medlemsstaternes omrade.

2. Ved anvendelsen af dette direktiv og med forbehold af artikel 3 forstas ved
investeringsinstitut et foretagende:

a) der har som eneste formal at foretage kollektiv investering i veerdipapirer eller i andre i artikel
50, stk. 1, neevnte likvide finansielle aktiver af kapital tilvejebragt ved henvendelse til
offentligheden, og hvis virksomhed bygger pa princippet om risikospredning, og

b)  hvis andele pa forlangende af ihaendehaverne tilbagekabes eller indlgses direkte eller
indirekte for midler af disse institutters aktiver. Det forhold, at et investeringsinstitut treeffer
foranstaltninger med henblik pd, at kursveerdien for dets andele ikke afviger veesentligt fra
nettovaerdien, ligestilles med sadanne tilbagekab eller indlgsninger.

Medlemsstaterne kan tillade, at investeringsselskaber bestar af flere investeringsafdelinger.

3. Deistk. 2 naevnte institutter kan oprettes i henhold til aftale (investeringsfonde administreret
af administrationsselskaber), som »trusts« (»unit trusts«) eller i henhold til vedtaegter
(investeringsselskaber).

[...]«

4 Artikel 2, stk. 1 og 2, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011
om forvaltere af alternative investeringsfonde og om aendring af direktiv 2003/41/EF og
2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT 2011, L 174, s. 1)
bestemmer:

»1.  Med forbehold af naerveerende artikels stk. 3 og artikel 3 finder direktivet anvendelse pa:

a) [forvaltere af alternative investeringsfonde i Unionen (EU-FAIF’er)], som forvalter en eller
flere [alternative investeringsfonde (AlFer)], uanset om sadanne AlFer er EU-AIF’er eller ikke-EU-
AlF’er

b)  ikke-EU-FAIF’er, som forvalter en eller flere EU-AIF’er, og



c) ikke-EU-FAIF’er, som markedsfarer en eller flere AlF’er i Unionen, uanset om sadanne
AlF’er er EU-AIF’er eller ikke-EU-AIF’er.

2. Med henblik p& stk. 1 er det uden betydning:
a) om AlF’en er af den abne eller lukkede type

b) om AlF’en er oprettet i henhold til aftale, som »trusts« ved lov, i henhold til vedtaegter eller har
en anden retlig form

c) hvilken retlig struktur FAIF’en har.«

5 Dette direktivs artikel 4, stk. 1, litra a), har fglgende ordlyd:

»[Der] forstas ved:

a) »AlF’er«: kollektive investeringsvirksomheder eller investeringsafdelinger deraf, som:

i)  rejser kapital fra en raekke investorer med henblik pa at investere den i overensstemmelse
med en defineret investeringspolitik til fordel for disse investorer, og

i) ikke skal have tilladelse i henhold til artikel 5 i direktiv 2009/65]...]«
Finsk ret

6 I henhold til 8 3, nr. 4, i tuloverolaki (1535/1992) (lov om indkomstskat (nr. 1535/1992)) af
30. december 1992, som eendret ved lov nr. 528/2019 af 12. april 2019 (herefter »lov om
indkomstskat«), skal der ved »enhed« bl.a. forstas et aktieselskab, en investeringsfond eller en
seerlig investeringsfond.

7 I henhold til 8 9, stk. 1, nr. 2, i lov om indkomstskat er personer, som ikke har bopael i
Finland i skattearet, og udenlandske enheder indkomstskattepligtige af indteegter, som er opnaet i
Finland.

8 Denne lovs § 10 bestemmer:
»Indkomst opndet i Finland omfatter:

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

[..]

6) udbytte, overskud fra et andelsselskab og anden sammenlignelig indkomst fra et finsk
aktieselskab, andelsselskab eller en anden enhed samt andele i en finsk sammenslutnings
indkomst

[...]

10)  overskud, der opnas ved salg af en ejendom i Finland eller af aktier eller andele i et finsk
boligaktieselskab eller andet aktieselskab eller andelsselskab, i hvilke mindst 50% af den samlede
formue udggres af en eller flere ejendomme i Finland.«



9 Den naevnte lovs § 20a, der fandt anvendelse fra den 1. januar 2020, bestemmer i stk. 1, 2,
4097:

»Investeringsfonde som omhandlet i § 2, stk. 1, nr. 2, i kapitel 1 i sijoitusrahastolaki (213/2019)
(lov om investeringsfonde (nr. 213/2019)) og sammenlignelige udenlandske abne
investeringsfonde, som er oprettet ved aftale, og som har mindst 30 andelshavere, er fritaget for
indkomstskat.

Bestemmelserne i stk. 1 om skattefritagelse for investeringsfonde finder ogsa anvendelse pa
seerlige investeringsfonde som omhandlet i 8 1, stk. 2, i kapitel 2 i vaihtoehtorahastojen hoitajista
annettu laki (162/2014) (lov om forvaltere af alternative fonde (nr. 162/2014)) og pa
sammenlignelige udenlandske szerlige fonde, som er oprettet ved aftale, safremt fondene er abne
og har mindst 30 andelshavere.

[...]

Det er en betingelse for skattefritagelsen for en seerlig investeringsfond som omhandleti § 1, stk.
2, i kapitel 2 i lov om forvaltere af alternative fonde, eller for en sammenlignelig udenlandsk saerlig
investeringsfond, som er oprettet ved aftale, som hovedsageligt investerer sine midler i fast
ejendom og i ejendomsveerdipapirer som beskrevet i den naevnte lovs 8 4 i kapitel 16a, at fonden
arligt udlodder mindst tre fierdedele af regnskabsarets overskud til andelshaverne uden
hensyntagen til ikke realiserede veerdistigninger.

[.]

| tilfeelde, hvor en investeringsfond eller en seerlig investeringsfond bestar af to eller flere
investeringsafdelinger, finder bestemmelserne om investeringsfondene eller de seerlige
investeringsfonde anvendelse pé investeringsafdelingerne.«

Tvisten i hovedsagen og det preejudicielle spgrgsmal

10  Acer et civilretligt selskab til eiendomsinvestering med variabel kapital efter fransk ret, der
investerer i faste ejendomme beliggende i euroomradet, som udlejes til erhvervsdrivende. Som

alternativ investeringsfond som omhandlet i artikel 4, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61 er A under
tilsyn af Autorité des marchés financiers (finanstilsynsmyndighed, Frankrig).

11 A Asset Management SAS, et aktieselskab i forenklet form efter fransk ret, forvalter A og
treeffer alle beslutninger vedrgrende A. Disse to selskaber har deres vedtsegtsmaessige hjemsted i
Frankrig og har ikke noget forretningssted i Finland.

12 De investorer, der har tegnet andele i A, modtager arligt deres afkast, som svarer til
nettoudbyttet af lejeindtaegterne og gvrige finansielle nettoindtaegter, opnaet af A.
Generalforsamlingen traeffer afggrelse om udlodning af dette selskabs udbytte.

13 | Frankrig er A en skattetransparent enhed, som ikke er indkomstskattepligtig. Det er
investorerne, der skal svare indkomstskat af udbyttet af andelene i A og af salg eller tilbagekab af
disse andele.

14 A havde i juni 2019 planer om at underskrive en kontrakt om kgb af aktier i to gensidige
ejendomsaktieselskaber med hjemsted i Finland, der ejer faste handelsejendomme beliggende i
denne medlemsstat, som A ville udleje i mindst fem ar. A pateenkte ligeledes at foretage andre
investeringer i fast ejendom af denne type eller at erhverve faste ejendomme i Finland direkte.



15  Med henblik pa at fa afklaret, om indkomst og udbytte af disse investeringer skulle beskattes
i Finland, indgav A en anmodning til skattemyndigheden om en bindende forelgbig afgarelse
vedrgrende skattedrene 2019 og 2020.

16  Ved afggrelsen af 13. juni 2019 fastslog skattemyndigheden for sa vidt angar skattearet
2019, at A i medfgr af de i dette skattedr geeldende skattebestemmelser pa grund af sine
vaesentlige kendetegn kunne anses for at befinde sig i en situation, der var sammenlignelig med
situationen for en investeringsfond som omhandlet i 8 3, nr. 4, i lov om indkomstskat.
Myndigheden fandt fglgelig, at den indkomst, som A havde opnaet i Finland fra udlejning eller salg
af fast ejendom beliggende i denne medlemsstat samt fra salg af aktier i aktieselskaber, der ejede
fast ejendom beliggende i denne medlemsstat, var fritaget for indkomstskat.

17  Hvad angik skattearet 2020 fandt skattemyndigheden derimod, at A pa grundlag af de
gendringer, som var blevet tilfgrt lov om indkomstskat, der fandt anvendelse fra den 1. januar
2020, som selskab med variabel kapital ikke skulle sammenlignes med en investeringsfond
oprettet ved aftale som omhandlet i den naevnte lovs 8 20a, men med et aktieselskab efter finsk
ret.

18  Denne myndighed fandt fglgelig, at den indkomst, som A havde opnaet i Finland i skattearet
2020 fra udlejning eller salg af fast ejendom beliggende i denne medlemsstat samt fra salg af
aktier i aktieselskaber, der ejede fast ejendom beliggende i denne medlemsstat, var skattepligtig i
Finland i henhold til § 10, nr. 1, 88 6 og 10 samt § 20a, fgrste afsnit, i lov om indkomstskat.

19 A har anlagt sag ved Helsingin hallinto-oikeus (forvaltningsdomstolen i Helsingfors, Finland),
som er den foreleeggende ret, til prgvelse af afggrelsen af 13. juni 2019, for sa vidt som der i
afggrelsen blev givet afslag pa at anerkende skattefritagelsen for indkomst fra fast ejendom fra
finske kilder i skattearet 2020. | forbindelse med denne sag har A gjort geeldende, at § 20a i lov om
indkomstskat er i strid med EU-retten, og har anfart, at selskabets funktionelle kendetegn —
uafhaengigt af dets vedteegtsmaessige form, der er fastsat ved fransk lovgivning om
investeringsfonde — er sammenlignelige med kendetegnene for en finsk investeringsfond, der er
fritaget for indkomstskat.

20  Veronsaajien oikeudenvalvontayksikko (tjeneste under skatte- og afgiftsmyndigheden med
ansvar for varetagelse af skattemodtagernes rettigheder, Finland) er af den opfattelse, at i mangel
af harmonisering pa EU-plan af de former, som institutter for kollektiv investering kan antage, og af
regler for beskatning af deres indtsegter, kan de nationale foranstaltninger, der regulerer
beskatningen af institutter for kollektiv investering samt disse institutters former, funktionsmader
eller aktiviteter, variere fra medlemsstat til medlemsstat. A opfylder ikke de betingelser, der er
fastsat i § 20a, stk. 4, i lov om indkomstskat for at veere omfattet af fritagelsen for indkomstskat,
idet denne fritagelse kun indremmes de fonde, der er oprettet i henhold til en aftale.

21  Den foreleeggende ret har konstateret, at det fremgar af afggrelsen af 13. juni 2019, at A
som fglge af ikrafttreedelsen den 1. januar 2020 af 8§ 20a i lov om indkomstskat ikke laengere kan
sidestilles med en finsk investeringsfond, der er fritaget for indkomstskat, men nu skal beskattes af
den indkomst af fast ejendom, der opnas i Finland.

22  Den foreleeggende ret har anfgrt, at det fremgar af forarbejderne til § 20a i lov om
indkomstskat, at den nationale lovgiver bl.a. havde til hensigt praecist at identificere de tilfaelde,
hvor en udenlandsk fond skal sidestilles med en skattefritaget finsk fond, hvad enten der er tale
om en investeringsfond eller en saerlig investeringsfond, og dette for at gare det lettere at forudse
beskatningen, gge retssikkerheden og fjerne administrative byrder.



23  Den nationale lovgiver har ligeledes haft til hensigt at sikre, at konkurrencen ikke fordrejes,
ved at ligestille finske og udenlandske fonde. | mangel af en definition af begrebet investeringsfond
har den generelle karakter af de nationale skattebestemmelser tidligere bidraget til at lette
sidestillingen af udenlandske fonde med finske investeringsfonde, selv om disse i udlandet ikke
ngdvendigvis har nydt godt af en tilsvarende behandling eller endog har veeret underlagt en
strengere lovgivning.

24  Ifglge den foreleeggende ret har de af lovgiver vedtagne aendringer ikke til formal at rejse
tvivl om reglen om, at den skattemaessige behandling i Finland afhaenger af
investeringsinstrumentets retlige form, men at ggre skattelovgivningen mere preecis for sa vidt
angar situationen for de fonde, der er oprettet i henhold til aftale, uanset om de er hiemmehgrende
eller ikke-hjemmehgrende, uden dog at udvide anvendelsen af skattefritagelsen til andre former
for institutter med kollektiv investering. Denne ret har ligeledes fremhaevet, at investeringsfondene
ifglge de finske bestemmelser, der finder anvendelse pa investeringsfondene, kun kan oprettes
ved aftale.

25 Den foreleeggende ret er derfor af den opfattelse, at spgrgsmalet om, hvorvidt A i skattearet
2020 skal sidestilles med de finske investeringsfonde, der er fritaget for indkomstskat opnaet i
Finland, eller om A skal betale kildeskat af lejeindteegter og fortjeneste fra selskabets
ejendomsaktiviteter i denne medlemsstat, skal besvares.

26  Den forelaeggende ret gnsker navnlig oplyst, om artikel 49 TEUF, 63 TEUF og 65 TEUF er
til hinder for § 20a i lov om indkomstskat, hvorefter kun udenlandske abne investeringsfonde, der
oprettes ved en aftale, sidestilles med finske investeringsfonde, der er fritaget for indkomstskat,
saledes at f.eks. investeringsfonde, der er oprettet i selskabsform, sasom A, efter ikrafttraedelsen
af § 20a i lov om indkomstskat ikke lsengere kan sidestilles med skattefritagne finske
investeringsfonde.

27  Padenne baggrund har Helsingin hallinto-oikeus (forvaltningsdomstolen i Helsingfors)
besluttet at udseette sagen og foreleegge Domstolen falgende praejudicielle spgrgsmal:

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

Om det preejudicielle spargsmal
Indledende bemaerkninger

28  Det bemeerkes indledningsvis, at tvisten i hovedsagen vedrgrer muligheden for, at
sagsggeren i hovedsagen, der er en alternativ investeringsfond som omhandlet i direktiv 2011/61,
som i Frankrig er etableret i form af et selskab, der ikke er indkomstskattepligtigt, og i denne
medlemsstat nyder godt af ordningen med skattemaessig transparens, i Finland kan opna
fritagelse for at betale skat af lejeindteegter og fortjeneste ved salg af fast ejendom og aktier i
ejendomsaktieselskaber, der er opnaet i denne medlemsstat.

29 Ifglge afggrelsen af 13. juni 2019 blev de naevnte indteegter, der var fritaget for beskatning i
skattedret 2019, skattepligtige i skattearet 2020 som fglge af ikrafttreedelsen af § 20a i lov om
indkomstskat, navnlig henset til den omstaendighed, at sagsggeren i hovedsagen ikke er oprettet



ved aftale, men i henhold til en vedtaegt.

30 Det skal dernaest preeciseres, at ifglge den finske regerings forklaringer betegner begrebet
»investeringsfond« som omhandlet i lov om investeringsfonde (nr. 213/2019) for det farste
udelukkende et investeringsinstitut som omhandlet i direktiv 2009/65, der er oprettet ved aftale.
Begrebet »seerlig investeringsfond« som omhandlet i lov om forvaltere af alternative fonde (nr.
162/2014) betegner en af de retlige former for alternative investeringsfonde, der er omhandlet i
direktiv 2011/61, og henviser ligeledes udelukkende til fonde, der er oprettet ved aftale. For det
andet kan der ogsa i Finland oprettes alternative investeringsfonde som omhandlet i direktiv
2011/61 i henhold til en vedteegt, der foretager investeringer i fast ejendom, uden at disse dog er
omfattet af den fritagelse, der er fastsat i § 20a i lov om indkomstskat.

31 Endelig er deti henhold til § 20a, stk. 4, i lov om indkomstskat en betingelse for
indkomstskattefritagelse for en saerlig investeringsfond som omhandlet i lov om forvaltere af
alternative fonde (nr. 162/2014) eller en sammenlignelig udenlandsk saerlig investeringsfond, som
er oprettet ved aftale, som hovedsageligt investerer sine midler i fast ejendom og i
ejendomsveerdipapirer, at fonden arligt udlodder mindst tre fierdedele af regnskabsarets overskud
til andelshaverne uden hensyntagen til ikke realiserede veerdistigninger.

32  Uden at tage stilling til A’s overholdelse af denne betingelse vedragrende den arlige
minimumsudlodning af overskud har den foreleeggende ret anfgrt, at dette selskabs situation kan
sammenlignes med situationen for en hjemmehgrende investeringsfond, bortset fra det forhold, at
den er oprettet i henhold til en vedtaegt. Det praejudicielle spgrgsmal vedrgrer udelukkende
sidstneevnte forhold.

33  Det skal derfor fastslas, at den forelaeggende ret med sit spargsmal neermere bestemt
ansker oplyst, om artikel 49 TEUF, 63 TEUF og 65 TEUF skal fortolkes saledes, at de er til hinder
for en national lovgivning, der — ved at forbeholde alene investeringsfonde, der er oprettet ved
aftale, skattefritagelse for lejeindteegter og fortjeneste ved salg af fast ejendom eller aktier i
selskaber, der ejer fast ejendom — udelukker en ikke-hjemmehgrende alternativ investeringsfond,
der er oprettet i henhold til en vedtaegt, fra denne fritagelse, nar sidstnaevnte, der i den
medlemsstat, hvori denne er etableret, nyder godt af en ordning med skattemaessig transparens,
ikke er indkomstskattepligtig i denne sidstnaevnte medlemsstat.

Om den frie beveegelighed, som finder anvendelse

34  Da det preejudicielle spgrgsmal henviser til EUF-traktatens bestemmelser vedrgrende savel
etableringsfriheden som de frie kapitalbevaegelser, skal det fastslas, hvilken frihed der finder
anvendelse i tvisten i hovedsagen (dom af 6.3.2018, SEGRO og Horvéath, C-52/16 og C-113/16,
EU:C:2018:157, preemis 52 og den deri naevnte retspraksis).

35 | denne henseende fglger det af fast retspraksis, at det ved vurderingen af, om en national
lovgivning henhgrer under anvendelsesomradet for den ene eller anden af de ved EUF-traktaten
sikrede grundlaeggende frineder, er ngdvendigt at tage hensyn til formalet med den pageeldende
lovgivning (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015,
preemis 28 og den deri naevnte retspraksis).



36  Nar formalet med denne lovgivning ikke ggr det muligt at fastsla, om lovgivningen
overvejende henhgrer under artikel 49 TEUF eller 63 TEUF, tager Domstolen hensyn til de
faktiske omsteendigheder i det foreliggende tilfeelde med henblik pa at fastsla, om den situation,
der er omhandlet i tvisten i hovedsagen, henhgrer under den ene eller den anden af de naevnte
bestemmelser (dom af 11.6.2020, KOB, C-206/19, EU:C:2020:463, preemis 25 og den deri naevnte
retspraksis).

37  Det bemeerkes desuden, at nar en national foranstaltning pa én gang vedrarer
etableringsfriheden og de frie kapitalbevaegelser, tager Domstolen i princippet alene stilling til
foranstaltningen i forhold til den ene af disse to grundleeggende friheder, hvis det i lyset af
hovedsagens faktiske omsteendigheder fremgar, at en af disse er helt sekundeer i forhold til den
anden og kan henfgres til denne (jf. analogt dom af 30.4.2020, Société Générale, C-565/18,
EU:C:2020:318, preemis 19 og den deri neevnte retspraksis).

38 | det foreliggende tilfeelde vedrarer den i hovedsagen omhandlede nationale lovgivning den
skattefritagelse, der indrammes investeringsfonde, der er oprettet ved aftale, og som
hovedsageligt investerer i fast ejendom eller i ejendomsveaerdipapirer.

39  Det bemeerkes imidlertid for det fgrste hvad angar investeringer i fast ejendom, at i
overensstemmelse med fast retspraksis kan nationale foranstaltninger, der vedrgrer transaktioner,
hvorved ikke-hjemmehgrende foretager sddanne investeringer pa en medlemsstats omrade,
henhgre under savel artikel 49 TEUF om etableringsfriheden som artikel 63 TEUF om de frie
kapitalbeveegelser (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19,
EU:C:2021:1015, praemis 29).

40 Paden ene side omfatter kapitalbeveegelser nemlig de transaktioner, hvorved
valutaudlaendinge foretager investeringer i fast ejendom pa en medlemsstats omrade, saledes
som det fremgar af nomenklaturen for kapitalbevaegelser omhandlet i bilag | til Radets direktiv
88/361/EQDF af 24. juni 1988 om gennemfgrelse af traktatens artikel 67 (EFT 1988, L 178, s. 5), og
denne nomenklatur bevarer sin vejledende veerdi for definitionen af begrebet kapitalbeveegelser
(dom af 6.3.2018, SEGRO og Horvath, C-52/16 og C-113/16, EU:C:2018:157, preemis 56 og den
deri naevnte retspraksis).

41 Paden anden side er retten til at erhverve, udnytte og afhaende fast ejendom pa en anden
medlemsstats omrade, hvilken ret udger et ngdvendigt supplement til etableringsfrineden,
forbundet med kapitalbeveegelser, nar den udgves (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-
478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015, preemis 30 og den deri naevnte retspraksis).

42  Nar dette er sagt, bemeerkes, at det for at anvende bestemmelserne om etableringsretten i
princippet er ngdvendigt, at der er sikret en varig tilstedeveerelse i vaertsmedlemsstaten, og,
safremt der foreligger erhvervelse og besiddelse af fast ejendom, at denne anvendes aktivt (dom
af 14.9.2006, Centro di Musicologia Walter Stauffer, C-386/04, EU:C:2006:568, praemis 19).

43 | det foreliggende tilfaelde fremgar det imidlertid af anmodningen om preejudiciel afgarelse,
at A hverken rader over erhvervslokaler eller andre forretningssteder i Finland, hvorfra A, om end
kun delvist, administrerer sine investeringer i fast ejendom i Finland eller treeffer afgarelser
vedrgrende sidstnaevnte.

44  Hvad for det andet angar erhvervelse af andele i kapitalselskaberne fglger det af
Domstolens faste praksis, at den skattemaessige behandling af udbytte, der udbetales af sddanne
selskaber, ligeledes kan henhgre ikke blot under artikel 63 TEUF, men ogsa under artikel 49
TEUF (jf. i denne retning dom af 20.9.2018, EV, C-685/16, EU:C:2018:743, praemis 33 og den



deri neevnte retspraksis).

45  Det er i denne henseende allerede blevet fastslaet, at en national lovgivning, der kun finder
anvendelse pa kapitalinteresser, der giver mulighed for at udgve en klar indflydelse pa
beslutningerne i et selskab og traeffe afggrelse om dets drift, henhgrer under anvendelsesomradet
for artikel 49 TEUF om etableringsfriheden. Nationale bestemmelser, som finder anvendelse pa
kapitalandele erhvervet med det ene formal at investere uden at ville opna indflydelse pa
virksomhedens drift og kontrollen med den, skal derimod alene vurderes pa baggrund af de frie
kapitalbeveegelser (dom af 13.3.2014, Bouanich, C-375/12, EU:C:2014:138, preemis 28 og den
deri neevnte retspraksis).

46  Som anfaert i denne doms praemis 38, er formalet med den i hovedsagen omhandlede
lovgivning imidlertid den skattemeessige behandling af indteegter fra investeringer i fast ejendom,
der foretages af institutter for kollektiv investering.

47  Denne lovgivning udelukker ikke situationer, der er omfattet af etableringsfriheden, fra sit
anvendelsesomrade, men omfatter investeringer, der foretages med henblik pa at investere uden
at ville opna indflydelse pa virksomhedens drift og kontrollen med den. Den kan derfor
overvejende pavirke de frie kapitalbeveegelser. De eventuelle restriktioner for etableringsfriheden,
der falger af den naevnte lovgivning, udger en uundgéelig konsekvens af restriktionen for de frie
kapitalbeveegelser og kan fglgelig ikke begrunde en selvsteendig undersggelse af denne
lovgivning med hensyn til artikel 49 TEUF (jf. i denne retning dom af 16.12.2021, UBS Real Estate,
C-478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015, preemis 33 og den deri naevnte retspraksis).

48 | betragtning af det ovenfor anfgrte skal den i hovedsagen omhandlede nationale
foranstaltning udelukkende undersgges i lyset af artikel 63 TEUF og 65 TEUF.

Spergsmalet om, hvorvidt der foreligger en restriktion for de frie kapitalbeveegelser

49  Det fglger af fast retspraksis, at foranstaltninger, der er forbudt ifglge artikel 63, stk. 1, TEUF
i deres egenskab af restriktioner for kapitalbevaegelserne, omfatter sddanne foranstaltninger, som
kan afholde ikke-hjemmehgrende personer fra at investere i en medlemsstat, eller sadanne, der
kan afholde personer, der er hjemmehgrende i denne medlemsstat, fra at foretage investeringer i
andre stater (dom af 30.4.2020, Société Générale, C-565/18, EU:C:2020:318, praeemis 22 og den
deri neaevnte retspraksis, og af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19,
EU:C:2021:1015, preemis 36 og den deri naevnte retspraksis).

50 Neermere bestemt kan den omsteendighed, at en medlemsstat undergiver indtaegter, der
udbetales til ikke-hjemmehgrende institutter for kollektiv investering, en behandling, der er mindre
gunstig end behandlingen af indteegter, der udbetales til hiemmehgrende institutter for kollektiv
investering, afholde institutter, der er etableret i en anden medlemsstat end denne medlemsstat,
fra at foretage investeringer i neevnte medlemsstat og udger derfor en restriktion for de frie
kapitalbeveegelser, der principielt er forbudt i henhold til artikel 63 TEUF (jf. i denne retning dom af
13.11.2019, College Pension Plan of British Columbia, C-641/17, EU:C:2019:960, preemis 49 og
den deri naevnte retspraksis).

51 Den omsteendighed, at der gives skattefritagelse for indteegter opnaet af et hiemmehgrende
institut for kollektiv investering, mens indteegter opnaet af et ikke-hjemmehgrende institut for
kollektiv investering paleegges endelig kildeskat, udger en sadan mindre gunstig behandling (jf. i
denne retning dom af 13.11.2019, College Pension Plan of British Columbia, C-641/17,
EU:C:2019:960, praemis 50).

52 | det foreliggende tilfeelde indfgrer den omhandlede nationale lovgivning en



forskelsbehandling, ikke pa grundlag af den stat, hvor instituttet for kollektiv investering er
hjemmehgrende, men pa grundlag af den juridiske form, som det naevnte institut har. Det er
saledes kun institutter for kollektiv investering, der er oprettet ved aftale, der kan nyde godt af
skattefritagelsen pa de betingelser, der er fastsat i denne lovgivning.

53 Ifglge ordlyden af 8 20a, stk. 4, i lov om indkomstskat synes betingelsen om, at fonden skal
veere oprettet ved aftale, udelukkende at vedrgre udenlandske fonde. Som den forelseggende ret
og den finske regering har anfart, kan investeringsfonde og saerlige investeringsfonde i henhold til
finsk ret imidlertid kun stiftes ved aftale, saledes at den skattefritagelse, der er fastsat i neevnte
bestemmelse, er forbeholdt institutter for kollektiv investering, der er oprettet ved aftale,
uafhaengigt af den stat, hvor disse institutter er hjemmehgrende.

54 | denne henseende bemeerkes, at en national lovgivning, som finder anvendelse uden
forskel pa hjiemmehgrende og ikke-hjemmehgrende erhvervsdrivende, kan udgare en restriktion
for de frie kapitalbevaegelser. Det fglger saledes af Domstolens praksis, at selv en sondring, der
hviler pa objektive kriterier, de facto kan vaere mindre gunstig for graenseoverskridende situationer
(jf. dom af 30.1.2020, Koln-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51, preemis 55 og den deri
naevnte retspraksis, og af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015,
preemis 39).

55 Dette er bl.a. tilfeeldet, safremt en national lovgivning, der finder anvendelse uden forskel pa
hjemmehgrende og ikke-hjemmehgrende erhvervsdrivende, forbeholder muligheden for at udnytte
en skatte- og afgiftsfordel alene situationer, hvor en erhvervsdrivende opfylder visse betingelser
eller forpligtelser, der reelt eller efter deres art er seerlige for det nationale marked, saledes at
alene de erhvervsdrivende, der befinder sig pa det nationale marked, kan opfylde disse
betingelser eller forpligtelser, mens ikke-hjemmehgrende erhvervsdrivende, som i det veesentlige
er sammenlignelige, i almindelighed ikke opfylder dem (dom af 30.1.2020, K&In-Aktienfonds Deka,
C-156/17, EU:C:2020:51, preemis 56 og den deri naevnte retspraksis, og af 16.12.2021, UBS Real
Estate, C-478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015, praemis 40).

56  Som anfagrt i denne doms praemis 53, kan investeringsfonde og saerlige investeringsfonde i
Finland kun stiftes ved aftale.

57  Da EU-retten ikke er harmoniseret i denne henseende, star det ganske vist
medlemsstaterne frit for at fastleegge den retlige form, hvori fonde kan oprettes pa deres omrade.

58 Medlemsstaterne kan endvidere for at fremme anvendelsen af institutter for kollektiv
investering frit fastseette en seaerlig beskatningsordning, der finder anvendelse pa disse institutter
og pa det udbytte og andre indteegter, som de modtager, ligesom de kan fastseette, hvilke
materielle og formelle betingelser der skal opfyldes med henblik pa at veere omfattet af en sadan
ordning (jf. i denne retning dom af 30.1.2020, KdIn-Aktienfonds Deka, C-156/17, EU:C:2020:51,
preemis 43 og den deri naevnte retspraksis).

59  De frie kapitalbevaegelser skal desuden ikke forstas saledes, at en medlemsstat er forpligtet
til at fastseette sine skatteregler i forhold til en anden medlemsstats skatteregler med henblik pa i
alle situationer at sikre en beskatning, der udvisker enhver ulighed som falge af nationale
skatteregler, idet de beslutninger, en skattepligtig treeffer med henblik pa investering i en anden
medlemsstat, alt efter omsteendighederne kan veere mere eller mindre fordelagtige eller
ufordelagtige for en sadan skattepligtig (dom af 7.11.2013, K, C-322/11, EU:C:2013:716, preemis
80 og den deri naevnte retspraksis, og af 30.1.2020, Koln-Aktienfonds Deka, C-156/17,
EU:C:2020:51, preemis 72).

60  Som generaladvokaten i det veesentlige har anfart i punkt 53 og 54 i forslaget til afgarelse,



ma betingelserne for indrammelse af en skattefordel imidlertid ikke udggre en restriktion for de frie
kapitalbevaegelser, ndr en medlemsstat fastseetter denne fordel for visse institutter for kollektiv
investering (jf. i denne retning dom af 30.1.2020, Kéln-Aktienfonds Deka, C-156/17,
EU:C:2020:51, preemis 46).

61 Henset til den manglende harmonisering, der er naevnt i denne doms praemis 57, ville de frie
kapitalbevaegelser blive frataget deres virkning, hvis et ikke-hjemmehgrende institut for kollektiv
investering, der er oprettet i henhold til den juridiske form, der er tilladt eller pakraevet i henhold til
lovgivningen i den medlemsstat, hvor det er etableret og opererer i henhold til naevnte lovgivning,
blev frataget en skattefordel i en anden medlemsstat, hvor den investerer, alene pa grundlag af
den omsteendighed, at dets retlige form ikke svarer til den retlige form, der kraeves for institutter for
kollektiv investering i sidstnaevnte medlemsstat.

62  Denne vurdering bergres ikke af den omstaendighed, at oprettelsen i Finland af alternative
investeringsfonde som omhandlet i direktiv 2011/61 i henhold til en vedtsegt i overensstemmelse
med den finske regerings forklaringer er tilladt, og at disse fonde er berettigede til at foretage
investeringer i fast ejendom uden dog at veere omfattet af den skattefritagelse, der er fastsat i §
20a i lov om indkomstskat.

63 Institutter for kollektiv investering, der er etableret i Finland, kan nemlig veelge den retlige
form, der giver dem mulighed for at veere omfattet af fritagelsen, mens ikke-hjemmehgrende
institutter for kollektiv investering er underlagt betingelserne i lovgivningen i den medlemsstat, hvor
de er etableret.

64  Selv om betingelsen om oprettelse ved aftale ikke udger en betingelse, som kun
hjemmehgrende institutter for kollektiv investering kan opfylde, forholder det sig falgelig ikke desto
mindre sdledes, at den naevnte betingelse kan begunstige disse til skade for institutter for kollektiv
investering, der i overensstemmelse med lovgivningen i den medlemsstat, hvor de er etableret, er
oprettet i henhold til en vedtaegt.

65 Det fglger heraf, at en saddan lovgivning kan afholde ikke-hjemmehgrende institutter for
kollektiv investering fra at foretage investeringer i fast ejendom i Finland og derfor udger en
restriktion for de frie kapitalbeveegelser, der principielt er forbudt i henhold til artikel 63 TEUF.

66  Nar dette er sagt, fremgar det af artikel 65, stk. 1, litra a), TEUF, at artikel 63 TEUF
imidlertid ikke griber ind i medlemsstaternes ret til at anvende de relevante bestemmelser i deres
skattelovgivning, som sondrer imellem skatteydere, hvis situation er forskellig med hensyn til deres
bopeaelssted eller med hensyn til det sted, hvor deres kapital er investeret.

67  Det folger af fast retspraksis, at artikel 65, stk. 1, litra a), TEUF som en undtagelse til det
grundlaeggende princip om frie kapitalbeveegelser skal fortolkes strengt. Denne bestemmelse kan
derfor ikke fortolkes saledes, at enhver skattelovgivning, som sondrer mellem de skattepligtige alt
afhaengigt af det sted, hvor de er bosat, eller den medlemsstat, i hvilken de investerer deres
kapital, uden videre er forenelig med traktaten (dom af 26.2.2019, X (Passive selskaber etableret i
tredjelande), C-135/17, EU:C:2019:136, preemis 60 og den deri naevnte retspraksis).

68  Den forskellige behandling, der er tilladt ifglge artikel 65, stk. 1, litra a), TEUF, ma saledes
ikke, ifalge denne artikels stk. 3, udgare et middel til vilkarlig forskelsbehandling eller en skjult
begraensning. Domstolen har derfor fastslaet, at en sadan forskellig behandling kun kan tillades,
nar den vedrgrer situationer, der ikke er objektivt sammenlignelige, eller, i modsat fald, nar den er
berettiget pa grund af et tvingende alment hensyn (dom af 26.2.2019, X (Passive selskaber
etableret i tredjelande), C-135/17, EU:C:2019:136, preemis 61 og den deri naevnte retspraksis).



Hvorvidt der foreligger objektivt sammenlignelige situationer

69 Det fremgéar af Domstolens praksis, at sammenligneligheden af en graenseoverskridende
situation med en national situation skal vurderes under hensyntagen til, hvilket formal der forfglges
med de omhandlede nationale bestemmelser, samt til genstanden for og indholdet af de
sidstnaevnte (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015,
preemis 47 og den deri neevnte retspraksis).

70  Der kan endvidere kun tages hensyn til de relevante sondringskriterier i den omhandlede
lovgivning med henblik pa bedgmmelsen af, om den forskellige behandling, der fglger af en sadan
lovgivning, afspejler objektivt forskellige situationer (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-
478/19 og C-479/19, EU:C:2021:1015, preemis 48 og den deri naevnte retspraksis).

71 | det foreliggende tilfeelde har den finske regering for det fgrste anfgrt, at den fritagelse, der
er fastsat i § 20a i lov om indkomstskat, har til formal at undga dobbeltbeskatning af indkomst fra
investeringer og at bestraebe sig pa skattemaessigt at behandle investeringer foretaget gennem
fonde som direkte investeringer. | henhold til denne bestemmelse afggres den skattemaessige
behandling ud fra enhedens retlige form og afhaenger af, om beskatningen foretages savel i
forhold til enheden som i forhold til ejeren, saledes som det er tilfaeldet for aktieselskaber, eller om
beskatningen udelukkende finder sted pa ejerniveau, sdledes som det er tilfeeldet for
kommanditselskaber, investeringsfonde og seerlige investeringsfonde.

72  For det andet har denne regering gjort geeldende, at et institut for kollektiv investering, der er
oprettet i henhold til en vedtaegt, og en seerlig investeringsfond efter finsk ret, der er oprettet ved
aftale, ikke befinder sig i en situation, der er sammenlignelig, henset til det formal om at beskytte
investorerne i tilfeelde af fondenes konkurs, som forfglges med lov om investeringsfonde (nr.
213/2019) og med lov om forvaltere af alternative fonde (nr. 162/2014).

73 1 denne henseende bemeerkes i fgrste reekke, at den omsteendighed, at et institut for
kollektiv investering er oprettet i henhold til en vedteegt, henset til formalene om at undga
dobbeltbeskatning af investeringsafkast og skattemaessigt at behandle investeringer, der foretages
indirekte gennem fonde, pa samme made som direkte investeringer, ikke ngdvendigvis saetter det
i en anden situation end situationen for et institut for kollektiv investering, der er oprettet ved aftale.

74  Sadanne formal kan nemlig ogsa nas, nar et institut for kollektiv investering er oprettet i
henhold til en vedteegt, men i den medlemsstat, hvor det er etableret, er omfattet af en fritagelse
for indkomstskat eller en ordning med skattemaessig transparens.

75  Dette bekreeftes i gvrigt af den omstaendighed, som den finske regering har anfgrt, at en
alternativ investeringsfond, der er oprettet i henhold til en vedtaegt, ifglge den nationale lovgivning
indebeerer, at indteegterne beskattes savel pa fondsniveau som pa investorniveau, mens
beskatningen af en fond, der er oprettet ved aftale, udelukkende finder sted pa investorniveau.

76  Hvad i anden reekke angar den finske regerings betragtninger om den starre beskyttelse af
investorerne som fglger af, at en investeringsfond er oprettet ved aftale, bemaerkes, at selv om
disse betragtninger henviser til de grunde, der kan have foranlediget den nationale lovgiver til at
kreeve, at hiemmehgrende investeringsfonde oprettes i denne form, ggr sadanne betragtninger det
ikke muligt objektivt at adskille de institutter for kollektiv investering, der er oprettet ved aftale, fra
dem, der har en anden retlig form, med hensyn til fritagelsen for indkomstskat i henhold til § 20a i
lov om indkomstskat.

77  Det skal derfor fastslas, at med hensyn til nationale bestemmelser, der som formal har en



skattefritagelse, som tilsigter skattemaessigt at sidestille investeringer via fonde med direkte
investeringer, befinder et ikke-hjemmehgrende institut for kollektiv investering, der er oprettet i
henhold til en vedteegt, som i den stat, hvor det er hjemmehgrende, er omfattet af en
skattefritagelse for sine indtaegter eller en ordning med skattemaessig transparens, sig i en
situation, der er sammenlignelig med en hjemmehgrende investeringsfond, der er oprettet ved
aftale.

78  Under disse omsteendigheder skal det undersgges, om den restriktion, der er indfgrt ved
den i hovedsagen omhandlede lovgivning, kan begrundes i tvingende almene hensyn.

Hvorvidt der foreligger et tvingende alment hensyn

79  Det bemeerkes, at i henhold til Domstolens faste praksis er en restriktion for de frie
kapitalbeveegelser kun tilladt, hvis den er begrundet i tvingende almene hensyn, hvis den er egnet
til at sikre gennemfgrelsen af det mal, som den forfalger, og ikke gar ud over, hvad der er
ngdvendigt for at na dette mal (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19,
EU:C:2021:1015, preemis 60 og den deri naevnte retspraksis).

80 | det foreliggende tilfeelde fglger det af den forelaeggende rets oplysninger om forarbejderne
til 8 20a i lov om indkomstskat, at den naevnte bestemmelse blev vedtaget for at gare det lettere at
forudse beskatningen, gge retssikkerheden, fierne administrative byrder og sikre, at konkurrencen
ikke fordrejes mellem hjemmehgrende og ikke-hjemmehgrende investeringsfonde.

81 Den finske regering har gjort geeldende, at begraensningen af fritagelsen i 8 20a i lov om
indkomstskat til seerlige investeringsfonde, der er oprettet ved aftale, er begrundet i tvingende
almene hensyn vedrgrende sikringen af skattekontrollens effektivitet og skatteopkraevningen samt
ngdvendigheden af at sikre sammenhaengen i beskatningsordningen.

82  Denne regering har fremheevet, at denne bestemmelse under praecise betingelser, der ikke
er udtryk for forskelsbehandling, fraviger den almindelige regel om beskatning af saerlige
investeringsfonde og saledes gar det muligt at sikre en effektiv skattekontrol og opkraevning af
skatter.

83  Hvad angar sammenhaengen i beskatningsordningen har den naevnte regering gjort
geeldende, at den fritagelse, der er fastsat i den naevnte bestemmelse, vedrgrer saerlige
investeringsfonde som omhandlet i den finske lovgivning og alle hermed ligestillede udenlandske
fonde. En fond, der er oprettet i form af et selskab, sidestilles med et finsk aktieselskab, der
ligeledes skal betale indkomstskat af investeringsvirksomhed.

84 |denne henseende bemaerkes for det farste, at for sa vidt angar omrader, der er omfattet af
EU-retten, skal medlemsstaternes retsforskrifters formulering i medfer af retssikkerhedsprincippet
veere utvetydig, saledes at de bergrte personer szettes i stand til pa tilstraekkelig klar og tydelig
made at kende deres rettigheder og forpligtelser, og de nationale domstole seettes i stand til at
sikre overholdelsen heraf (dom af 15.4.2021, Finanzamt fur Kérperschaften Berlin, C-868/19, ikke
trykt i Sml., EU:C:2021:285, preemis 50 og den deri naevnte retspraksis).

85  Som generaladvokaten har anfgrt i punkt 97 og 99 i forslaget til afggrelse, kan hensynet til
retssikkerheden imidlertid ikke begrunde en restriktion for den frie beveegelighed. Hvis dette var
tilfeeldet, ville medlemsstaterne nemlig frit kunne palaegge sadanne restriktioner, nar de var
formuleret entydigt.

86  Hvad for det andet angar formalet om at sikre, at konkurrencen mellem hjemmehgrende og
ikke-hjemmehgrende investeringsfonde ikke fordrejes, ville dette fare til, at det blev anerkendt, at



den ufordelagtige skattemaessige behandling af institutter for kollektiv investering, der er oprettet i
henhold til en vedteegt, var begrundet i den omstaendighed, at disse institutter i andre
medlemsstater behandles mere fordelagtigt end finske investeringsfonde, der er oprettet ved aftale.

87  Det falger imidlertid af Domstolens faste praksis, at en ufordelagtig skattemaessig
behandling i strid med en grundlaeggende frihed ikke kan begrundes med, at der findes andre
skattefordele, selv hvis det ma antages, at der findes sddanne fordele (dom af 9.10.2014, van
Caster, C-326/12, EU:C:2014:2269, preemis 31 og den deri naevnte retspraksis).

88  Hvad for det tredje angar nadvendigheden af at sikre en effektiv skattekontrol, som den
finske regering har paberabt sig, udger en sadan ngdvendighed et tvingende alment hensyn, der
kan begrunde en restriktion for de frie kapitalbeveaegelser (jf. i denne retning dom af 9.10.2014, van
Caster, C-326/12, EU:C:2014:2269, preemis 46, og af 22.11.2018, Huijbrechts, C-679/17,
EU:C:2018:940, preemis 36). P4 samme made kan ngdvendigheden af at sikre en effektiv
skatteopkraevning udgare et lovligt formal, som kan begrunde en restriktion af de grundlseggende
rettigheder (dom af 22.11.2018, Sofina m.fl., C-575/17, EU:C:2018:943, praemis 67).

89  For at sikre en effektiv skattekontrol kan skattemyndigheden imidlertid kraeve, at den
skattepligtige fremlaegger de beviser, som den finder ngdvendige for at kunne bedgmme, om de i
den omhandlede lovgivning fastsatte betingelser for at give den omhandlede skattefordel er
opfyldt, og dermed afggre, om det kreevede fordel skal godkendes (jf. analogt dom af 27.1.2009,
Persche, C-318/07, EU:C:2009:33, praemis 54), og for at sikre en effektiv skatteopkraevning.

90 Hvad angér den administrative byrde, som de skattepligtiges mulighed for at indgive
oplysninger med henblik pa at dokumentere, at de naevnte betingelser er opfyldt, kan medfare for
beskatningsmedlemsstatens skattemyndighed, bemaerkes, at administrative ulemper ikke i sig selv
er tilstraekkelige til at begrunde en hindring for de frie kapitalbeveaegelser (jf. i denne retning dom af
9.10.2014, van Caster, C-326/12, EU:C:2014:2269, preemis 56 og den deri naevnte retspraksis).

91 For det fierde bemeerkes, at Domstolen allerede har fastslaet, at ngdvendigheden af at
bevare sammenhaengen i en skatte- og afgiftsordning kan begrunde en lovgivning, som kan
begreense de grundleseggende friheder (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-
479/19, EU:C:2021:1015, preemis 65 og den deri naevnte retspraksis).

92  For at et anbringende, der er baseret pa en sadan begrundelse, kan godtages, kraever det
imidlertid ifalge fast retspraksis, at der fastslas en direkte sammenhaeng mellem den pageeldende
skatte- og afgiftsfordel og udligningen af denne fordel ved en bestemt skatteopkraevning, idet den
direkte karakter af denne sammenhaeng skal vurderes under hensyn til det formal, der forfglges
med den omhandlede lovgivning (dom af 16.12.2021, UBS Real Estate, C-478/19 og C-479/19,
EU:C:2021:1015, preemis 66 og den deri naevnte retspraksis).

93 | det foreliggende tilfeelde har den finske regering ikke godtgjort, at den skattemaessige
fordel, der indrammes investeringsfonde, der er oprettet ved aftale, blev kompenseret ved en
bestemt skatteopkraevning, hvilket sdledes begrunder, at ikke-hjemmehgrende institutter for
kollektiv investering, der er oprettet i henhold til en vedtsegt, udelukkes fra at veere omfattet af
denne fordel.

94  Henset til samtlige ovenstaende betragtninger skal det praejudicielle spgrgsmal besvares
med, at 63 TEUF og 65 TEUF skal fortolkes saledes, at de er til hinder for en national lovgivning,
der — ved at forbeholde alene investeringsfonde, der er oprettet ved aftale, skattefritagelse for
lejeindteegter og fortjeneste ved salg af fast ejendom eller aktier i selskaber, der ejer fast ejendom
— udelukker en ikke-hjemmehgrende alternativ investeringsfond, der er oprettet i henhold til en
vedteegt, fra denne fritagelse, nar sidstnaevnte, der i den medlemsstat, hvori denne er etableret,



nyder godt af en ordning med skattemaessig transparens, ikke er indkomstskattepligtig i denne
sidstnaevnte medlemsstat.

Sagsomkostninger

95 Da sagens behandling i forhold til hovedsagens parter udger et led i den sag, der verserer
for den forelaeggende ret, tilkommer det denne at treeffe afggrelse om sagsomkostningerne.
Bortset fra de naevnte parters udgifter kan de udgifter, som er afholdt i forbindelse med afgivelse af
indleeg for Domstolen, ikke erstattes.

Pa grundlag af disse praemisser kender Domstolen (Anden Afdeling) for ret:

Artikel 63 TEUF og 65 TEUF skal fortolkes saledes, at de er til hinder for en national
lovgivning, der —ved at forbeholde alene investeringsfonde, der er oprettet ved aftale,
skattefritagelse for lejeindteegter og fortjeneste ved salg af fast ejendom eller aktier i
selskaber, der ejer fast ejendom — udelukker en ikke-hjemmehgrende alternativ
investeringsfond, der er oprettet i henhold til en vedteegt, fra denne fritagelse, nar
sidstnaevnte, der i den medlemsstat, hvori denne er etableret, nyder godt af en ordning med
skattemeessig transparens, ikke er indkomstskattepligtig i denne sidstneevnte medlemsstat.

Underskrifter

*  Processprog: finsk.



