Opinion

EQS-aftalens regler om kapitalens frie beveegelighed

0g
investering i fast ejendom

1. Spergsmél og baggrund

Island overvejer at vedtage lovgivning om udenlandske investeringer i fast
ejendom i Island. Disse overvejelser rejser blandt andet spergsmal om,
hvorvidt en sidan lovgivning vil veere i strid med E@S-aftalens regler om
kapitalens frie bevaegelighed. Det er formalet med dette responsum i over-
ensstemmelse med det islandske indenrigsministeriums opdrag af 20. no-
vember 2012 at undersege, hvorvidt E@S-aftalens regler om kapitalens frie
beveegelighed giver en selvstaendig ret til at investere i fast ejendom og ret-
tigheder over fast ejendom, eller om investeringer i fast ejendom ifelge
E@S-aftalen kun kan ske pa grundlag af reglerne om kapitalens frie bevee-
gelighed, hvis dette sker i forbindelse med de andre »friheder« (den frie be-
vagelighed for arbejdskraft og tjenesteydelser samt den frie etableringsret).
Da de E@S-retlige regler har sammenhzng med EU-retten, indeholder re-
sponsummet ogsd en redegarelse for de EU-retlige regler om kapitalens frie
beveegelighed. Undtagelsen til E@S-aftalens artikel 40, der geelder for Is-
lands fiskerisektor og fiskeindustri, og som folger af E@S-aftalens bilag
XII, punkt 1, litra g, inddrages ikke i dette responsum.

Det islandske indenrigsministeriums opdrag er vedlagt som bilag 1.

2. E@S-aftalen

E@S-aftalen indebazrer, at EFTA-landene, heriblandt Island, har adgang til
EU’s indre marked mod at acceptere regler svarende til veesentlige dele af
EU-retten. E@S-aftalen indeholder regler, der mere eller mindre ordret gen-
giver de tilsvarende bestemmelser i EQ@F-traktaten, der var geldende ved
udarbejdelsen af E@S-aftalen, og hvis regler i vidt omfang i dag findes i
EUF-traktaten. Som eksempler herpa kan navnes E@S-aftalens regler om

1



arbejdskraftens og tjenesteydelsernes frie bevagelighed. Men der er ogsa
mange eksempler p4, at der er stor forskel pa formuleringen og indholdet af
de to regelset. Sidanne forskelle treeder klart frem indenfor omraderne
landbrug og fiskeri. Der findes endog vasentlige EU-retlige omréder, der
ikke er omfattet af E@S-aftalen, herunder EU’s regler om toldunionen og
om den gkonomiske og monetere union. EQJS-aftalens regler om kapitalens
frie beveegelighed indtager en serstilling i forbindelse med en sammenlig-
ning med EUF-traktatens regler. Oprindelig var de EU-retlige regler vagere
formuleret end EQS-aftalens regler, men dette @ndrede sig ved Maastricht-
traktatens ikrafttraeden, jf. nedenfor i afsnit 3.

2.1 Reglerne om kapitalens frie bevagelighed
Det hedder i artikel 40 i E@S-aftalen:

yInden for rammerne af denne aftales bestemmelser ma der ikke vere re-
striktioner for kapitalbevagelser mellem de kontraherende parter, safremt
kapitalen tilherer personer, der er bosat eller har hjemsted i EF-
medlemsstater eller EFTA-stater, ligesom der ikke méa udeves nogen for-
skelsbehandling, der stottes pd parternes nationalitet eller bopzl eller pa
stedet for kapitalens anbringelse. Bilag XII indeholder de nedvendige be-
stemmelser til denne artikels gennemforelse.«

Det bestemmes i det i artikel 40 nevnte bilag XII om direktiv 88/361/ EQF
om gennemforelse af [EQF-] Traktatens artikel 67, at:

»Direktivets bestemmelser gelder i forbindelse med aftalen med falgende
tilpasninger:

d) EFTA-staterne kan fortsat anvende den nationale lovgivning til regule-
ring af udenlandske ejerforhold og/eller valutaudlendiges ejerforhold,
som er geldende pd tidspunktet for aftalens ikrafttredelse, men dog un-
der iagttagelse af folgende tidsfrister og inden for folgende omrader:

- indtil den 1. januar 1995 for Norge, indtil den 1. januar 1996 for Ostrig,
Finland og Island og indtil den 1. januar 1998 for Liechtenstein og
Schweiz vedrerende investeringer i indenlandsk fast ejendom.«



EFTA-domstolen har udtalt sig om fortolkningen af E@S-aftalens artikel 40
i Fokus Bank-dommen, der blev afsagt den 23. november 2004. Sagen dre-
jede sig om nogle regler i den norske lovgivning om beskatning af uden-
landske aktionzrer. EFTA-domstolen udtalte i den forbindelse, at:

»Article 40 EEA prohibits restrictions between the Contracting Parties
on the movement of capital belonging to persons resident in EC or
EFTA States, and discrimination based on the nationality or the place of
residence of natural or legal persons or on the place where such capital
is invested. That provision confers a right upon individuals and econom-
ic operators to market access (see, with regard to the free movement of
services, Case E-1/03 EFTA Surveillance Authority v Iceland, at para-
graph 30)«, se sag E-1/04 Fokus Bank ASA, EFTA Court Report 2004,
s.11, preemis 25.

Denne premis fra Fokus-dommen har EFTA-domstolen gentaget i sag E-
10/04, Paolo Piazza, EFTA Court Report 2005, s. 76, preemis 32, om sik-
kerhedsstillelse i forbindelse med retssager, og E-3/11 Palmi Sigmarsson,
EFTA Court Report 2011, s. 430, preemis 29, om begransning af retten til
at overfore islandske kroner fra Storbritannien til Island.

Der findes i den retsvidenskabelige litteratur udlegninger af Fokus-
dommen og den deraf folgende retspraksis, hvor dommen tillegges den be-
tydning, at EFTA-domstolen herved har taget stilling til artikel 40°s reekke-
vidde i enhver henseende. Som navnt ovenfor drejede sagen sig imidlertid
om en national skattelovgivning, og der er gode grunde til at nuancere
dommens resultat i forbindelse med spergsmélet om investeringer i fast
ejendom. For det forste er det ikke klart, hvad der nzermere skal indleegges i
det i dommens praeemis 25 anvendte udtryk »market access«. For det andet
ma artikel 40 ifolge sin ordlyd fortolkes i lyset af direktiv 88/361/E@F, der
indeholder serlige regler for kapitalbeveegelser, som knytter sig til fast
ejendom, jf. det nedenfor i afsnit 3.2.2 om fortolkningen af direktiv
88/361/EQF anforte. Endelig ses der ikke at foreligge domme fra EFTA-
domstolen, hvor denne tager stilling til fortolkning af E@S-aftalens artikel
40’s betydning i forbindelse med nationale regler om fast ejendom.

EU-domstolen knyttede i Ospelt-dommen, der blev afsagt den 23. septem-
ber 2003, nogle bemarkninger til fortolkningen af E@S-aftalens artikel 40.
Sagen drejede sig om en statsborger i Liechtenstein, der ejede og beboede
en ejendom, hvortil der blandt andet harte nogle landbrugsarealer. Statsbor-
geren enskede at overdrage ejendommen til en stiftelse med hjemsted i
Liechtenstein. Samtlige landbrugsarealer var bortforpagtede, og det var tan-
ken, at de skulle forblive bortforpagtede, séledes at heller ikke stiftelsen
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skulle drive landbrug. Myndighederne ville imidlertid ikke godkende over-
dragelsen, idet man henviste til, at stiftelsen efter den patenkte overdragelse
ikke ville opfylde lovgivningens krav om, at ejeren drev landbrug.

Det forelagte preejudicielle spergsmal drejede sig om fortolkning af reglerne
i den dagzldende EF-traktat (nu EUF-traktaten), blandt andet reglerne om
kapitalens frie bevagelighed.

EU-domstolen fandt anledning til at fortolke E@S-aftalens artikel 40 og ud-
talte i den forbindelse:

»Et af hovedformélene med E@S-aftalen er ... at opna den videst mulige
gennemforelse af den frie bevaegelighed for varer, personer, tjenesteydel-
ser og kapital inden for hele E@S, séledes at det indre marked, der bestar
p4 Fzllesskabets omrade, kan blive udstrakt til EFTA-staterne. I dette
perspektiv har flere af bestemmelserne i aftalen til formal at sikre en sd
ensartet fortolkning som mulig af aftalen inden for hele E@S (jf. udtalelse
1/92 af 10.4.1992, Sml. 1, s. 2821). Det tilkommer herved [EU-] Domsto-
len at serge for, at de bestemmelser 1 EGJS-aftalen, der i det vaesentlige er
identiske med bestemmelserne i traktaten, fortolkes ensartet inden for
medlemsstaterne.«

Endvidere udtalte EU-domstolen, at ordninger som den i Liechtenstein,
hvorefter handel med landarealer er undergivet begraensninger fra forvalt-
ningsmyndighedernes side,

wskal vurderes i henhold til aftalens artikel 40 og bilag XII, hvilke be-
stemmelser har samme retlige indhold som de hovedsagelig identiske be-
stemmelser i [EUF-]traktatens artikel 63«, se sag C-452/01, Saml. 2003 I,
s. 9785, premis 29 og 32.

Det fremgér af de citerede preemisser, at EU-domstolen ikke ved Ospelt-
dommen tog stilling til, om E@S-aftalens artikel 40 med de af bilag XII om-
fattede retsakter indeholder en selvstaendig ret for udleendinge til at investe-
re i fast ejendom.

1 gvrigt betones i Ospelt-dommens pramisser betydningen af, at sagsfor-
holdet udspillede sig, medens Dstrig var omfattet af EQJS-aftalen, og at
dommen blev afsagt efter, at Ostrig var blevet medlem af EU. EU-
domstolen udtalte blandt andet, at:

»Det ville vare i strid med ... mal[et] om ensartet anvendelse af bestem-
melserne om de frie kapitalbevaegelser i E@S, hvis en stat som Republik-



ken Ostrig, der er part i aftalen, der for @strigs vedkommende tradte i
kraft den 1. januar 1994, efter sin tiltreedelse af Den Europaiske Union
den 1. januar 1995 under henvisning til [EUF-]traktatens artikel [64] kan
opretholde en lovgivning, der begraenser denne frihed med hensyn til en
anden stat, der er part i aftalen.«

2.2 Mulighed for at fravige EQS-aftalens artikel 40

I forbindelse med formuleringen af E@S-aftalen blev det forudset, at der
kunne opsta situationer, hvor den enkelte kontraherende stat har behov for
at treeffe sdkaldte »beskyttelsesforanstaltninger«. En af &rsagerne til, at man
fandt det nedvendigt med sarlige regler herom, er, at E@S-aftalens regler
om kapitalens frie bevaegelighed ikke suppleres af regler om et teet samar-
bejde om den ekonomiske og monetare politik, i modsetning til EF-
traktaten (og senere EUF-traktaten). Det bestemmes i E@S-aftalens artikel
43:

»Stk. 1

Skulle forskelle mellem EF-medlemsstaternes og EFTA-staternes valuta-
bestemmelser tilskynde personer, der er bosiddende eller har hjemsted i
en af disse stater, til at benytte de i artikel 40 naevnte lettelser for overfeor-
sel inden for de kontraherende parters omrade til at omga bestemmelserne
i en af disse stater vedrarende kapitalbeveegelser til eller fra tredjelande,
kan den pagzldende kontraherende part treeffe egnede forholdsregler med
henblik pd at fjerne disse vanskeligheder.

Stk. 2

Safremt kapitalbeveegelserne medforer forstyrrelser i kapitalmarkedets
funktion i en EF-medlemsstat eller EFTA-stat, kan den pagaldende kon-
traherende part treeffe beskyttelsesforanstaltninger pa omradet for kapi-
talbevaegelser.

Stk. 3

Safremt de kompetente myndigheder i en kontraherende part sndrer va-
lutakursen p& en méde, der alvorligt fordrejer konkurrencevilkarene, kan
de andre kontraherende parter for en strengt begrenset periode treeffe de
nedvendige foranstaltninger til at afbede folgerne af en sddan &ndring.

Stk. 4

I tilfelde af, at en EF-medlemsstat eller en EFTA-stat har vanskeligheder
eller alvorligt trues af vanskeligheder med hensyn til sin betalingsbalance
enten som folge af uligeveegt pa dens globale betalingsbalance eller som
folge af arten af den valuta, den rader over, og navnlig nar disse vanske-



ligheder vil kunne bringe dennes aftales funktion i fare, kan den pagel-
dende kontraherende part treeffe beskyttelsesforanstaltninger.«

Reglerne for, hvornar en kontraherende stat kan vedtage beskyttelsesforan-
staltninger med hjemmel i artikel 43, findes i E@S-aftalens artikel 43-45 og
Protokol 18. Disse regler suppleres af generelle regler om beskyttelsesfor-
anstaltninger i E@S-aftalens artikel 112-114. Udgangspunktet for gennem-
forelse af artikel 43-beskyttelsesforanstalninger er, at staten under iagttagel-
se af den foreskrevne fremgangsmade selv beslutter, hvorndr betingelserne
for anvendelse af beskyttelsesforanstaltninger er opfyldt. Til sammenligning
indeholdt E@F-traktatens artikel 73 en regel om medlemsstaternes adgang
til at treffe beskyttelsesforanstaltninger, der opstillede langt strengere be-
tingelser for staternes anvendelse af tilsvarende foranstaltninger.

2.3 Reglerne om samarbejde om gkonomisk og monetzer politik

I forlengelse af E@S-aftalens kapitel 4 om kapitalens frie bevagelighed in-
deholder aftalens kapitel 5 én regel om »Samarbejde om gkonomisk og mo-
netar politik«. Artikel 46 bestemmer, at

»De kontraherende parter udveksler synspunkter og information om gen-
nemforelsen af denne aftale og om virkningerne af integrationen for den
gkonomiske aktivitet og de skonomiske og monetzre politikker. Desuden
kan de drefte makrogkonomiske forhold, politikker og udsigter. Denne
udveksling af synspunkter og information finder sted pa et ikke-bindende
grundlag.«

Artikel 46 betegnes i den retsvidenskabelige litteratur som ikke-bindende,
og dens ordlyd indebzrer, at den bedst beskrives som en politisk program-
erklering.

2.4 Fortolkningen af E@QS-aftalen og betydningen af EU-domstolens
praksis

Der er i E@S-retten opstillet et almindeligt princip om ensartet fortolkning
af reglerne i E@S-aftalen og EQF-traktaten. Princippet geelder i det omfang,
de pageldende regler indholdsmeassigt er identiske. Princippet er blandt an-
det formuleret pa grundlag af E@S-aftalens artikel 6 og artikel 3, stk. 2, i
Aftale mellem EFTA-staterne om oprettelse af en tilsynsmyndighed og en
domstol, jf. straks nedenfor. Der er dog granser for, hvor langt princippet
kan bere. Det fremgar dels af E@S-aftalen selv, dels af EFTA-domstolens
praksis. E@S-aftalen indeholder i artikel 105-107 udferlige regler for, hvor-
ledes man skal forholde sig, hvis der udvikler sig en forskellig praksis ved
EFTA-domstolen og EU-domstolen. Tilsvarende indeholder artikel 111 reg-



ler for det tilfelde, at der opstar uenighed om fortolkningen og anvendelsen
af reglerne i aftalen. I Mag Instruments-dommen om varernes frie bevage-
lighed og konsumption af varemerkerettigheder sammenlignede EFTA-
domstolen omhyggeligt E@S-aftalen med reglere i EUF-traktaten (den da-
gzldende EF-traktat). EFTA-domstolen fremheavede blandt andet, at

»Unlike the EC Treaty, the EEA Agreement does not establish a customs
union. The purpose and the scope of the EC Treaty and the EEA Agree-
ment are different (see Opinion 1/91 of the ECJ regarding the Draft
Agreement between the Community, on the one hand, and the countries
of the European Free Trade Association, on the other, relating to the crea-
tion of the European Economic Area [1991] ECR 1-6079). Thus, the EEA
Agreement does not establish a customs union, but a free trade area, se
sag E-2/97, Mag Instruments, EFTA Court Report 1997, p.127, premis
25.

EFTA-domstolen gentog i sag E-9/07 og E-10/07, L’Oréal, EFTA Court
Report 2008, p. 259, preemis 26, igen i en sag om varernes frie bevagelig-
hed og konsumption af enerettigheder sin betoning af, at E@S-aftalen ikke
etablerer en toldunion. Domstolen udtalte endvidere i preemis 27:

»Homogeneous interpretation and application of common rules is essen-
tial for the effective functioning of the internal market within the EEA.
The principle of homogeneity therefore leads to a presumption that pro-
visions framed in the same way in the EEA Agreement and EC law are to
be construed in the same way. However, differences in scope and pur-
pose may under specific circumstances lead to a difference in interpreta-
tion between EEA law and EC law...«.

For s& vidt angér EU-domstolens praksis fra for undertegnelsen af EQS-
aftalen, bestemmes det 1 E@S-aftalens artikel 6, at:

»[m]ed forbehold af fremtidig udvikling i retspraksis fortolkes bestem-
melserne i denne aftale i det omfang, de indholdsmeessigt er identiske
med tilsvarende regler i Traktaten om Oprettelse af Det Europeiske Oko-
nomiske Fallesskab og Traktaten om Oprettelse af Det Europeiske Kul-
og Stalfellesskab samt retsakter udstedt i medfer af disse to traktater, ved
deres gennemforelse og anvendelse i overensstemmelse med de relevante
afgorelser, der er truffet af De Europaiske Fallesskabers Domstol forud
for tidspunktet for undertegnelsen af denne aftale.«



For s& vidt angér EU-domstolens afgerelser fra tiden effer undertegnelsen af
E@S-aftalen, siges det i artikel 3, stk. 2, i Aftale mellem EFTA-staterne om
oprettelse af en tilsynsmyndighed og en domstol, at

»[v]ed fortolkningen og anvendelsen af E@S-aftalen og denne aftale tager
EFTA-Tilsynsmyndigheden og EFTA-Domstolen hensyn til de princip-
per, der er fastlagt i de relevante afgprelser, der er truffet af De Buropzei-
ske Fellesskabers Domstol efter tidspunktet for undertegnelsen af EGQS-
aftalen, og som vedrerer fortolkningen af E@S-aftalen eller af regler i
traktaten om oprettelse af Det Europziske @konomiske Fellesskab og
traktaten om oprettelse af Det Buropeiske Kul- og Stalfellesskab, i det
omfang, de indholdsmassigt er identiske med bestemmelserne i E@S-
aftalen eller med bestemmelserne i protokol 1 til 4 og bestemmelserne i
retsakter svarende til dem, der er anfort i bilag I og II til denne aftale.«

Artikel 3, stk. 2, tager ikke udtrykkelig stilling til, hvorledes EFTA-
domstolen skal forholde sig til afgerelser fra EU-domstolen, der er truffet
efter undertegnelsen af E@S-aftalen, og som fortolker EU-retlig lovgivning,
for eksempel et direktiv, der gennem en henvisning i E@S-aftalen er gjort il
en del af aftalen.

Da EQ@S-reglerne om betydningen af EU-domstolens praksis for fortolknin-
gen af EQ@S-aftalen skelner mellem EU-domstolens praksis fra for og efter
E@S-aftalens undertegnelse, er det nedvendigt ved en fortolkning af EQS-
aftalens enkelte regler at undersgge EU-domstolens praksis i disse to perio-
der. Denne underspgelse gennemfores nedenfor i afsnit 3 med serlig hen-
blik pa EU’s regler om kapitalens frie bevegelighed.

3. EU’s regler om kapitalens frie bevagelighed

3.1 Maastrichttraktatens betydning

Med Maastrichttraktatens ikrafttreeden den 1. november 1993 andrede
E@F-traktaten (Traktat om Oprettelse af Det Europaiske @konomiske Feel-
lesskab) betegnelse til EF-traktaten (Traktat om Oprettelse af Det Europaei-
ske Fallesskab) samtidig med, at EU, Den Europeeiske Union, blev etable-
ret som en overordnet ramme om de tre europziske fellesskaber (Det Eu-
ropeiske Feallesskab, EF, Det Europaziske Atomenergifellesskab,
EURATOM, og Det Europziske Kul- og Stélfellesskab, EKSF). I forbin-
delse med at EQF-traktaten @ndrede titel, blev en rekke af traktatens be-
stemmelser zndret, herunder reglerne om kapitalens frie bevaegelighed, der
bade endrede nummerering og indhold.



De nye regler om kapitalens frie bevaegelighed trddte forst i kraft den 1. ja-
nuar 1994, jf. artikel 73A i EF-traktaten. Ikrafttreedelsestidspunktet for de
nye regler om kapitalens frie bevagelighed er for Islands vedkommende
sammenfaldende med undertegnelsestidspunktet for E@S-aftalen.

3.2 EQF-traktatens regler om investering i fast ejendom i medlemssta-
terne — retsstillingen for Maastrichttraktaten

3.2.1 EOF-traktatens artikel 67, stk. 1

Frem til Maastrichttraktatens ikrafttreeden havde E@F-traktatens artikel 67,
stk. 1, falgende ordlyd:

»I det omfang, det er nedvendigt for feellesmarkedets tilfredsstillende
funktion, afskaffer Medlemsstaterne gradvis i labet af overgangsperioden
indbyrdes restriktioner for kapitalbevasgelser, safremt kapitalen tilhorer
personer, der er bosat eller har hjemsted i Medlemsstaterne, ligesom de
ophever enhver forskelsbehandling, der stettes pa parternes nationalitet
eller bopzl eller pa stedet for kapitalens anbringelse.«

Det var i en lengere periode ikke afklaret, om artikel 67, stk. 1, havde di-
rekte virkning i national ret.

At en regel har direkte virkning, betyder, at reglen i sig selv skaber rettig-
heder eller pligter for den enkelte borger eller virksomhed i medlemsstaten,
og at reglen i den skikkelse, den har, direkte skal anvendes af medlemssta-
tens administrative myndigheder og domstole. Den direkte virkning betyder
ogsd, at i det omfang, der er modstrid mellem reglen og nationale regler,
kan medlemsstatens myndigheder og domstole ikke anvende de nationale
regler.

EU-domstolen fortolkede E@F-traktatens artikel 67, stk. 1, i Casati-
dommen, der blev afsagt den 11. november 1980. Domstolen fremhaevede,
at

»[k]apitalbevaegelserne har ... ner sammenhang med medlemsstaternes
okonomiske politik og deres valutapolitik. Det kan pa det nuverende ud-
viklingstrin ikke udelukkes, at fuldsteendig frihed for alle kapitalbevegel-
ser vil kunne bringe en medlemsstats gkonomiske politik i fare eller ska-
be uligevagt pa dens betalingsbalance og dermed veere til skade for fel-
lesmarkedets tilfredsstillende funktion.«



Endvidere pegede Domstolen pé, at EQF-traktatens artikel 67, stk. 1, havde
faet:

»en anden formulering end bestemmelserne om den frie bevaegelighed for
varer, personer og tjenesteydelser og kun opstiller en forpligtelse til at li-
beralisere kapitalbevegelserne i det omfang, det er nedvendigt for fel-
lesmarkedets tilfredsstillende funktion”. Denne begrensning, der ogsa
gxlder efter overgangsperiodens udleb, virker med forskellig styrke til
forskellige tider athangigt af, hvorledes fallesmarkedets behov og forde-
le og ulemper for fellesmarkedet ved en liberalisering vurderes pa bag-
grund af dets gjeblikkelige situation og navnlig det opndede integrations-
niveau pa omrader, for hvilke kapitalbevagelserne har serlig betydning.«

I forlengelse heraf konstaterede Domstolen, at det i forste reekke péhvilede
Rédet at foretage vurderingen af fordele og ulemper ved en liberalisering.

Herefter konkluderede Domstolen:

»Det m4 pa grundlag heraf fastslés, at den i [E@F-traktatens] artikel 67,
stk. 1, angivne forpligtelse til at afskaffe restriktioner for kapitalbevegel-
ser ikke for en bestemt type beveegelser kan preeciseres nermere uaf-
hengigt af Radets sken ... over nedvendigheden af at liberalisere denne
type kapitalbevegelser af hensyn til fellesmarkedets tilfredsstillende
funktion, se sag 203/80, Casati, Saml. 1981, s. 2597, preemis 9-12.

Casati-dommen ma forstas séledes — og det er den gaengse fortolkning i den
retsvidenskabelige litteratur — at det hermed blev fastsldet, at EQF-
traktatens artikel 67, stk. 1, ikke havde direkte virkning i national ret. P4
denne baggrund — og ikke mindst med Domstolens fremheevelse af, at en li-
beralisering af kapitalbevaegelserne afhang af regler vedtaget af Radet — mé
det med Casati-dommen endvidere anses for fastsliet, at EQF-traktatens ar-
tikel 67 ikke i sig selv sikrede kapitalens frie bevaegelighed. En investor i én
medlemsstat kunne med andre ord ikke foretage investeringer i for eksem-
pel fast ejendom i en anden medlemsstat alene pa grundlag af EOF-
traktatens artikel 67, stk. 1, men kunne eventuelt paberabe sig bestemmel-
sen 1 tilknytning til traktatens gvrige regler om de frie bevageligheder (ar-
bejdskraftens og tjenesteydelsernes frie bevagelighed samt den frie etable-
ringsret).

Der er i den retsvidenskabelige litteratur stette for, at de »restriktioner for
kapitalbevagelser«, som E@F-traktatens artikel 67 nevnte, kun tog sigte pa
selve kapitalen — forst og fremmest nationale regler om valutaoverfersler,
men ogsi andre nationale regler om ekonomiske transaktioner, herunder be-
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talinger til udlandet. E@F-traktatens regler om kapitalens frie bevaegelighed
er pa denne baggrund i sammenligning med de andre frie bevaegeligheder
(arbejdskraftens og tjenesteydelsernes frie bevagelighed samt den frie
etableringsret) blevet karakteriseret som en »hjelpefrihed«.

3.2.2 Radets direktiv 88/361/EQF om gennemforelse af [EOQF-]Traktatens
artikel 67

Frem til Maastrichttraktatens ikrafttreden blev kapitalens frie bevagelighed
sogt gennemfort gennem feellesskabsretlig lovgivning. Den vigtigste del i
denne lovgivning var Rédets direktiv 88/361/EQF om gennemforelse af
[EQF-]Traktatens artikel 67.

Det hedder i artikel 1, stk.1, at:

yMedlemsstaterne ophaver de restriktioner for kapitalbevegelser, der
finder sted mellem valutaindleendinge i medlemsstaterne, medmindre an-
det er fastsat i nedenstaende bestemmelser. For at lette gennemferelsen af
dette direktiv, klassificeres kapitalbeveegelserne efter nomenklaturen i bi-
lag L.«

I nomenklaturens indledning er det anfert, at den ikke er udtemmende, for
s& vidt angar begrebet kapitalbevagelser, og at den ikke kan fortolkes pa
den méde, at den begrenser rekkevidden af princippet om en fuldstendig
liberalisering af kapitalbevagelserne som fastsat i direktivets artikel 1.

Det fremgar af nomenklaturens punkt II, at som udgangspunkt omfatter ud-
trykket »kapitalbevagelser« valutaudlendinges investeringer i fast ejendom
i indlandet og valutaindlendinges investeringer i fast ejendom i udlandet.

Nomenklaturen har et sarligt afsnit med forklarende bemarkninger til de
forskellige udtryk, der anvendes i nomenklaturen. Om udtrykkene »valuta-
indlendinge og valutaudlendinge« er det anfert, at der herved forstas:

»Fysiske og juridiske personer som defineret i de i de enkelte medlems-
staters geeldende valutabestemmelser.«

For s& vidt angdr udtrykket »investeringer i fast ejendomg, er det anfert, at
der herved forstés:

»Privatpersoners kob af fast ejendom og byggegrunde samt opferelse af

ejendomme i erhvervsmessigt eller personligt gjemed. Denne kategori
omfatter ogsa brugsrettigheder, servitutter og arealrettigheder.«
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Det folger herefter af ordlyden af artikel 1, stk. 1, sammenholdt med direk-
tivets nomenklatur og de dertil horende forklarende bemaerkninger, at direk-
tivet forpligter medlemsstaterne til at opheeve restriktioner for kapitalbevee-
gelser, der foretages af bade fysiske og juridiske personer. Det fremgér
imidlertid ogsa af nomenklaturen og de forklarende bemerkninger, at kapi-
talbevaegelser i form af investeringer i fast ejendom kun omfatter privatper-
soners, det vil sige fysiske personers, investeringer. Juridiske personers,
herunder selskabers, investeringer i fast ejendom er ikke omfattet af direkti-
vets ordlyd. Investeringer i fast ejendom kan ifglge de forklarende bemeerk-
ninger ske i enten erhvervsmessigt eller personligt gjemed. Det mé antages,
at fysiske personer, der investerer i fast ejendom i »personligt gjemedx, er
en henvisning til investering i fast ejendom til privat brug, ferst og frem-
mest bolig. Dette stottes af for eksempel den franske, tyske og engelske
sprogversion af direktivet, hvor der for udtrykket »personligt gjemed« an-
vendes udtrykkene: »fins ... personnelles«, »personlichen Zwecken« samt
ypersonal use«. For s& vidt angér privatpersoners investeringer i fast ejen-
dom »i ethvervsmessigt ... gjemed«, fremgér det af de forklarende be-
merkninger, at disse forst og fremmest kan besta i keb af fast ejendom og
byggegrunde samt opforelse af ejendomme. Det er i denne sammenhzeng
nerliggende at fortolke udtrykket »erhvervsmassigt« saledes, at investerin-
gen i den faste ejendom sker i forbindelse med en anden erhvervsmeassig
aktivitet for eksempel etablering af en virksomhed eller byggemodning af
byggegrunde og opfarelse af bygninger, det vil sige brug af den frie etable-
ringsret eller reglerne om tjenesteydelsernes frie bevaegelighed.

Om direktivers retskildemassige betydning fremgik det af E@F-traktatens
artikel 189, stk. 3 (nu EUF-traktatens artike] 288, stk. 3), at:

»Et direktiv er med hensyn til det tilsigtede mél bindende for enhver
medlemsstat, som det rettes til, men overlader det til de nationale myn-
digheder at bestemme form og midler for gennemforelsen.«

EQF-traktatens udgangspunkt var sdledes, nar det drejer sig om direktiver,
at disse ikke har direkte virkning i national ret. For at der kan stattes ret pd
et direktivs regler ved nationale domstole forudsztter det, at direktivets reg-
ler er gennemfort i national ret, typisk gennem vedtagelsen af en lov i med-
lemsstaten.

EU-domstolen har i en rekke domme fastslet, at direktiver under visse be-
tingelser trods traktatens udgangspunkt kan have direkte virkning i national
ret. En af disse betingelser er, at fristen for direktivets gennemferelse i nati-
onal ret skal veere udlebet.

12



Fristen for den fellesskabsretlige gennemferelse af direktiv 88/361/EQF i
national ret var den 1. juli 1990, jf. direktivets artikel 6, stk. 1.

Domstolen tog i Bordessa-dommen, der blev afsagt den 23. februar 1995,
stilling til, om direktiv 88/361/EQF havde direkte virkning.

Sagen drejede sig om, hvorvidt nogle spanske regler, hvorefter udfersel af
menter, pengesedler og iheendehaverchecks var betinget af en tilladelse fra
myndighederne, var i strid med direktivets artikel 1 og 4, og om de pagel-
dende regler i direktivet havde direkte virkning i national ret.

Domstolen fastslog, at direktivets artikel 1 og 4 var til hinder for, at udfer-
sel af menter, pengesedler og iheendehaverchecks blev gjort betinget af en
forudgéende tilladelse. Den fastslog endvidere, at direktivets artikel 1,
sammenholdt med artikel 4, kunne paberdbes ved de nationale retsinstanser
og medforte, at herimod stridende nationale retsforskrifter ikke matte brin-
ges i anvendelse af de nationale retsinstanser, se forenede sager C-358/93
og C-416/93, Bordessa m.fl., Saml. 1995 I, s. 376, preemis 32-35. EU-
domstolen har endvidere taget stilling til direktiv 88/361/E@QF’s direkte
virkning i dommene C-35/98, Verkooijen, Saml. 2000 I, s. 4071, om nogle
hollandske regler om beskatning af aktieudbytte, og C-364/01, Barbier,
Saml. 2003 1, s. 15013, om nogle hollandske regler om beregning af arveaf-
gift i forbindelse med arv, der omfatter fast ejendom.

Bordessa-dommen indeholder intet forbehold, for sa vidt angar den direkte
virkning af direktiv 88/361/EQF. Det er tilsyneladende lagt til grund i den
retsvidenskabelige litteratur, at dommen sammen med dommene Verkooi-
jen og Barbier betyder, at direktivet har direkte virkning i enhver sammen-
heeng. Der er imidlertid grund til at tage forbehold for dommenes betydning
i en sammenhang, der drejer sig om fast ejendom. For det forste drejede
sagernes faktum sig som navnt ovenfor om udfersel af menter, pengesedler
og ihsendehaverchecks samt om skatteretlige regler. Sagerne drejede sig ik-
ke om investering i fast ejendom. For det andet begranser direktivet selv
ved sin ordlyd — som fremhzavet ovenfor — sit anvendelsesomréde, ndr det
drejer sig om fast ejendom. Endelig blev dommene afsagt, efter at Maa-
strichttraktaten tradte i kraft med traktatregler, der har langt sterre reekke-
vidde end, hvad der fandtes i EQF-traktaten, og disse nye regler har for-
mentlig preeget EU-domstolens fortolkning af direktiv 88/361/EQF i en vi-
deregédende retning.
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3.3 EUF-traktatens regler om investering i fast ejendom i medlemssta-
terne — retsstillingen efter Maastrichttraktaten

3.3.1 De nye traktatregler

Som nzvnt ovenfor i afsnit 3.1 indebar Maastrichttraktaten, at EOF-
traktaten zndrede titel til EF-traktaten, og at blandt andet traktatreglerne om
kapitalens frie bevegelighed ®ndrede nummerering og indhold. EQF-
traktatens regler om kapitalens frie beveegelighed blev ophvet, og i stedet
blev der i EF-traktaten indsat nye regler. Hovedreglen var artikel 73b, og
denne regel findes i dag i EUF-traktatens artikel 63, stk. 1, og har felgende
ordlyd:

wInden for rammerne af bestemmelserne i dette kapitel er alle restriktio-
ner for kapitalbevaegelser mellem medlemsstaterne indbyrdes og mellem
medlemsstaterne og tredjelande forbudt.«

3.3.2 EU-domstolens fortolkning af EUF-traktatens artikel 63, stk. 1
EUF-traktatens artikel 63, stk. 1, er fortolket af EU-domstolen i en lang
reekke af domme, hvoraf folgende kan fremdrages:

Sanz de Lera-dommen blev afsagt af EU-domstolen den 14. december 1995
og drejede sig blandt andet om en spansk statsborger med bopel i Spanien,
der uden tilladelse fra de spanske myndigheder havde udfert et storre kon-
tantbeleb til Frankrig. Domstolen fastslog, at artikel 63, stk. 1, sammen-
holdt med artikel 64 og 65, har direkte virkning i national ret, se forenede
sager C-163/94, C-165/94 og C-250/94, Sanz de Lera m.fl., Saml. 1995 1, s.
4821, premis 48.

I 1997 fortolkede Domstolen i Konle-dommen, der blev afsagt den 1. juni
1999, artikel 63, stk. 1, i forbindelse med erhvervelse af fast ejendom. Sa-
gen drejede sig om en tysk statsborger, der kebte en ejendom i Ostrig. Ifel-
ge de ostrigske regler forudsatte erhvervelse af fast ejendom, at ethververen
godtgjorde overfor de gstrigske myndigheder, at ejendommen ikke skulle
benyttes som fritidsbolig. Domstolen fastslog efter en omhyggelig underse-
gelse af den pstrigske godkendelsesordning, at ordningen var i strid med ar-
tikel 63, stk. 1, og den konstaterede i den forbindelse almindeligt, at udtryk-
ket »kapitalbevaegelser«:

womfatter ... transaktioner, hvorved udlendinge foretager investeringer i
fast ejendom pa en medlemsstats omréade, siledes som det fremgar af
nomenklaturen for kapitalbevagelser i bilag 1 til Radets direktiv
88/361/EQF af 24. juni 1988 om gennemforelse af traktatens artikel 67«
se sag C-302/97, Konle, Saml. 1999 1, s. 3122, preemis 22.
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EU-domstolen gentog resultatet i Konle-dommen i en dom afsagt den 5. juli
2005. Sagen drejede sig ligesom Konle-dommen om artikel 63, stk. 1°s be-
tydning i forbindelse med en fysisk persons investeringer i fast ejendom i en
anden medlemsstat end den, hvor personen var hjemmeherende. En tysk
statsborger bosiddende i Tyskland investerede 10 % af sin formue i fast
ejendom i Holland, men blev af de hollandske skattemyndigheder neegtet et
bundfradrag, som ellers blev tildelt hollandske statsborgere. Domstolen
fastslog i den forbindelse:

wat en investering i fast ejendom som den, [den tyske investor] har fore-
taget i Nederlandene, udger en kapitalbevaegelse som omhandlet i artikel
11 ... direktiv 88/361/EQF og i nomenklaturen for kapitalbevaegelser i
direktivets bilag I. En sidan investering er omfattet af anvendelsesomré-
det for bestemmelserne om de frie kapitalbevaegelser i artikel [63 EUF
ff. ]«, se sag C-376/03, D., Saml. 2005 I, s. 5852, preemis 24.

Festersen-dommen, der blev afsagt den 25. januar 2007, drejede sig om en
tysk statsborger, der erhvervede en landbrugsejendom i Danmark. Det
fremgik af den danske lovgivning, at adkomst til en landbrugsejendom i en
landzone kun kunne erhverves, hvis erhververen inden seks méneder efter
erhvervelsen tog fast bopzl pad ejendommen. EU-domstolen udtalte i den
forbindelse:

»Kapitalbevaegelser omfatter de transaktioner, hvorved valutaudiendinge
foretager investeringer i fast ejendom pé& en medlemsstats omrade, sale-
des som det fremgar af nomenklaturen for kapitalbevagelser omhandlet i
bilag I til Radets direktiv 88/361/ EQOF ...

Det skal derfor underseges, om en national lovgivning som den, der er
tvist om i hovedsagen, udger en restriktion for kapitalbevegelserne. Det
folger i denne henseende af Domstolens faste praksis, at de foranstaltnin-
ger, der er forbudt ifelge artikel [63, stk. 1 EUFT] i egenskab af restrikti-
oner for kapitalbevagelserne, omfatter sédanne foranstaltninger, som af-
holder en ikke-hjemmehgrende person fra at foretage investeringer i en
medlemsstat, eller sidanne, der afholder denne medlemsstats statsborgere
fra at foretage investeringer i andre medlemsstater ...

Selv om den danske landbrugslovgivning ikke indebzrer en forskelsbe-
handling mellem danske statsborgere og statsborgere fra andre af Den
Europeiske Unions eller Det Europaiske @konomiske Samarbejdsomra-
des medlemsstater, star det ikke desto mindre fast, at det bopalskrav, som
den fastsatter, og som kun kan opheaves med landbrugsministerens tilla-
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delse, begrenser de frie kapitalbevagelser«, se sag 370/05, Festersen,
Saml. 2007 1, s. 1144, preemis 23-25.

Spergsmalet om holdingselskabers investeringer i fast ejendom i en anden
medlemsstat end den, hvor selskabet er hjemmeherende, blev afklaret i
ELISA-dommen, der blev afsagt den 11. oktober 2007. Sagen drejede sig
om et luxembourgsk holdingselskab, der ejede flere faste ejendomme i
Frankrig, og som ikke mente at veare forpligtet til at betale nogle franske af-
gifter.

Domstolen fastslog i den forbindelse:

»lfolge fast retspraksis omfatter kapitalbeveegelser de transaktioner,
hvorved valutaudlendinge foretager investeringer i fast ejendom pé en
medlemsstats omrade, siledes som det fremgar af nomenklaturen for ka-
pitalbevaegelser omhandlet i bilag I til Radets direktiv 88/361/EQF af 24.
juni 1988 om gennemforelse af traktatens artikel 67 ...

Det er ubestridt, at sagsegeren i hovedsagen i egenskab af luxembourgsk
holdingselskab har kebt faste ejendomme i Frankrig. Der er ingen tvivl
om, at en saddan graenseoverskridende investering udger en kapitalbeve-
gelse som omhandlet i nevnte nomenklatur (jf. dom af 5.7.2005, sag C-
376/03 ...).

Heraf folger, at en national lovgivning som den, der er tvist om i hoved-
sagen, er omfattet af de frie kapitalbevaegelser«, se sag C-451/05, ELISA,
Saml. 2007 I, s. 8287, preemis 59-61.

Som anfert ovenfor i afsnit 3.1 indferte Maastrichttraktaten nye regler i EU
for kapitalens frie bevagelighed. Det kan pa grundlag af den del af EU-
domstolens praksis, der vedrerer fortolkningen af disse nye regler, hvor ho-
vedreglen i dag findes i EUF-traktatens artikel 63, stk. 1, sammenfattende
konstateres, at artikel 63, stk. 1’s udtryk »kapitalbevaegelser« omfatter ud-
leendinges investeringer i fast ejendom, og at EUF-traktatens artikel 63, stk.
1, har direkte virkning i national ret.

3.3.3 Betydningen af Rddets direktiv 88/361/EQF efter traktatendringen

Direktiv 88/361/EQF blev vedtaget med hjemmel i EQF-traktatens artikel
69 og artikel 70, stk. 1, med henblik pa at gennemfore EQF-traktatens arti-
kel 67. Disse bestemmelser blev i forbindelse med Maastrichttraktaten op-
hzevet ved EF-traktatens artikel 73a med virkning fra den 1. januar 1994. Da
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direktiv 88/361/EQF var vedtaget for at gennemfore EQF-traktatens artikel
67, indebar ophavelsen af artikel 67 ogsé en ophavelse af direktivet.

Ophavelsen af direktiv 88/361/EQF samtidig med ophzvelsen af EQF-
traktatens artikel 67 blev fastsléet af EU-domstolen 1 Trummer og Mayer-
dommen. I samme dom anferte Domstolen ogsa, at direktivets nomenklatur
for kapitalbevagelser fortsat har en vejledende verdi. Domstolen udtalte, at
da EUF-traktatens artikel 63:

»i det vaesentlige gentager indholdet af artikel 1 i direktiv 88/361 — og
uanset at direktivet er udstedt pa grundlag af EQF-traktatens artikel 69 og
artikel 70, stk. 1, som i mellemtiden er aflgst af [EUF-traktatens artikel
63 ff.] — bevarer den nomenklatur for kapitalbevagelser, som er indeholdt
i direktivets bilag, den vejledende vaerdi hvad angdr definitionen af be-
grebet kapitalbevagelser, som den havde, for disse bestemmelser tradte 1
kraft, idet den i nomenklaturen indeholdte liste, som anfert i indlednin-
gen, ikke er udtemmende«, se sag 222/97 Trummer og Mayer, Saml.
19991, s. 1671, preemis 21.

Trummer og Mayer-dommens preemis om direktiv 88/361/E@QF’s betydning
efter Maastrichttraktatens ikrafttraeden er gentaget af Domstolen i en rakke
domme, blandt andet sag 452/01, Ospelt og Schlssle Weissenberg, Saml.
2003 1, s. 9785, preemis 7, sag 370/05, Festersen, Saml. 2007 I, s. 1144,
preemis 23, og sag C-451/05, ELISA, Saml. 2007 I, s. 8287, premis 59.

4. Fortolkning af E@S-aftalens regler om kapitalens frie bevee-
gelighed i lyset af EU-domstolens praksis

4.1 EU-domstolens praksis fra for EQS-aftalens undertegnelse

Som navnt ovenfor i afsnit 2.4 folger det af E@S-aftalens artikel 6, at EQS-
aftalen skal fortolkes i overensstemmelse med EU-domstolens praksis fra
for undertegnelsen af E@S-aftalen, i det omfang E@S-aftalens bestemmel-
ser er indholdsmessigt identiske med de tilsvarende regler i EOF-traktaten
eller retsakter udstedt i medfer af EQF-traktaten.

Det fremgér af afsnit 2.1 ovenfor, at det i E@S-aftalens artikel 40 hedder, at
der ikke

winden for rammerne af denne aftales bestemmelser ma ... vare restrikti-
oner for kapitalbevaegelser ...«
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I den tilsvarende regel i E@F-traktatens artikel 67, stk. 1, hed det, som det
fremgér af afsnit 3.2.1 ovenfor, at

»[i] det omfang, det er nedvendigt for fellesmarkedets tilfredsstillende
funktion, afskaffer Medlemsstaterne gradvis i lobet af overgangsperioden
indbyrdes restriktioner for kapitalbevaegelser ...«.

Det er fremhzvet ovenfor i afsnit 3.2.2, at direktiv 88/361/EQF blev vedta-
get med henblik pa at »gennemfore E@F-traktatens artikel 67«. Det er end-
videre anfort ovenfor i afsnit 2.1, at E@S-aftalens artikel 40 henviser til di-
rektiv 88/361/E@F. EQF-traktatens artikel 67 og E@S-aftalens artikel 40 ma
derfor anses for »indholdsmessigt identiske«, jf. E@S-aftalens artikel 6,
selvom de to bestemmelsers ordlyd ikke er identiske.

EU-domstolen fastslog, som neevnt ovenfor i afsnit 3.2.1, i Casati-dommen,
at EQF-traktatens artikel 67, stk. 1, ikke havde direkte virkning i national
ret. Domstolen begrundede blandt andet dette resultat med, at kapitalbevee-
gelserne har nzr sammenheng med medlemsstaternes gkonomiske politik
og deres valutapolitik.

Da EU-domstolen har fastsldet, at EQF-traktatens regel ikke havde direkte
virkning og i evrigt har fremhavet den nere sammenhang mellem reglerne
om kapitalbevagelser og de skonomiske og valutamassige politikker, ma
det antages, at E@S-aftalens artikel 40 i lyset af EU-domstolens praksis fra
for E@S-aftalens undertegnelse skal fortolkes saledes, at den ikke giver en
selvsteendig ret til at investere i fast ejendom i en EFTA-stat.

4.2 EU-domstolens praksis fra efter EQS-aftalens undertegnelse
Ovenfor i afsnit 2.4 er det n®vnt, at det med artikel 3, stk. 2, 1 Aftale mel-
lem EFTA-staterne om oprettelse af en tilsynsmyndighed og en domstol be-
stemmes, at ved fortolkningen af E@S-aftalen skal der tages »hensyn til de
principper, der er fastlagt i de relevante afgerelser fra EU-domstolen, der
er truffet efter tidspunktet for undertegnelsen af E@S-aftalen, og som vedre-
rer fortolkningen af »regler i traktaten om oprettelse af det Europaiske
Okonomiske Fellesskab... i det omfang, de indholdsmessigt er identiske
med bestemmelserne 1 E@S-aftalen...«.

Det er endvidere naevnt ovenfor i afsnit 3.2.2, at EU-domstolen i Bordessa-
dommen fastslog, at artikel 1 og 4 i direktiv 88/361/E@QF havde direkte
virkning i national ret. Det er samme sted fremhavet, at dommen blev af-
sagt den 23. februar 1995, det vil sige efter E@S-aftalens ikrafttreeden.
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Det er anfort ovenfor i afsnit 2.4, at artikel 3, stk. 2, ikke tager stilling til,
hvorledes EFTA-domstolen skal forholde sig til afgerelser fra EU-
domstolen, der er truffet efter undertegnelsen af E@S-aftalen, og som for-
tolker EU-retlig lovgivning, for eksempel direktiv 88/361/EQF, der gennem
en henvisning i E@S-aftalen er gjort til en del af aftalen, og som ikke er en
regel »i traktaten om oprettelse af det Europaiske @konomiske Felles-
skab«.

En ordlydsfortolkning af artikel 3, stk. 2, og reale hensyn peger i retning af,
at EFTA-domstolen ved fortolkningen af E@S-aftalen, herunder direktiv
88/361/EQF ikke er forpligtet til at tage hensyn til »princippet« i EU-
domstolens Bordessa-dom. En sddan fortolkning indeberer séledes, at der i
E@S-retten ikke selvstzndigt kan stettes ret pa direktivets artikel 1 og 4.

Selvom man ser bort fra ordlyden af artikel 3, stk. 2, og anser Bordessa-
dommen for omfattet af bestemmelsen, idet man indfortolker direktiv
88/361/EQF i bestemmelsens udtryk »regler i traktaten om oprettelse af Det
Europziske @konomiske Fellesskab«, er EFTA-domstolen som naevnt ale-
ne forpligtet til »at tage hensyn til de principper, der fremgar af dommen.

De E@S-retlige regler tradte i kraft samtidig med Maastrichttraktatens reg-
ler om kapitalens frie bevagelighed. Der er sproglige lighedspunkter mel-
lem E@S-aftalens artikel 40 og EUF-traktatens artikel 63, stk. 1, men me-
dens EQS-aftalens regel ikke understottes af sarlige regler om en gkono-
misk og moneter union, er det modsatte tilfeeldet for EUF-traktatens regel.
EUF-traktatens artikel 63, stk. 1, om kapitalens frie bevagelighed skal le-
ses i ner sammenhaeng med samme traktats meget vidtghende regler om
den ekonomiske og monetare union. Domstolen har fastslaet, at efter ikraft-
treedelsen af de serlige kapitalregler indfert ved Maastrichttraktaten er di-
rektiv 88/361/EQF ophzvet, dog séledes at direktivets nomenklatur for ka-
pitalbevaegelser bevarer sin vejledende veerdi. Da direktivet ikke lengere
gelder i EU-retten, men tilsvarende regler nu anses for gennemfert ved
reglerne i EUF-traktaten, der er nzrt sammenknyttet med EUF-traktatens
regler om den gkonomiske og monetare union, og da der ikke findes tilsva-
rende regler i E@S-aftalen, ma det derfor ogsd af denne grund antages, at
EU-domstolens Bordessa-dom, der fastslog, at direktiv 88/361/EQF har di-
rekte virkning i EU-retten, ikke kan tillegges den samme betydning i en
E@S-retlig sammenhang.

Den betydning, som EU-domstolens dom i Bordessa-sagen kan tilleegges

ved fortolkningen af E@S-aftalen, begranses endvidere af, at det som navnt
ovenfor i afsnit 2.1 fremgar af E@S-aftalens bilag XII, punkt 1, litra d, at Is-

19



land indtil den 1. januar 1996 kunne anvende den i landet gazldende natio-
nale lovgivning vedrerende udleendinges investeringer i fast ejendom.

Ft direktiv kan efter EU-domstolens faste praksis ferst i direkte virkning
efter udlebet af fristen for dets gennemforelse i national ret, jf. ovenfor i af-
snit 3.2.2. Da direktiv 88/361/E@F’s regler om udlendinges investeringer i
islandsk fast ejendom ferst skulle gennemfores den 1. januar 1996, kan den
del af EU-domstolens dom i Bordessa-sagen, der blev afsagt den 23. februar
1995, som vedrerer sporgsmélet om direktivets direkte virkning i EU-retten
ind til den 1. januar 1994, hvor direktivet blev ophaevet i EU, ikke tillegges
afgerende betydning i en EQS-retlig sammenheang,

Det mé pa denne baggrund samlet antages, at E@S-aftalens artikel 40, her-
under dens henvisning til direktiv 88/361/EQF, i lyset af EU-domstolens
praksis fra efter E@S-aftalens undertegnelse skal fortolkes sledes, at den
ikke giver en selvstendig ret til at investere i fast ejendom i en EFTA-stat.

5. Sammenfatning af argumentation

Der er i de foregiende afsnit flere steder redegjort for domme, der kan ud-
legges séledes, at E@S-aftalens regler om kapitalens frie bevaegelighed i sig
selv giver borgere og selskaber fra en EQ@S-stat ret til at investere i fast
ejendom i en anden E@S-stat. Det er imidlertid vores opfattelse, at der med
vaegt kan argumenteres for det modsatte resultat, det vil sige, at EQS-
aftalens regler om kapitalens frie bevaegelighed ikke i sig selv giver ret til at
foretage investeringer i fast ejendom. Den ovenfor i afsnittene 2-4 udvikle-
de argumentation kan pa denne baggrund sammenfattes i folgende 13 punk-
ter:

1. Besvarelsen af det i opdraget stillede spergsmal beror i forste reek-
ke pa en fortolkning af E@S-aftalens regler om kapitalens frie be-
vagelighed, herunder sarligt artikel 40

2. E@S-aftalens artikel 40 er fortolket af EFTA-domstolen og EU-
domstolen, men der foreligger ikke retspraksis, som udtrykkelig
tager stilling til, om bestemmelsen indeholder en selvstendig ret
for udlendinge til at investere i fast ejendom

3. Ved afgrensningen af reekkevidden af E@S-aftalens artikel 40 er

det af betydning, at bestemmelsen med hjemmel i E@S-aftalens ar-
tikel 43 kan fraviges af den enkelte EFTA-stat, samt at E@S-
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aftalens regler om kapitalens frie bevagelighed ikke suppleres af
bindende regler om en gkonomisk og moneter union

Der gzlder i E@S-retten et almindeligt princip om ensartet for-
tolkning af reglerne i E@S-aftalen og E@F-traktaten i det omfang
reglerne er indholdsmeessigt identiske. Det fremgar dog bade af
E@S-aftalen og af EFTA-domstolens praksis, at der er greenser for,
hvor langt dette princip kan bare. Det ma ogsé veere et fast ud-
gangspunkt, at den enkelte EFTA-stat med E@S-aftalen ikke patog
sig forpligtelser, der er mere vidtrekkende end, hvad der fulgte af
EQF-traktatens regler pa det tidspunkt, hvor E@S-aftalen blev un-
dertegnet

Betydningen af EU-domstolens praksis for fortolkningen af E@S-
aftalen afgeres i forste rekke af, om den pagaeldende praksis forela
for eller efter undertegnelsen af E@S-aftalen. EU-domstolens
praksis fra for undertegnelsen af E@S-aftalen er i henhold til EGS-
aftalens artikel 6 bindende for fortolkning af bestemmelser 1 EQS-
aftalen, der er indholdsmeessigt identiske med tilsvarende regler i
EQF-traktaten. I henhold til artikel 3, stk. 2, i Aftale mellem
EFTA-staterne om oprettelse af en tilsynsmyndighed og en dom-
stol skal der alene tages hensyn til principperne i de af EU-
domstolens afgerelser, der er truffet effer E@S-aftalens underteg-
nelse.

E@S-aftalen anses for Islands vedkommende for undertegnet den
1. januar 1994. Dette tidspunkt er sammenfaldende med ikrafttree-
delsestidspunktet for Maastrichttraktatens regler om kapitalens frie
bevaegelighed

Direktiv 88/361/EQF blev vedtaget med henblik pd at gennemfare
EQF-traktatens artikel 67 og havde til formal at liberalisere kapi-
talbevaegelserne som sadan, det vil sige forst og fremmest selve
overforelsen af valuta, men ogsd andre gkonomiske transaktioner,
f. eks. betalinger til udlandet. EU-domstolen fastslog i Bordessa-
sagen fra 1995, at direktiv 88/361/EQF har direkte virkning i nati-
onal ret, men dommens EU-retlige reekkevidde i forbindelse med
investeringer i fast ejendom er ikke sikker. Hvis ordlyden af direk-
tivets artikel 1, stk. 1, sammenholdes med direktivets nomenklatur
og de dertil knyttede forklarende bemzrkninger, mé bestemmelsen
fortolkes sdledes, at den henviser til privatpersoners keob af fast
ejendom i erhvervsmeessigt eller personligt gjemed. Det er neerlig-
gende at fortolke udtrykket erhvervsmessigt séledes, at bestem-
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melsen forudsatter, at investeringen i fast ejendom sker 1 forbin-
delse med en anden erhvervsmaessig aktivitet, det vil sige i forbin-
delse med brug af for eksempel den frie etableringsret eller regler-
ne om tjenesteydelsernes frie bevaegelighed.

Ved Maastrichttraktaten indfertes nye traktatregler i EU om kapi-
talens frie bevagelighed. Samtidig indfertes nye regler om den
gkonomiske og monetere union. EU-domstolen har fastslaet, at
reglen om kapitalens frie beveegelighed i EUF-traktatens artikel
63, stk. 1, har direkte virkning i national ret og omfatter udlendin-
ges investeringer i fast ejendom.

E@S-aftalens artikel 40 og EQF-traktatens artikel 67 ma anses for
indholdsmassigt identiske, da artikel 40 med sin henvisning til
E@S-aftalens bilag XII henviser til direktiv 88/361/EQF, der hav-
de til forméal at gennemfore EQF-traktatens artikel 67. Betydnin-
gen af EU-domstolens praksis om kapitalens frie bevagelighed for
fortolkningen af E@S-aftalens artikel 40 afgeres herefter af EQS-
aftalens 6 og artikel 3, stk. 2, i Aftale mellem EFTA-staterne om
oprettelse af en tilsynsmyndighed og en domstol

10. For Maastrichttraktaten gjaldt EQF-traktatens artikel 67 om kapita-

11.

lens frie bevagelighed. EU-domstolen fastslog i Casati-dommen
fra 1980, at artikel 67 ikke havde direkte virkning i national ret.
Dommen ma3 fortolkes séledes, at artikel 67 ikke i sig selv sikrede
kapitalens frie beveegelighed, men alene havde karakter af en
whjzlpefrihed«, der kun gjaldt i sammenhaeng med de evrige fri-
heder. Dommen blev afsagt for undertegnelsen af E@S-aftalen.
Det folger herefter af E@S-aftalens artikel 6, at artikel 40 ikke har
direkte virkning i national ret og ikke rummer en selvstendig fri-
hed. Det underbygges af, at EQS-aftalens atikel 40 skal fortolkes i
sammenhang med aftalens artikel 43 om den enkelte stats ret til
blandt andet at treffe beskyttelsesforanstaltninger pd omradet for
kapitalbevaegelser

EU-domstolens dom i Bordessa-sagen om fortolkningen af direk-
tiv 88/361/EQF blev afsagt efter undertegnelsen af E@S-aftalen.
Det folger herefter af artikel 3, stk. 2, i Aftale mellem EFTA-
staterne om oprettelse af en tilsynsmyndighed og en domstol, at
ved fortolkningen af EQS-aftalens artikel 40 skal der alene tages
hensyn til principperne i EU-domstolens dom. Rakkevidden af
Bordessa-dommen ma begranses af flere grunde. Ferst og frem-
mest fordi direktivets regler nu anses for gennemfort 1 EU-retten



12.

13.

ved traktatreglerne om Kapitalens frie bevagelighed 1 EUF-
traktaten. Disse regler skal leeses i ner sammenhang med samme
traktats meget vidtgdende regler om den gkonomiske og monetere
union. EU-domstolen havde allerede i Casati-dommen fra 1981
fremhaevet, at »[k]apitalbevaegelserne har ... ner sammenhang
med medlemsstaternes gkonomiske politik og deres valutapolitik.«
Den liberalisering af kapitalbeveegelserne, der fandt sted ved di-
rektiv 88/361/EQF, skete samtidig og i teet sammenhang med den
forste fase i udviklingen af EU’s gkonomiske og monetare union.
Den gkonomiske og monetere unions anden fase begyndte den 1.
januar 1994 samtidig med ikrafttreedelsen af Maastrichttraktatens
nye regler om kapitalens frie bevagelighed. E@S-aftalens artikel
46 om den ekonomiske aktivitet og de gkonomiske og monetaere
politikker er ikke-bindende, men blot en politisk programerkie-
ring, ifelge hvilken EFTA-staten skal drefte makrogkonomiske
forhold, politikker og udsigter. Da E@S-aftalen ikke indeholder
regler svarende til reglerne om EU’s gkonomiske og moneteere
union, ma direktiv 88/361/EQF i en EQS-retlig sammenhang ned-
vendigvis underkastes en forsigtigere fortolkning og dermed gives
en rekkevidde, der er mere begraenset end 1 EU-retten

For Maastrichttraktaten fulgte det af EQF-traktatens regler, at den
frie bevaegelighed for kapital kun var en »hjalpefrihed«, der skulle
understette de andre friheder, og i gvrigt forst og fremmest sigtede
pa kapitalen selv. Direktiv 88/361/EQF’s vedtagelse og almindeli-
ge gennemfprelsesfrist den 1. juli 1990 samt EU-domstolens Bor-
dessa-dom fra den 23. februar 1995 skal ses som en del af en ud-
vikling, der haenger teet sammen med udviklingen af omfattende
EU-retlige regler pé det ekonomiske og monetere omride. Selvom
man matte se bort fra dette grundleggende forhold, kan det ikke
entydigt pavises, at EQF-traktatens artikel 67 og direktiv
88/361/EQF for Maastrichttraktaten gav en selvstendig ret til at
investere i fast ejendom. Begge de her navnte forhold — kapital-
reglernes tette sammenhaeng med udviklingen i EU’s gkonomiske
og monetzre regler, samt kapitalreglernes begrensede reekkevidde
ifolge E@F-traktaten — understreges af de vidtgdende regler og
praksis om kapitalens frie bevagelighed, der indfertes ved og fulg-
te efter Maastrichttraktaten.

Hvis den omfattende ndring af reglerne og praksis om kapitalens
frie bevaegelighed, som fulgte af Maastrichttraktaten, skal udbre-
des til E@S-aftalens anvendelsesomriade, ma det forudsette en
formel eendring af aftalen. Overferer man uden forbehold og be-
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greensninger EU-domstolens dom fra 1995 1 Bordessa-sagen til
E@S-retten og saledes hevder, at artikel 1 og 4 i direktiv
88/361/EQF har direkte virkning i national ret i EFTA-staterne og
omfatter alle former for selvsteendige kapitalbevagelser, vil det —
med den sammenhang der er mellem kapitalbevaegelserne og den
enkelte stats gkonomiske politik, som EU-domstolen understrege-
de i1 Casati-dommen — forudsatte, at EFTA-staten patager sig langt
mere vidtgiende forpligtelser end E@S-aftalen hjemler

6. Konklusion

Det er sammenfattende vores vurdering, at det i opdraget af 20. november
2012 rejste spargsmal skal besvares pa folgende méde:

E@S-aftalens regler om kapitalens frie beveegelighed skal fortolkes séledes,
at de ikke giver en selvstendig ret til at investere i fast ejendom eller i ret-
tigheder over fast ejendom i en EFTA-stat. Det indebzrer, at hvis en borger
eller et selskab fra en E@S-stat gnsker at investere i fast ejendom i Island
alene pa grundlag af E@S-aftalens artikel 40 med de af bilag XII omfattede
retsakter, kan Island blandt andet gore investeringen i ejendommen eller i
rettigheder over denne betinget af, at de islandske myndigheder meddeler
en forudgéaende tilladelse.

Arhus 6. december 2012
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Bilag 1

Der gnskes en redegorelse for E@S-aftalens regler om kapitalens frie beva-
gelighed og E@S-staters mulighed for at betinge udlendinges investeringer
i fast ejendom af forudgaende tilladelse.

I den forbindelse enskes det undersegt, om investeringer i fast ejendom
ifelge E@S-aftalen kun kan ske pa grundlag af reglerne om kapitalens frie
beveaegelighed, hvis dette sker i forbindelse med de andre »friheder« (den
frie bevaegelighed for arbejdskraft og tjenesteydelser samt den frie etable-
ringsret), eller om reglerne om kapitalens frie bevaegelighed i sig selv giver
en sadan ret. Som led i undersegelsen enskes en redegorelse for, hvorledes
retsstillingen var inden for EU for og efter Maastrichttraktatens ikrafttrae-
den.
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