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Pagrindinés byles dalykas

Specialieji-nekilngjamojo turtosfondai — pelno mokestis — nacionaliniy ir uZsienio
specialiyjy, nekilnojamojo turto fondy skyrimas — tik nacionaliniy specialiyjy
nekilnejamojo‘turio fondy atleidimas nuo pelno mokesc¢io — nevienodas pozitiris —
pateisinimas.

Prasymo priimti prejudicinj sprendima dalykas ir teisinis pagrindas

Sajunges'teisés isaiskinimas, SESV 267 straipsnis.

Prejudicinis klausimas

Ar Europos bendrijos steigimo sutarties 56 straipsniu (dabar — Sutarties dél
Europos Sajungos veikimo 63 straipsnis) draudziama valstybés narés teisés
norma, pagal kurig nacionaliniai specialieji nekilnojamojo turto fondai, kuriy
investuotojai jsisteige uzsienyje, nuo pelno mokescio atleisti, o uZsienio
specialiyjy nekilnojamojo turto fondy, kuriy investuotojai jsisteige uZzsienyje,
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nacionalinéje teritorijoje gautos nUomos pajamos ribotai apmokestinamos pelno
mokesciu?

Nurodytos Sajungos teisés nuostatos

SESV 63 straipsnis

Nurodytos nacionalinés teisés nuostatos

Korperschaftsteuergesetz (Pelno mokescio jstatymas, toliau — KStG) yvisy pirma
1 straipsnio 1 dalies 5 punktas ir 2 straipsnio 1 punktas

Investmentsteuergesetz von 2004 (2004 m. Investicijy apmokestinimodjstatymas,
toliau — 2004 m. InvStG), visy pirma 4 straipsnio. 2'dalies ‘septintas sakinys,
11 straipsnio 1 dalies pirmas ir antras sakiniaigl5straipsnio2 dalies antras
sakinys

Loi du 13 février 2007 relative aux fonds ‘dinvestissement spécialisés (2007 m.
vasario 13 d. Liuksemburgo specializuotly investiciniy fondy, jstatymas)

Faktiniy aplinkybiy ir proceso santrauka

Ieskovas yra kolektyvinio investavimo fendas (fonds commun de placement),
isteigtas 2008 m. kaip specializuetas, investicinis fondas (fonds d’investissement
spécialisé) pagal Liuksemburgo Loidu 13 février 2007 relative aux fonds
d’investissement spécialisesy, Joninvestavimo veiklos priezitirg Liuksemburge
vykdo Commissionyde “Surveillance, du Secteur Financier (Finansy sektoriaus
priezitiros komisija; toliau =, CSSE). Ieskovas Vokietijoje neturi nei buveings, nei
vadovybéss

Specializuotas, investicinis fondas yra neskaidoma turto objekty visuma,
patvirtinta, CSSF, ‘strukttirizuota pagal rizikos paskirstymo principa ir valdoma
valdymoyimones ‘investuotojy grupés saskaita. Investuotojy atsakomybé apribota
ju inasu, mvestuotojy teisés atitinka jy turimas dalis (zr. Liuksemburgo Loi du 13
féwrier 2007, relative aux fonds d’investissement spécialisés 4 straipsnj). Toks
fondas neturi teisinio subjektiSkumo.

Ieskovui, kaip specializuotam investiciniam fondui, Liuksemburge netaikomas
joks apmokestinimas, iSskyrus pagal civiling teis¢ jsteigty bendroviy ir prekybos
bendroviy mokamg kapitalo srauty mokestj ir Zyminj mokest] pagal
Liuksemburgo Loi du 13 février 2007 relative aux fonds d’investissement
spécialisés 68 straipsnj. IeSkovo mokamiems dividendams Liuksemburge
netaikomas mokestis prie pajamy Saltinio, taip pat jie néra apmokestinami
nerezidenty lygmeniu (Zr. Liuksemburgo Loi du 13 février 2007 relative aux fonds
d’investissement spécialisés 66 straipsnj).
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Ieskovas jsteigtas kaip uzdarasis nekilnojamojo turto fondas pirmiausia deSim¢iali
mety ir néra jtrauktas j birzos sgrasa.

Ieskovui nustojus egzistuoti, visos dar nelikviduotos investicijos i nekilnojamaji
turta bus likviduotos, o pardavimo pajamos bus paskirstytos dalininkams.
Valdymo jmonei draudziama visg investicijy portfelj arba jo dalis nepinigine
forma paskirstyti dalininkams. Atitinkamai dalininkai neturi teisés ] tokj
paskirstymg nepinigine forma. Dalininkai negali reikalauti grazinti daliy
nepasibaigus sutarties su ieSkovu trukmei.

Ieskovas turi du institucinius investuotojus, kurie Vokietijoje neturi nei buveings,
nei vadovybés. Fonda valdo valdymo jmoné. Tai — ribotos atsakemybeés bendrove,
jsteigta 2008 m. kovo 25 d. pagal Liuksemburgo teise, jregistruota,l iuksemburgo
komerciniame ir jmoniy registre, patvirtinta CSSF, buveiné- Liuksemburge.
Valdymo jmonés veiklos tikslas yra fondo jsteigimas, administravimas ir
valdymas.

Pagal 2008 m. kovo 31 d./ 2008 m. balandzio 1 d-\sutartiyvaldymo jmoné savo
vardu, taciau veikdama ieskovo saskaita kaip jowvaldymo “imoné, jsigijo
nekilnojamojo turto portfelj. Tai buvo 1241 nekilnojamojo turto objektas
Vokietijoje; po isigijimo Visi objektai buvo iSnuomoti, wéliau kai kurie parduoti.

IS atskiry minéty nekilnojamojo turto objekty nuomos ir pardavimo ieskovas
2008-2010 m. gavo pajamy.

2013 m. liepos mén. ieSkovas pateike 2008—2010 m. pelno mokescio deklaracijas,
kuriose atsizvelgé j ribeta apmokestinimg pelno mokes¢iu. Vis délto kartu
ieSkovas nurodé manantis, jog pagal 40 teisinius argumentus Vokietijos pelno
mokestis jam netaikytinas.

Atsakové, prieSingai, preziumavo, jog ieskovui taikytinas ribotas apmokestinimas
pelno mokesCiu irnustaté meketing pelno mokescio suma. Finanzgericht Munster
(Miunsterioifinansy teismas), j kurj paskui buvo kreiptasi, 2017 m. balandzio 20 d.
sprendimu._ netenkine ieskinio ir patvirtino Finanzamt (mokes¢iy inspekcija)
teisiniusyargumentus. Dél to ieskovas padavé kasacinj skunda Bundesfinanzhof
(Federalinis finansy teismas).

Prasymo/priimti prejudicinj sprendima motyvy santrauka

Pagal nacionalinés teisés aktus kasacinis skundas biity nepagrjstas. Prasyma
priimti prejudicin} sprendimg pateikgs teismas pirmiausia pateikia kelis
argumentus dél uzsienio investiciniy fondy apmokestinimo ir paaiSkina, kad —
neribotas arba ribotas — apmokestinimas pelno mokes¢iu uzsienio investiciniams
fondams taikomas tik tuomet, kai jie pagal savo ekonoming ir teising struktiirg —
neatsizvelgiant | tai, ar jie pagal uZsienio Salies teis¢ turi teisinj subjektiSkumag —
atitinka Vokietijos pelno mokes¢iu apmokestinamg tkio subjekta. Remiantis
suformuota prasymg priimti prejudicinj sprendimg pateikusio teismo
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jurisprudencija, investiciniai fondai atitinka ,kitg tikslinj turta pagal privating
teisg®, kaip tai suprantama pagal KStG 1 straipsnio 1 dalies 5 punkta, ir jiems,
atsizvelgiant | jy buveinés arba vadovybés vieta, taikomas neribotas arba ribotas
apmokestinimas pelno mokesciu.

Pagal nacionalinés mokesCiy teisés aktus apmokestinimo tikslu skiriami uZsienio
ir nacionaliniai fondai bei savitarpio ir specialieji fondai.

Nacionalinis fondas apmokestinamas pagal Investmentsteuergesetz. Tokiam
apmokestinimui apskritai yra buidinga tai, kad fondas laikomas tiksliniu-turtu, kaip
tai suprantama pagal KStG 1 straipsnio 1 dalies 5 punkta, taigi taip pat pelno
mokesCiu apmokestinamu ukio subjektu, taciau kaip ‘pelno “mokesciu
apmokestinamas ukio subjektas yra atleistas nuo pelnosmokescio, (2004 m.
InvStG 11 straipsnio 1 dalies pirmas ir antras sakiniai). ‘Sis. atleidimas=nuo
mokesCio sistemiSkai yra susietas su investuotoji “apmokestinimu. Fondg
atleidziant nuo mokes¢io, o investuotojus atitinkamai, apmokestinant buvo
igyvendintas vadinamasis skaidrumo principas,spagal kurj apmokestinama vieng
karta investuotojo lygmeniu. Siuo aspektu fondo investuotejas trakttojamas kaip
tiesioginis investuotojas. Siekiant uztikrinti investuotojo apmokestinima, fondo
lygmeniu taikomas mokestis prie pajamy Saltinie (2004 m.“invStG 7 straipsnis).

Apmokestindamas specialyjj fonda teisés akty leidéjas taip pat taiko skaidrumo
principg. Todél pagal 2004 m. SlnvStG 1hstraipsnio 1 dalies antrg sakinj
nacionalinis  specialusis fondas atleidziamas’ nuo pelno mokescio, o
apmokestinimas taikomas ‘investuotojy ‘lygmeniu. Specialusis fondas nuo
savitarpio fondo skiriasi tue, kad ‘pastarajame dalyvauja neapibréztas skaicius
lvairiy investuotojygmo specialiojo fondo investuotojai gali buti tik ne fiziniai
asmenys (vadinamigji instituciniaivinvestuotojai). Daznai specialieji fondai turi tik
vieng arba labaisnedaug nstituciniy investuotojy, kurie faktiSkai gali daryti jtaka
sprendimams ‘d¢l investieijy:

Nacionalinio specialiojo nekilnojamojo turto fondo atveju i$ nekilnojamojo turto
gautosypajames apmokestinamos taip pat ne fondo, o investuotojy lygmeniu. Taip
teisés ‘akty leidejasyspecialiyjy nekilnojamojo turto fondy srityje taip pat
1gyvendmo skaidrumo principa. Jei nacionalinio specialiojo nekilnojamojo turto
fondo “investuotojai jsisteige uzsienyje, fondo nacionalinéje teritorijoje gautos
nuemos pajamos tiesiogiai (proporcingai) priskiriamos uzsienio investuotojams
kaip jg paciy pajamos, kurioms taikomas ribotas apmokestinimas pelno mokes¢iu.
Siekiantuztikrinti uZsienio investuotojy apmokestinimg, fondo lygmeniu taikoma
mokescio prie pajamy S$altinio atskaitos prievolé (2004 m. InvStG 15 straipsnio
2 dalies ketvirtas sakinys). Skaidrumo principu ir mokesé¢io prie pajamy S$altinio
prievole Vokietijos teisés akty leidéjas uzsitikrina teis¢ kaip turto buvimo vietos
valstybé apmokestinti i§ nacionalingje teritorijoje esanciy zemés sklypy gautas
pajamas.

Skaidrumo principg teisés akty leid¢jas jgyvendino siekdamas uzkirsti kelig tam,
kad (dideli) wuzsienio investuotojai pasinaudoty nepagrijstomiS mokesciy
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lengvatomis nekilnojamojo turto srityje. Jei toks investuotojas tiesiogiai
investuoty j nacionalingje teritorijoje esancius nekilnojamojo turto objektus, jam
biity taikomas ribotas apmokestinimas. Jis galéty lengvai iSvengti Sio
apmokestinimo investuodamas per specialyjj nekilnojamojo turto fonda.

Dé¢l to uzsienio specialieji nekilnojamojo turto fondai nuo pelno mokesc¢io néra
atleisti (2004 m. InvStG 11 straipsnio 1 dalies antras sakinys). Teisés norma dél
tokio atleidimo ieskovui taikyti tiesiogiai nejmanoma dél jos aiskios formuluotés,
pagal kurig nuo pelno mokescio atleisti tik nacionaliniai investiciniai fondali.
Analogiskai taikyti 2004 m. InvStG 11 straipsnio 1 dalies antro sakinio negalima,
nes néra netyCinés teisineés spragos. Teisés akty leid¢jas samoningai skyré
nacionalinius ir uzsienio investicinius fondus.

Sios teisés normos pasekmé yra tai, kad uZsienio specialusisinekilnojamejo-tirto
fondas pats turi apmokestinti savo pajamas, gautas is§ ‘Vekietijojeyesanciy zemés
sklypy nuomos. Beje, tokiu atveju uzsienio specialiojo,nckilngjamojo, turto fondo
investuotojas, jsisteiges uzsienyje, néra apmokestinamasy— taigi dvigubo nuomos
pajamy apmokestinimo neatsiranda — dél _te, kadypagal, pagrindingje byloje
taikomas nacionalinés teisés nuostatas “nenumatyta, apmekestinti uzsienio
specialiojo nekilnojamojo turto fondo investuotejy, sisteigusiy uzsienyje, kiek tai
susije su jy i fondo gautais dividendais.

Vis délto prasyma priimti prejudicinjysprendimg pateikusiam teismui kyla
abejoniy, ar tai, kad ieSkova§™negali buti atleista§ nuo mokescio pagal 2004 m.
InvStG 11 straipsnio 1 dalieshantrag sakinj,“suderinama su Sajungos teise, visy
pirma su laisvo kapitalojjudéjimo pringcipu (SESV 63 straipsnis).

Teismas nurodo 2012 mngeguzesyl 0-d« Teisingumo Teismo sprendimg Santander
Asset Management SGIIC, irkt(C-838/11-C-347/11, EU:C:2012:286), 2014 m.
balandzio 10°d. SprendimgiyEmerging Markets Series of DFA Investment Trust
Companya(€-190/12p, EU:C:2014:249) ir 2018 m. birzelio 21 d. Sprendima
Fidelity "Runds, irkt. (C-480/16, EU:C:2018:480), taciau laiko juos Siomis
aplinkybémis,mereiksmingais. Siuo atveju ieskovo gautoms nuomos pajamoms
taikantiribeta apmokestinima pelno mokesciu uztikrinama, kad §ios pajamos biity
apmekestinames wieng karta nacionaliniu pajamy mokesCiu pagal tarptautiniu
lygmeniu Jprastai*taikoma turto buvimo vietos principa. Palygintino specialiojo
nekilnojamoje turto fondo rezidento atveju vienkartinis nacionalingje teritorijoje
gauty'nuomos pajamy apmokestinimas uztikrinamas apmokestinant investuotojus,
kuriems‘taikomas ribotas apmokestinimas pelno mokesc¢iu. Taip galiausiai abiem
atvejais investicijos j nekilnojamajj turta apmokestinamos vienodai, todél kyla
klausimas, ar fondai nerezidentai tuo, kad jie neatleisti nuo mokes¢io pagal
2004 m. InvStG 11 straipsnio 1 dalies antrg sakinj, faktiSkai atgrasomi nuo
investavimo ] nacionalinéje teritorijoje esancius nekilnojamojo turto objektus.

PraSyma priimti prejudicinj sprendimg pateikgs teismas taip pat laiko mazai
tikétina, kad nacionaliniai investuotojai faktiskai biity atgrasomi nuo uZzsienio
fondy, kurie neatleisti nuo mokescio ir kuriems taikomas ribotas apmokestinimas
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pelno mokeséiu, daliy jsigijimo. Tokiai investuotojy grupei prie apmokestinimo
uzsienio fondo, kuriam taikomas ribotas apmokestinimas pelno mokesciu,
lygmeniu prisidéty pajamy mokestis, taikomas investuotojams, kurie gauna fondo
dividendus ir kuriems taikomas neribotas apmokestinimas pelno mokes¢iu. Vis
délto Sis dvigubas apmokestinimas panaikinamas 2004 m. InvStG 4 straipsnio
2 dalies septintame sakinyje numatyta uzskaitos galimybe. ReikSmingiau yra tai,
kad savitarpio fondas labai skiriasi nuo specialiojo fondo. Pastarajj labai ribota
Instituciniy investuotojy grupé arba netgi tik vienas investuotojas naudoja kaip
savo planuojamos investicijos j tam tikra objekta priemong. ESant tokiam
investuotojy grupés iSimtinumui, tai, kad svarstant, ar apribota viena i$
pagrindiniy laisviy, atsizvelgiama | galimus nacionalinius “imstitucinius
investuotojus, gali atrodyti vien teoriné, taigi nereikSminga galimybe.

Taip pat kyla klausimas, ar dél 2004 m. InvStG 11 straipsniond dalies pirmo- ir
antro sakiniy atsirandantis nevienodas pozitiris susijes‘su situaeijomis, Kurios
objektyviai panasios. Pirmiau nurodytoje jurisprudencijoje, Teisingumo Teismas,
vertindamas jy panaSumg, orientavosi vien § fondo ‘lygmeni,* neatsizvelge i
mokesting investuotojy situacijg ir patvirtinogkad fondy rezidenty ir nerezidenty
situacijos yra panasios.

Vis délto Teisingumo Teismas taip, pat nusprendéy, jog, vertinant situacijy
panasumg, gali prireikti nesiorientuoti j¥fondo “lygmenj ir iSimties tvarka
atsizvelgti taip pat } mokesting investuotojy situacijas kai pagal teisés normg fondo
atleidimas nuo mokescio siejamas su sglygay kadvisas fondo pelnas paskirstomas
jo dalininkams, siekiant priartinti mokesciy hasta, tenkancig per §j fonda gautoms
kapitalo pajamoms, prie wmokeséiy nastos, tenkanCios privaiy asmeny
tiesioginéms investicijoms(zr. 2012 m. geguzés 10 d. Sprendimo Santander Asset
Management SGIIC, irki.-nC-338/%1-€=347/11, EU:C:2012:286, 40 punkta). Siuo
atveju Vokietijos, teises “aktynleidejas tokios viso pelno iSmokejimo salygos
nenustaté, taiau 12004 M.y, InvStG 15 straipsnio 2 dalies antrame sakinyje
numatytas tiesiogifiis ‘auomos” pajamy priskyrimas uzsienio investuotojams ir
aiSkus ribeto apmokestinimo pelno mokesciu taikymas Sioms pajamoms Savo
poveikiu, gerokai virSijad(nustatyta) viso pelno iSmokéjimg. To iSraiSka visy pirma
yra tai, kadunokestinéfondo situacija yra svarbi tik tiek, kiek jis kvalifikuojamas
kaip“specialusisynekilnojamojo turto fondas, o kitais aspektais biitina atsizvelgti ]
myestuotojy, situacijg. Taigi tai, kad apmokestinant nekilnojamojo turto pajamas
orientuojamasi ne j fondo lygmenj, o i investuotojy rezidavima, galéty buti
situacijy panasuma paneigiantis argumentas.

Taip pat kyla abejoniy, ar 2004 m. InvStG 11 straipsnio 1 dalyje jtvirtintg teisés
normg galima pateisinti privalomaisiais bendrojo intereso pagrindais. Teisingumo
Teismas trijuose pirmiau nurodytuose sprendimuose atitinkamai nurodé, jog
valstybé naré, Kkuri nusprendzia neapmokestinti fondy rezidenty, gaunanciy
nacionalinés kilmés dividendus, siekdama pateisinti fondy nerezidenty, gaunanciy
tokias pajamas, apmokestinimg, negali remtis biitinybe uZztikrinti subalansuotg
apmokestinimo kompetencijos pasidalijimg tarp valstybiy nariy.
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I§ pirmo zvilgsnio atrodo, kad tuo remiantis fondy rezidenty atleidimas nuo
mokes¢io pagal 2004 m. InvStG 11 straipsnio 1 dalies antrg sakinj negali biiti
pateisinamas siekiu uztikrinti subalansuotg apmokestinimo kompetencijos
pasidalijimg tarp valstybiy nariy. Vis délto ir Siuo aspektu vertinimas gali skirtis
dél teisiniy ir faktiniy Sio atvejo ypatumy.

Atsisakydamas ieSkova atleisti nuo mokesc¢io pagal 2004 m. InvStG 11 straipsnio
1 dalies antrg sakinj ir riboto apmokestinimo pelno mokes¢iu taikymag
nacionalinéje teritorijoje ieSkovo gautoms nuomos pajamoms pagrijsdamas tuo,
kad ieskovas yra specialusis nekilnojamojo turto fondas nerezidentas, \Vokietijos
teisés akty leidéjas jgyvendina savo Kaip turto buvimo vietos valstybés teise
apmokestinti. Pagal Ekonominio bendradarbiavimo ir plétresy, organizagijos
(EBPO) pavyzdinés sutarties 6 straipsnio 1 dalj turto buvim@yvietos, valstybei taip
pat suteikiama teisé apmokestinti nekilnojamojo turto pajamas. Bylose, ‘kuriose
Teisingumo Teismas priemé sprendimg, fondo_, pajamy ‘tlSis ‘mnagrin¢jant
pateisinimo klausimg buvo svarbi taip pat tiek, kiekiteiSmasynurode, jog fondo
gautos dividendy pajamos jau buvo apmokestintos, pajamy mokeséiu dividendus
iSmokéjusios kapitalo bendrovés lygmeniu 2018 my, birzelio 21 d. Sprendimas
Fidelity Funds ir kt.,, C-480/16, EU:C:2018:480, 72'punktas). Ieskovo gauty
nuomos pajamy atveju tokio pirminio apmokestinime nebuve.

Uzsienio fondo, kurio investuotojai jsisteigg¢ uzsienyje, atveju reikia atsizvelgti i
tai, kad turto buvimo vietos valstybés, teisé apmokestinti nacionalinéje teritorijoje
gautas nuomos pajamas negali buti uztikeinama neapmokestinant fondo lygmeniu.
Fondui rezidentui gali biiti ‘taikoma mokes€io prie pajamy Saltinio atskaitos
prievol¢é ir taip gali biiti uztikrinamas uZzsienio investuotojy apmokestinimas;
fondo nerezidento at¥eju taiyneimanoma. Taip pat, skirtingai nei dividendy pajamy
atveju, néra (pirminio) nUGMOS,pajamy-apmokestinimo.

Galiausiai tai; kadyieskevas,negali biiti atleistas nuo mokescio pagal 2004 m.
InvStG 1o straipsnio Indalies antra sakinj, gali biiti pateisinama siekiu islaikyti
mokesciy Sistemos darna.

Pagal Teisingumo Teismo jurisprudencijg dél fondy tokiu pateisinimo argumentu
galima remtiSytikatuomet, kai yra tiesioginis rySys tarp atitinkamos mokes¢io
lengvates “ir jos® kompensavimo konkreciu apmokestinimu, ir tokio rySio
tiesioginis, pobiidis turi biiti vertinamas atsizvelgiant ] nagrinéjama teisés norma
sickiamg tiksla.

Tokiu tiesioginiu ry$iu nagrinéjamu atveju buty galima laikyti tai, kad
nacionalinio specialiojo nekilnojamojo turto fondo atleidimas nuo mokescio
kompensuojamas tiesioginiu uzsienio instituciniy investuotojy apmokestinimu.

Taip pat dar reikia apsvarstyti, ar atsisakymas atleisti nuo mokes¢io uzsienio
specialyji nekilnojamojo turto fonda nevirsija to, kas biitina Vokietijos investicijy
apmokestinimo sistemos darnai uztikrinti.
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2018 m. birzelio 21 d. Sprendime Fidelity Funds ir kt. (C-480/16, EU:C:2018:480,
84 punktas) pateiktus Teisingumo Teismo argumentus pritaikius \okietijos
apmokestinimo sistemai, biity svarbu, ar investiciniai fondai nerezidentai, kurie
nebuvo atleisti nuo mokescio pagal 2004 m. InvStG 11 straipsnio 1 dalies antra
sakinj, todél turi mokéti Vokietijos pelno mokesti, gali jrodyti, jog jie moka
mokestj, atitinkantj Vokietijos pelno mokestj. Vis délto, praSymg priimti
prejudicinj sprendimg pateikusio teismo manymu, tokiu kaip §is atveju toks
jrodymas negali biti pateiktas, nes ieSkovui, kuris yra Liuksemburge jsisteiges
specialusis nekilnojamojo turto fondas, Liuksemburge néra taikomas
apmokestinimas pajamy mokesciu ir néra taikoma mokesé¢io prie pajamy Saltinio
atskaitos prievolé, kiek tai susij¢ su jo Vokietijoje gautomis nuomos pajamomis.

Teisingumo Teismas 2018 m. birzelio 21 d. Sprendime (Fidelity "Funds irkt.
(C-480/16, EU:C:2018:480, 85 punktas) taip pat nurodé, jog, atsisakymas ne
Danijoje reziduojancius fondus atleisti nuo Danijos mokeséio pric pajamy Saltinio
nulemia tai, kad jy Danijoje reziduojantiems investuotejams i8mokami dividendai
apmokestinami kelis kartus, o tai priestarauja, nacignalinest teisés norma
siekiamam tikslui.

Siuos argumentus pritaikius Vokietijosd@pmokestinimo sistemai, bity svarbu, ar
atsisakymas ne Vokietijoje reziduojancius fondus atleisti nuo pelno mokescio
pagal 2004 m. InvStG 11 straipsnio L.dalies antrg, sakinj nulemia tai, kad
Vokietijoje  reziduojantiems investuotojams iSmokamos pajamos bty
apmokestinamos kelis kartus{Siuo aspektu vel reikia atkreipti démes;j j teisinius ir
faktinius Sio atvejo ypatumus. Viena ‘wertus, tariamiems nacionaliniams
investuotojams  dvigubas %, apmokestinimas  baty  panaikintas 2004 m.
InVStG 4 straipsnio 2idalics, septintame ) sakinyje numatyta uzskaitos galimybe.
Kita vertus, nors“ieskovas;, kurisyra®uzsienio fondas, negali bati atleistas nuo
pelno mokesciompagal, 2004 MudnvStG 11 straipsnio 1 dalies antra sakinj, jis net
neturi VVokietijoje reziduejanéiy investuotojy, kuriy i§ nekilnojamojo turto gautos
pajamos¢dgaléty buti apmokestinamos kelis kartus (pirmiausia fondo lygmeniu,
paskui investuotojy lygmeniu). Jo, kaip uzdarojo specialiojo fondo, veikla net néra
nukreipta j tokiy investdotojy pritraukima. Taip yra délto, kad paprastai tokiame
fonde dalyvaujatapibréztas nedidelis skaiCius instituciniy investuotojy, kurie turi
vienodus ‘intéresus ir fonda naudoja kaip priemong savo investicijoms.



