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W Samling af Afgerelser

FORSLAG TIL AFGORELSE FRA GENERALADVOKAT
A. BIONDI
fremsat den 13. februar 2025!

Sag C-685/23

Corner and Border S.A.
mod
Autoridade Tributaria e Aduaneira

(anmodning om preejudiciel afgorelse indgivet af Tribunal Arbitral Tributério (Centro de
Arbitragem Administrativa — CAAD) (voldgiftsret i skatteretlige sager (center for
forvaltningsvoldgift), Portugal))

»Preejudiciel foreleeggelse — kapitaltilforselsafgifter — udstedelse af obligationer —
sikkerhedsaftale — stempelafgift — reekkevidde af begrebet »forbunden formalitet« — begrebet
»rettigheder««

I. Retsforskrifter

A. EU-retten

1. Stk. 2 i artikel 5 i direktiv 2008/7?% som har overskriften »Dispositioner, som ikke er
afgiftspligtige«, fastseetter folgende:

»Medlemsstaterne ma ikke opkreeve afgifter af nogen art af:
[...]

b) lan, herunder statsobligationer, der, uanset hvem emittenten métte veere, optages ved
udstedelse af obligationer eller andre omseettelige veerdipapirer eller hermed forbundne
formaliteter, samt af udfeerdigelse, udstedelse eller optagelse til bersnotering, tilforsel til
markedet af eller handel med sadanne obligationer eller andre omszettelige veerdipapirer.«

! — Originalsprog: italiensk.
2 — Rédets direktiv 2008/7/EF af 12.1.2008 om kapitaltilforselsafgifter (EUT 2008, L 46, s. 11).
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2. Samme direktivs artikel 6, som har overskriften »Afgifter og merverdiafgift«, fastsetter
folgende:

»Uanset artikel 5 m& medlemsstaterne opkreeve folgende skatter og afgifter:

[...]

d) afgifter af stiftelse, tinglysning eller aflysning af pant og andre rettigheder i fast ejendom

[...]«

B. Portugisisk ret

3. Artikel 1 i Lei 150/99, de 11 de Setembro 1999 (lov nr. 150/99 af 11.9.1999) om vedtagelse af
Cédigo do Imposto do Selo (lov om stempelafgift, herefter »loven om stempelafgift«), som har
overskriften »Loven om stempelafgift og vedheeftet tabel, fastseetter folgende:

»Loven om stempelafgift og den vedheeftede almindelige tabel er vedtaget og erstatter henholdsvis
forordningen om stempelafgift, vedtaget ved dekret nr. 12700 af 20. november 1926, og den
almindelige tabel over stempelafgifter, vedtaget ved dekret nr. 21916 af 28. november 1932, med
eendringer.«

4. Rubrik 10 i den almindelige tabel over stempelafgifter (herefter »den almindelige tabel«)
angiver folgende:

»10. Garantier for obligationer, uanset deres art eller form, navnlig sikkerhed, kaution, uathsengige
bankgarantier, pant, pant i fast ejendom, handpant og kautionsforsikringer, medmindre de i det
veesentlige er accessoriske til aftaler, som fortsat er afgiftspalagt i henhold til denne tabel, og er
oprettet samtidig med den sikrede forpligtelse, herunder i et andet instrument eller dokument, til
deres respektive veerdi atheengigt af fristen, idet enhver forleengelse af en aftales lgbetid betragtes
som en ny transaktion:

[...]

10.3 Garantier, som ikke er underlagt en frist eller med en frist pa eller leengere end fem ar: 0,6%.«

II. Hovedsagen og de praejudicielle sporgsmal

5. Corner and Border S.A. (herefter »C&B«) er et aktieselskab efter portugisisk ret, som ejes 100%
af ONEX RENEWABLES Sarl (herefter »ONEX«), et anpartsselskab, der er registreret i
Luxembourgs handels- og selskabsregister.

6. Den 21. juli 2021 erhvervede ONEX hele aktiekapitalen i EOLICA DO SINCELO, S.A. (herefter
»ES«), et aktieselskab efter portugisisk ret, og i EOLICA DA LINHA, S.A. (herefter »EL«), et
aktieselskab efter portugisisk ret, fra EDP RENEWABLES, SGPS, S.A., et aktieselskab efter
portugisisk ret.

7. Den 29. juli 2021 overdrog ONEX sin aftalemaessige stilling i aftalen om keb af aktierne i ES og
EL til C&B.
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8. Den 27. januar 2022 indgik C&B en finansieringsaftale, der blev betegnet Facilities Agreement, i
henhold til hvilken selskabet udstedte et obligationslan med nominelle og dematerialiserede
obligationer med en nominel verdi af 100000 EUR pr. verdipapir til et samlet belgb af
348 900 000 EUR, idet obligationslanet var inddelt i to klasser af obligationer (»A« og »B«), som
alle blev tegnet af BANCO SANTANDER TOTTA, S.A. (herefter »BST «).

9. Facilities Agreement blev indgéet med henblik pa finansiering af kebsprisen for aktierne i ES og
EL og refinansiering af disse selskabers geeld.

10. Som sikkerhed for opfyldelsen af alle forpligtelser og alt ansvar i henhold til Facilities
Agreement stillede ONEX, C&B, ES og EL visse tinglige og personlige garantier ved en aftale, der
blev betegnet Security Agreement (sikkerhedsaftale) og blev indgéet mellem disse selskaber som
garanter og BST som sikkerhedshaver og kreditorrepraesentant.

11. I henhold til Security Agreement stillede ONEX en reekke garantier og tilsagn om garanti?, og
det samme gjorde C&B* ES og EL".

12. Indgéelsen af Security Agreement og de anferte garantistillelser udgjorde nedvendige og
uundveerlige forudseetninger for indgaelsen af Facilities Agreement og for den efterfolgende
udstedelse af obligationslanet.

13. Den 27. januar 2022 ansatte den notar, som udstedte og bekreeftede Facilities Agreement og
Security Agreement, stempelafgiften i henhold til rubrik 10.3 i den almindelige tabel over
stempelafgifter og anvendte en sats pa 0,6% af veerdien pa 348 900 000 EUR, hvilket medforte et
afgiftsbelgb pa 2 093 400 EUR.

14. C&B betalte belgbet pa 2 093 400 EUR fra sin bankkonto.
15. Den 3. august 2022 indgav C&B en klage over anseettelsen af stempelafgiften.

16. Den 3. december 2022 udlgb den frist, hvorefter klagen kunne anses for at veere blevet
stiltiende afvist, idet skatte- og afgiftsmyndigheden ikke havde taget stilling til den.

17. Den 2. marts 2023 indgav C&B den anmodning om voldgift, som ligger til grund for den
foreliggende sag.

* — Pant med forsteprioritet i aktierne i C&B og i de tilhgrende rettigheder, tilsagn om pant i de nye aktier udstedt af C&B og i de
tilhorende rettigheder, pant med forsteprioritet i alle eksisterende fordringer, som ONEX som moderselskab har over for C&B, og
tilsagn om pant i de fremtidige aktioneerfordringer, som ONEX vil erhverve i fremtiden.

— Pant med forsteprioritet i aktierne i ES og EL og i de tilhgrende rettigheder, tilsagn om pant i de nye aktier udstedt af ES og EL og i de
tilherende rettigheder, pant med forsteprioritet i alle eksisterende aktionzerfordringer, som C&B som moderselskab har over for ES og
EL, tilsagn om pant i de fremtidige aktioneerfordringer, som C&B vil erhverve i fremtiden, pant med forsteprioritet i alle fordringer,
som C&B har, overdragelse af fordringer som garanti for alle fordringer, som C&B vil erhverve, pant med forsteprioritet i indestdendet
pé de bankkonti, som ejes af C&B pa datoen for indgéelsen af Security Agreement, og tilsagn om pant med forsteprioritet i indestdendet
pé de nye bankkonti, som C&B &bner efter indgéelsen af Security Agreement.

5 — Pant med forsteprioritet i indestdendet pa de bankkonti, som disse selskaber ejede pé tidspunktet for indgaelsen af Security Agreement,
tilsagn om pant med forsteprioritet i indestdendet pa de nye bankkonti, som disse selskaber abner efter indgielsen af Security
Agreement, pant med forsteprioritet i alle fordringer, som disse selskaber har, og overdragelse af fordringer som garanti for alle
fordringer, som disse selskaber erhverver.
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18. Pa denne baggrund har Tribunal Arbitral Tributario (Centro de Arbitragem Administrativa —
CAAD) (voldgiftsret i skatteretlige sager (center for forvaltningsvoldgift), Portugal)) udsat sagen
og forelagt folgende preejudicielle spergsmal for Domstolen:

»1) Skal artikel 5, stk. 2, litra b), i Radets direktiv 2008/7/EF af 12. februar 2008 fortolkes siledes,
at denne bestemmelse er til hinder for, at garantier, som bestar i pant i aktier, bankkonti og
aktioneerfordringer samt i overdragelser af fordringer som garanti i forbindelse med en
udstedelse af obligationer, palignes stempelafgift?

2) Skal det forste preejudicielle spergsmal besvares forskelligt, alt efter om sikkerhedsstillelsen
udger en lovfastsat forpligtelse eller er fakultativ og er blevet aftalt frivilligt?

3) Skal det forste preejudicielle spergsmal besvares anderledes, safremt garantierne er stillet i
forbindelse med en udstedelse af obligationer, som er undergivet en seerlig procedure, hvor
de kan tegnes af et bankinstitut, hvis stilling som den, der tegner obligationerne, kan
overfores efter gnske fra den udstedende enhed, ogsé nar denne overforsel er underlagt visse
betingelser og bader/gebyrer?

4) Skal artikel 6, stk. 1, litra d), i Radets direktiv 2008/7/EF af 12. februar 2008 fortolkes saledes,
at denne bestemmelse omfatter garantier, der bestir i pant i aktier, bankkonti og
aktioneerfordringer samt i overdragelser af fordringer som garanti i forbindelse med en
udstedelse af obligationer, som er omfattet af anvendelsesomridet for samme direktivs
artikel 5, stk. 2, litra b)?«

III. Bedommelse

19. Med sine fire sporgsmal gnsker den foreleeggende ret neermere bestemt oplyst, om artikel 5,
stk. 2, litra b), og artikel 6, stk. 1, litra d), i direktiv 2008/7 skal fortolkes saledes, at disse
bestemmelser er til hinder for en national lovgivning, ifelge hvilken garantier i form af pant i
aktier, indestaendet pa bankkonti og aktioneerlan samt i form af overdragelser af fordringer for at
sikre opfyldelsen af forpligtelser, der folger af et obligationslan udstedt af et kapitalselskab,
palignes stempelafgift.

20. Min bedemmelse vil indledes netop med undersegelsen af forholdet mellem de to EU-retlige
bestemmelser, som jeg finder af grundleggende betydning med henblik pa at give den
foreleeggende ret et hensigtsmaessigt svar pa de stillede spergsmal. Jeg vil udarbejde mit forslag til
fortolkning pa et principielt plan og afslutte mit reesonnement efter en detaljeret analyse af de to
bestemmelser.

21. Artikel 5 kneeseetter princippet om, at ldn, der optages ved udstedelse af obligationer eller
andre omseettelige veerdipapirer eller hermed forbundne formaliteter, ikke er afgiftspligtige. Som
Domstolen gentagne gange har fastsldet, har direktiv 2008/7 medfort en fuldsteendig
harmonisering af de tilfeelde, hvor medlemsstaterne kan afgiftspaleegge kapitaltilforsler®. Uanset
bestemmelserne i artikel 5 tillader artikel 6 udtrykkeligt medlemsstaterne alene at opkreeve afgifter
»af stiftelse, tinglysning eller aflysning af pant og andre rettigheder i fast ejendom«.

¢ — Jf. dom af 19.10.2017, Air Berlin (C-573/16, EU:C:2017:772, preemis 27), og af 24.2.2022, Viva Telecom Bulgaria (C-257/20,
EU:C:2022:125, preemis 65).
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22. Forholdet mellem de to bestemmelser er dbenbart et regel-/undtagelsesforhold: Den forste
bestemmelse fastsetter en almindelig regel, og den anden finder kun anvendelse uanset den
forste, nar de deri fastsatte betingelser er opfyldt.

23. Fortolkningsinstansen skal derfor foretage en afvejning mellem de to i de to bestemmelser
udtrykte principper (de frie kapitalbeveegelser og medlemsstaternes beskatningskompetence i de
udtrykkeligt fastsatte tilfeelde), dog taget i betragtning, at det forste princip har almindelig
reekkevidde, herunder henset til, at afgifterne pa kapitaltilfersel er arsag til forskelsbehandling,
dobbeltbeskatning og uligheder, der heemmer de frie kapitalbeveegelser’. Det andet princip har
derimod i disse tilfeelde en rent residual, men dog eksisterende reekkevidde; det er netop
EU-lovgiver selv, der udtalte, at den bedste lgsning for at na de mal, som forfglges med direktiv
2008/7, dvs. at harmonisere lovgivningen om kapitaltilferselsafgifter®, ville veere at afskaffe
kapitaltilforselsafgiften, men de indteegtstab, som den umiddelbare anvendelse af en saddan
foranstaltning ville indebeere, er imidlertid uacceptable for medlemsstaterne pa nuverende
tidspunkt®.

24. Med henblik pa at foretage denne afvejning er det derfor forst og fremmest nedvendigt at
underspge anvendelsesomradet for artikel 5. Ifglge artikel 5 er det forbudt at opkreeve afgifter
ikke alene pa finansielle transaktioner i form af udstedelse af obligationer, men ogsa alle »hermed
forbundne formaliteter«.

25. I den konkrete situation er det helt abenbart, at den i hovedsagen omhandlede finansielle
transaktion kan veere omfattet af det brede begreb »[lan, der] optages ved udstedelse af
obligationer eller andre omseettelige veerdipapirer«. Spergsmalet er, om den sikkerhedsaftale,
som blev indgdet samtidig med aftalen om obligationslan, kan veere omfattet af begrebet
»hermed forbundne formaliteter«.

26. Domstolen har afklaret, at i lyset af det formal, der forfelges med dette direktiv, ber artikel 5
imidlertid fortolkes bredt for at undga, at de forbud, som er fastsat heri, fratages deres effektive
virkning. Forbuddet mod afgiftspaleeggelse af transaktioner med henblik pa kapitaltilfersel finder
saledes anvendelse pa transaktioner, der ikke udtrykkeligt er neevnt i dette forbud, idet en sadan
afgiftspaleeggelse svarer til beskatning af en transaktion, som er en integreret del af en samlet
transaktion med henblik pa kapitaltilforsel *°.

27. Det skal imidlertid vurderes, hvor langt denne udvidelse af fortolkningen streekker sig.
Domstolens praksis giver indikationer i denne henseende: Forst og fremmest skal enhver
foranstaltning, som et kapitalselskab i henhold til den nationale lovgivning er forpligtet til at
vedtage i forbindelse med udferdigelse, udstedelse, optagelse til bersnotering, tilforsel til
markedet af eller handel med de konkrete omseettelige veerdipapirer, veere ikke-afgiftspligtig,
fordi den er omfattet af begrebet »forbunden formalitet«'. Pa tilsvarende made skal
transaktioner sasom eksempelvis ydelser i form af markedsforing af andele i kollektive
investeringsfonde — der har neer sammenheeng med transaktionerne vedreorende udstedelse og
tilforsel til markedet af andelsbeviser og herved udger et nodvendigt forretningsskridt og skal som

7 — Anden betragtning til direktiv 2008/7.

8 — Tredje betragtning til direktiv 2008/7.

® — Sjette betragtning til direktiv 2008/7.

1 — Dom af 22.12.2022, IM Gestao de Ativos m.fl. (C-656/21, EU:C:2022:1024, preemis 28).

1 — Kendelse af 19.7.2023, EDP (Afgift pa salg af veerdipapirer) (C-416/22, ikke trykt i Sml., EU:C:2023:604, preemis 28). Min fremhaevelse.
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sadan anses for at veere en accessorisk transaktion, der er integreret i udstedelsestransaktionen og
transaktionen med tilfersel til markedet af andelsbeviser i de neevnte fonde - veere
ikke-afgiftspligtige '

28. En sikkerhedsaftale er utvivlsomt accessorisk til en finansieringsaftale og har neer
sammenheng med den, bade forretningsmeessigt og retligt. Pa det retlige plan er
sikkerhedsaftalen ganske vist selvsteendig, men refererer til finansieringsaftalen og har netop til
formal at forsikre kreditoren om, at debitoren tilbagebetaler lanet. Spergsmalet er, om
sikkerhedsaftalen kan anses for at veere pakreevet i henhold til den nationale lovgivning eller (som
et alternativ) for at veere et nodvendigt forretningsskridt i forbindelse med finansieringsaftalen.

29. Min besvarelse af disse spergsmal er betydeligt mere detaljeret og kompleks end den af
sagsogeren eller Kommissionen foresldede. I tilfeelde af udstedelse af obligationer er
sikkerhedsaftalen normalt ikke pékreevet i henhold til lov eller andre bindende regler. Som anfort
er sikkerhedsaftalen retligt selvsteendig i forhold til finansieringsaftalen i den forstand, at
finansieringsaftalen pa et retligt plan kan eksistere uden sikkerhedsaftalen. Endvidere har de to
aftaler forskelligartede formal: Finansieringsaftalen sigter mod at gore det muligt for en
virksomhed at foretage en finansiel og industriel transaktion ved, at et bankinstitut tegner
obligationer; sikkerhedsaftalen skal faktisk forsikre bankinstituttet om, at den far de udlante belgb
tilbage. Dette indebeerer, at de to transaktioner — i modseetning til den situation, som Domstolen
vurderede i dommen i ovennaevnte sag C-656/21 — ikke har samme formal, og gennemforelsen af
den anden transaktion har ingen direkte funktion med hensyn til den konkrete udferelse af den
forste transaktion. Dette kan veere sandt alene fra debitorens synsvinkel, idet kreditoren, som
sagsegeren synes at have anfort i sagsakterne, kan have betinget transaktionen af garantistillelser.

30. Det er efter min opfattelse ikke en naturlig konsekvens af sikkerhedsaftalens accessoriske
karakter og dens sammenheeng med finansieringsaftalen, at aftalernes konkrete retlige eksistens
er betinget af, at de er uadskillelige; finansieringsaftalen kan eksistere og udfolde sine
retsvirkninger, uanset om der indgas en sikkerhedsaftale. Det er parternes vilje, som udtrykkes i
en specifik aftale, som udger grundlaget for de stillede garantier. Erfaringsmeessigt er
garantistillelsen og omfanget af garantier i enhver form for finansiering knyttet til debitorens
kreditveerdighed. Jo mere pélidelig debitoren eller det projekt, for hvilken der anseges om léan, er,
desto mindre omfattende garantier kreeves af kreditoren.

31. Det andet sporgsmal er, om garantistillelsen kan anses for at veere et nedvendigt
forretningsskridt inden for en kompleks, samlet transaktion. Uden at det bergrer mine
ovenstadende betragtninger, viser almindelig erfaring, at en debitor i forbindelse med normale
finansieringstransaktioner (lan, forbrugerkredit osv.) i praksis altid skal stille garanti, idet den
ansegte finansiering ellers ikke kan bevilges. Med hensyn til mere komplekse finansielle
transaktioner er erfaringen sandsynligvis mere nuanceret. I retsmodet har Domstolen spurgt
parterne om, hvorvidt udstedelse af obligationer normalt ledsages af en garantistillelse, eller
hvorvidt garantistillelsen skal betragtes som useedvanlig, og svarene pa disse spergsmal er meget
forskelligartede. Sagsegeren har anfert, at seerlig garantistillelse er meget udbredt, mens Den
Portugisiske Republik har anfert, at storstedelen af obligationer ikke er deekket af garantier, fordi
debitorens formue udger den generelle sikkerhed for opfyldelsen af forpligtelserne. Desuden
finder garantistillelsen i princippet kun sted i undtagelsesvise tilfeelde, fordi garantier hverken er
seedvanlige eller nedvendige for udstedelse af obligationer.

2 — Dom af 22.12.2022, IM Gestao de Ativos m.fl. (C-656/21, EU:C:2022:1024, preemis 31 og 33).
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32. Jeg er ikke overbevist om, at den omstendighed, at garantistillelsen hypotetisk set udger
»normaliteten« i forbindelse med obligationslan, er tilstreekkelig til, at garantistillelsen skal anses
for at henhgre under kategorien af nedvendige forretningsskridt inden for en kompleks, samlet
transaktion, og i lyset af de modsatrettede svar i retsmodet tilkommer det under alle
omstendigheder den nationale ret at undersoge den reelle situation pa det portugisiske
finansmarked.

33. For at kunne anse sikkerhedsaftalen for at veere en med finansieringsaftalen forbunden
formalitet er det i det veesentlige efter min opfattelse nedvendigt, at den nationale ret fastleegger,
at en af de folgende alternative betingelser er opfyldt: Loven eller andre regler, som er bindende
for den private autonomi, fastsetter en pligt til garantistillelse i tilfeelde af udstedelse af
obligationer, eller der er faktiske situationer, pa baggrund af hvilke garantistillelsen kan anses for
at veere et nedvendigt forretningsskridt inden for en kompleks, samlet transaktion.

34. En typisk indikation, som kan vejlede den nationale ret i dens vurdering, kan veere netop det
forhold, at garantistillelsen er pékreevet for at indga finansieringsaftalen i den forstand, at uden
garantistillelse kan en finansieringsaftale som den af hovedsagen omfattede ikke indgas. Ud fra
dette perspektiv kan sikkerhedsaftalen — til trods for, at den er retligt selvsteendig — ved en
udvidende fortolkning, som tager hensyn til formalene med direktivet, henfores til et nedvendigt
forretningsskridt (eller rettere sagt en forretningstransaktion), som kan anses for at veere en
accessorisk transaktion, der er integreret i udstedelsestransaktionen og transaktionen med
tilforsel til markedet af obligationer.

35. Muligheden for, at sikkerhedsaftalen pa ovenfor beskrevne betingelser kan anses for at veere
en med finansieringsaftalen forbunden formalitet, fritager ikke os fra at analysere indholdet af
artikel 6; forbuddet mod afgiftspaleeggelse af dels finansielle transaktioner sasom udstedelse af
obligationer, dels alle transaktioner, som har s& neer ssmmenhaeng med disse, at de kan anses for
at udgere en kompleks, samlet transaktion, skal nemlig opfattes som reglen, men skal leeses
sammenholdt med undtagelsen, dvs. muligheden for afgiftspaligning i de tilfeelde, hvor det inden
for rammerne af de i artikel 5 omhandlede transaktioner, og siledes ogsd i forbindelse med
udstedelse af obligationer, drejer sig om »stiftelse, tinglysning eller aflysning af pant og andre
rettigheder i fast ejendom«.

36. Artikel 6 sigter mod ikke at bergre medlemsstaternes beskatningskompetence i visse
specifikke undtagelsestilfeelde, hvor det ved afvejning af de forskellige involverede interesser blev
konkluderet, at afgiftspaligning er forenelig med de frie kapitalbeveegelser.

37. Efter min opfattelse omfatter dette tilfeelde netop genstanden for tvisten i hovedsagen, dvs. en
situation, hvor den finansielle transaktion ledsages af, at debitoren stiller garantier, som kan
henfores til det af EU-lovgiver beskrevne begreb.

38. Begrebet »pant« er kendt og har samme betydning i de forskellige retsordener, idet pant udger
den typiske sikkerhed i fast ejendom for et lan, mens fortolkningsspergsmalet udspringer af
betydningen af udtrykket »rettigheder«®, som ikke er defineret i EU-retten, og som opfattes
forskelligt i medlemsstaternes retsordener .

3 — Privilegium var i almindelig ret en fordel, som en myndighed bevilgede en borger, en gruppe eller et feellesskab.

" — I den italienske retsorden kan der eksempelvis veere tale om en af de fortrinsrettigheder, som udger en formuemeessig garanti pa visse
af debitorens goder i relation til formalet med et ldn. Der drejer sig ikke om en serlig type af garanti, men en om en virkning, som
loven i visse tilfeelde fastseetter med hensyn til et lan.
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39. Uden at komme neermere ind pa komplekse reesonnementer om de forskellige typer af
garanti, som findes i medlemsstaternes retsordener, skal der efter min mening seges en
betydning, som kan veere utvetydig i EU-retten, under hensyntagen til dets forhold til begrebet
»pant.

40. Kommissionen har foretaget en analyse (faktisk delvis og selektiv) af de ord, som anvendes i de
forskellige sprogversioner, og pa denne baggrund konkluderet, at betydningen ikke er utvetydig;
dette kraever brug af yderligere fortolkningskriterier ud over ordlydsfortolkningen og derfor savel
en analyse af den sammenheeng, hvori bestemmelsen indgar, som en funktionel analyse, der
vedrerer formalene med direktivet.

41. Jeg er enig i denne del af analysen, men ikke i Kommissionens konklusioner. Gennemgangen
af de forskellige sprogversioner giver ikke fortolkningsinstansen sikkert grundlag for en palidelig
konklusion. Som bekreeftet af Kommissionen indeholder forarbejderne til direktivet heller ingen
overbevisende forklaringer pa, hvorfor undtagelsen i artikel 6, stk. 1, litra d), blev indfert, eller p4,
hvilken betydning der skal gives udtrykket »rettigheder«.

42. Pa grundlag af analysen af formélene med direktivet og den sammenheaeng, som bestemmelsen
indgar i, har Kommissionen i det vaesentlige konkluderet, at udtrykket »rettigheder« skal gives
betydningen af en sikkerhed i fast ejendom i lighed med den, som stilles i tilfeelde af pant.

43. Ifolge fast retspraksis skal der ved fortolkningen af en EU-retlig bestemmelse ikke blot tages
hensyn til ordlyden, men ogsa til den sammenhaeng, hvori bestemmelsen indgar, og de mal, der
forfolges med den ordning, som den udger en del af’. Set ud fra dette perspektiv overbeviser den
af Kommissionen foreslaede fortolkning mig ikke af en reekke grunde: For det forste synes jeg pa
baggrund af en ordlydsfortolkning ikke, at hovedparten af de analyserede forskellige
sprogversioner taler i den af Kommissionen foresldede retning. For det andet kan analysen af
direktivets ssmmenhaeng og formal fore til en helt forskellig slutning.

44. Det er nemlig sandt, at direktivet hovedsageligt sigter mod at gennemfgre princippet om frie
kapitalbeveegelser og derfor principielt at undtage kapitaltransaktioner fra afgiftspaligning, men
direktivet forfolger ogsa et harmoniseringsformal, der — i det omfang dette ikke anses for at
fratage forbuddet mod afgiftspéligning dets effektive virkning — giver medlemsstaterne en residual
beskatningskompetence.

45. Afvejningen blev derfor allerede foretaget af EU-lovgiver, da denne fastsatte den brede regel
og de klart afgreensede undtagelser. Det ville veere en metodologisk fejl at paleegge en yderligere
begreensning i forbindelse med fortolkning. Jeg er derfor enig i at anleegge en udvidende
fortolkning af bestemmelsen i artikel 5, som ogsa omfatter tilfeelde, der ikke direkte neevnes i
bestemmelsen, men som er ulgseligt forbundet med den.

46. Selv hvis der anlegges en restriktiv fortolkning af tilfeeldene i artikel 6, og navnlig i stk. 1,
litra d), er det efter min opfattelse derimod ikke korrekt, at betydningen af det anvendte udtryk
»pant og andre rettigheder i fast ejendom« helt udhules, idet den i det veesentlige opfattes som en
hendiadys'®. Det svarer til at sige, at undtagelsen kun finder anvendelse i tilfzelde af pant eller
lignende garantier, som alene vedrorer fast ejendom.

* — Jf. dom af 7.6.2005, VEMW m.fl. (C-17/03, EU:C:2005:362, preemis 41).

6 — Fra antik greesk &v 810 Svoiv (»ét gennem to«); det drejer sig om en retorisk figur, som bestar i brug af to samordnede ord for at
udtrykke ét begreb.
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47. Jeg mener derimod, at det er ngdvendigt at fastleegge betydningen af bestemmelsen ved forst
at vurdere funktionen af og saertraekkene ved en pant i garantistillelsen for et 1an og efterfolgende
at give udtrykket »rettigheder« en passende betydning.

48. Pant er normalt en type af garanti, som giver kreditoren fortrinsrettigheder i tilfeelde af
debitorens misligholdelse. Dette indebeerer, at sikkerhedshaveren opnar deekning af sit lan med
prioritet i debitorens formue, sdfremt debitoren har flere geeldsforpligtelser.

49. Der findes andre typer af garanti, herunder pa veerdipapirer, som giver kreditoren en
tilsvarende fordel, dvs. at opnéa deekning med prioritet i tilfeelde af debitorens misligholdelse.

50. Faktisk er jeg af den opfattelse, at EU-lovgiver ved anvendelse af udtrykket »pant og andre
rettigheder i fast ejendom« i direktivet sigtede mod en gruppering af de typer af garanti, hvis
stiftelse, tinglysning eller aflysning har samme virkning pé kreditorens rettigheder, dvs. at udgere
garantier, som er i stand til at give seerlige fortrinsrettigheder vedrgrende deekning af lanet i
tilfeelde af misligholdelse. Dette uafheengigt af, om garantierne vedrerer veerdipapirer eller fast
ejendom.

51. Pa denne baggrund burde udtrykket »rettigheder« utvivlsomt omfatte pant i veerdipapirer, for
sa vidt som en sddan pant i medlemsstatens retsorden giver seerlige fortrinsrettigheder i
ovenstdende forstand. Det samme geelder eventuelt for andre typer af garanti, som udfolder
samme virkninger.

52. Safremt pant i veerdipapirer i Portugal — som det kan udledes af den portugisiske regerings
indleeg i retsmeadet — er den maksimale mulige garanti, som funktionelt kan sidestilles med pant i
fast ejendom, er det sdledes vanskeligt at forstd begrundelsen for at udelukke opkreevning af
stempelafgift pa sikkerhedsaftaler.

53. I den foreliggende situation tilkommer det den nationale ret at vurdere, hvorvidt garantierne i
den sikkerhedsaftale, som er forbundet med udstedelse af obligationer — selv hvis de ikke har
karakter af pant i veerdipapirer eller fast ejendom — er af en sadan art, at de udfolder de
beskrevne virkninger og derfor, i lyset af bestemmelserne i den nationale lovgivning, kan veere
omfattet af begrebet »rettigheder«.

54. Nar jeg nu vender tilbage til indledningen af mit reesonnement, kan jeg drage nogle slutninger
og understrege den grundleeggende betydning af forholdet mellem artikel 5 og 6 i direktiv 2008/7
med henblik pa at give den nationale ret et hensigtsmeessigt svar pa de stillede spgrgsmal.

55. Leesningen af betragtningerne til direktivet og debatten om emnet, ogsa i litteraturen, gar i
retning af, at der er et enske om, at medlemsstaterne fratages befojelsen til afgiftspaligning i de
situationer, hvor der gennemfores kapitaltransaktioner.

56. Hvis EU-lovgiver besluttede, at medlemsstaterne af grunde knyttet til skatteindteegter
beregnet til almindelig velfeerd skal have befgjelse til at beskatte visse transaktioner, som er
forbundet med kapitaltransaktioner, om end som en afgreenset undtagelse, skal dette valg
respekteres i den forstand, at EU-lovgiver abenbart ville foretage en afvejning af modsatrettede
interesser. Som neevnt ovenfor skal den fornedne afvejning foretages pa to niveauer: For det
forste mellem de frie kapitalbeveegelser og medlemsstaternes beskatningskompetence, og for det
andet mellem den effektive virkning af det forbud, som er fastsat i artikel 5, og anvendeligheden
af undtagelsen i artikel 6.
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57. Den fortolkning, som sagsegeren i hovedsagen og, i vidt omfang, ogsa Kommissionen har
foreslaet, hindrer efter min opfattelse en passende afvejning pa det ene eller det andet af de to
niveauer. I seerdeleshed medferer den foreslaede fortolkning, at artikel 6, stk. 1, litra d), fratages
enhver betydning og resterende effektive virkning, og at der opstdr den uretfeerdige situation, at
afgifter kun kan opkreeves i tilfeelde af en sikkerhedsaftale, som omfatter pant, og den heraf
folgende forskelsbehandling af garantier, som har samme funktioner og virkninger, ville ove
negativ indflydelse pa parternes aftalefrihed. Parterne ville nemlig veere kraftigt afskreekket fra at
veelge garantier i form af pant, fordi dette ville fore til afgiftspaligning, mens garantier i
veerdipapirer, som har lignende retsvirkninger, ikke er afgiftspligtige.

IV. Forslag til afgerelse

58. Pa baggrund af samtlige ovenstdende betragtninger foreslar jeg Domstolen at besvare de af
Tribunal Arbitral Tributirio (Centro de Arbitragem Administrativa — CAAD) (voldgiftsret i
skatteretlige sager (center for forvaltningsvoldgift), Portugal)) forelagte preejudicielle spergsmal
saledes:

»1) Artikel 5, stk. 2, litra b), i Radets direktiv 2008/7/EF af 12. februar 2008 skal fortolkes séledes,
at denne bestemmelse er til hinder for, at garantier, som bestar i pant i aktier, indestdendet pa
bankkonti og aktionzerfordringer samt i overdragelser af fordringer som garanti i forbindelse
med en udstedelse af obligationer, palignes stempelafgift, forudsat at den konkrete
sikkerhedsaftale kan anses for at udgere en med finansieringsaftalen forbunden formalitet.
Denne betingelse er opfyldt, safremt pligten til garantistillelse i tilfeelde af udstedelse af
obligationer er fastsat i lov eller andre regler, som er bindende for den private autonomi,
eller, som et alternativ, hvis den nationale ret fastleegger, at der er faktiske situationer, pa
grundlag af hvilke garantistillelsen kan anses for at veere et nedvendigt forretningsskridt
inden for en kompleks, samlet transaktion.

2) Den omstendighed, at sikkerhedsstillelsen udger en lovfastsat forpligtelse, er en betingelse
for, at en sikkerhedsaftale, som indgas i forbindelse med en finansieringsaftale, kan betragtes
som en hermed forbunden formalitet, og er séledes til hinder for afgiftspaligning som fastsat i
artikel 5, stk. 2, litra b), i direktiv 2008/7.

3) Den omstendighed, at garantierne er stillet i forbindelse med en udstedelse af obligationer,
som er undergivet en seerlig procedure, hvor de kan tegnes af et bankinstitut, hvis stilling som
den, der tegner obligationerne, kan overfores efter gnske fra den udstedende enhed, ogsa néar
denne overforsel er underlagt visse betingelser og beder/gebyrer, pavirker ikke besvarelsen af
det forste sporgsmal.

4) Artikel 6, stk. 1, litra d), i Radets direktiv 2008/7/EF af 12. februar 2008 skal fortolkes saledes,
at denne bestemmelse omfatter alle garantier [som er stillet i forbindelse med en udstedelse af
obligationer, som er omfattet af anvendelsesomradet for samme direktivs artikel 5, stk. 2,
litra b)], hvis stiftelse eller tinglysning har en lignende virkning pa kreditorens rettigheder,
dvs. at give seerlige fortrinsrettigheder vedrerende deekning af lanet i tilfeelde af
misligholdelse. Dette uafheengigt af, om garantierne vedrerer veerdipapirer eller fast
ejendom.«
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