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BEPXOBHBIN CYJ HUJIEPJIAHJIOB

HAJIOT'OBAA ITAJIATA

Homep nena: 22/02695
Hara: 18 nroas 2025 rona

PEHIEHUE

o eIy
[X] N.V. (nanee: 3assBUTEINb)

MIPOTUB
IF'OCYJAPCTBEHHOI'O CEKPETAPSA 10 ®PUHAHCAM

0 KacCaIl[MOHHOH kajo0e Ha pelieHre ANeIAIUOHHOro cyja AMcrepaama ot 2 utoHs 2022
roga, aeno Ne 20/00439, mo ameyuIsMOHHOM >kamo0e HajIoroBOro OpraHa U BCTPEUHOU
amneyuIILIMOHHON kanmoOe 3asButTenss Ha pemeHue Cyna nepBoil uHctaHimu CeBepHOM
lNommanauu (nemo Ne HAA 19/862) 06 yaepskanuu Hajora y ICTOYHUKA C TUBUJICH/IOB.

1. KaccanuonHoe npou3BoACTBO

1.1. 3asBuTenb, npeacraBiaeHublii M. Cangepcom, aIBOKaTOM, OAAJ KACCAIUOHHYIO
7Ka100y Ha pelleHHe ane/UIIHOHHOrO0 cyAa. KaccanuonHas ska100a npuiioKeHa K
HACTOSILIIEMY PeLIEHUIO U SIBJISIETCS €ro HeoTheMJyieMoil YacThi0. ['ocy1apcTBeHHbIH
ceKpeTapb, IpeAcTaBJIeHHbI [P], npeacTaBui 0T3bIB Ha KaCCAMOHHYIO KaJI00Y.
3asiBUTE/Ib MUCHMEHHO U3JI0KIJI CBOIO Mo3uuuio yepe3 M. Canaepca, ynmoMsiHyToOro
BbIIIIE.

1.2. 'enepanbnsbiii npokypop ILY. Barrean 26 masi 2023 roa npeacTaBuI 3aKJI0YeHHe
C NpeaJIoKeHHueM 0TKA3aTh B y/I0BJIETBOPEHNUH KACCAIMOHHOM KaJ100b1. 3asiBUTE/Ib
NMpeJICTABWI NUChbMEHHBbIH OTBET HA 3aKJ/II0YEeHHUe.

2. Ucxoanblie (paKkThl B KACCALMOHHOM MPOU3BOICTBE
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2.1.1. 3asgBHTEIb — aKIHMOHEPHOE 001eCTBO, yupexaéHnoe B 1991 roay no
0eJbruiicKoMy NMpaBy M 3aperucTpupoBaHHoe B bebruu. AKuum 3asiBuTe I
NPHHAVIEKAT IBYM 0eJIbIrHHCKUM 001eCTBAM ¢ OTPAHNYCHHO 0TBETCTBEHHOCTHIO
(BVBA), koTopble (IpsiM0 WJIH KOCBEHHO) MPUHAIJIEKAT YIeHAM OHOI 0eJbruiicKoi
ceMbH, NpoxkuBawuiel B bebrun u cocrosimeil kKak MUHMMYM M3 OpaTa (nasee: 0par) u
cecTphl (Jasee: cecTpa).

2.1.2. CoBeT 1MPEKTOPOB 3asiBUTEJIsAA 00pa30BaH oAHUM U3 001ecTB BVBA n
0eIbIrMiiCKUM aKIMOHEPHBIM 001ecTBOM (AaJiee: NV), akIiuM KOTOPOro NPUHAAJIEKAT
opary.

2.1.3. B xonue 2017 roga akuuonep apyroro odmecrsa BVBA, To ecTh cecTpa, Takike
ObLiIa HA3HAYEHA IMPEKTOPOM 3asiBUTEJIS.

2.2. B paccmatpuBaemoM roay (2018) 3asiBuTe b BiaageeT MUHOPUTAPHBIMH U
MAaKOPUTAPHBIMHM JI0JISIMH B CEMHA/IIIATH KOMIIAHUSAX, PEUMYIIIECTBEHHO OeJIbIMHCKHX
u HuAepaanackux. OnHa u3 3Tux aoJieii — ydacrue B pasmepe 24,39% B
HHM/IEPJIAHACKOM 00LIecTBe ¢ OTPAHMYECHHOM 0TBETCTBEHHOCTHIO (Haj1ee: BV), kotopoe
(GyHKIMOHMPYET KaK TaK Ha3biBaeMasi «nuTapmas komnanus» (feeder vennootschap)
(¢onga HUAEPIAHACKON KOMIIAHMH NPAMBIX MHBecTUIMI. Y BV, nomumo 3asiBureis,
HMeEI0TCA enlé yeTbipe akunoHepa. EquncrBeHHbIM akTUBOM BV siBaisieTcs 1o B
pa3mepe 13,57% B o011ecTBE C OTPAHMYEHHOH 0TBETCTBEHHOCTHIO, ABJISIIOLIEMCSI
KOMMAaH/IMTHBIM TOBapHIleM B KOMMAaHJAUTHOM TOBapUIIeCTBE C MUHOPUTAPHBIMHU
AOJISIMHM B Pa3jIMYHbIX NOpTdeabHbIX MHBecTHIUAX. Kak BV, Tak 1 KoOMMaHIUTHBII
TOBApPHIL, a TAK:Ke YNPABJISIOIIMNA TOBAPUI] KOMMAHAUTHOI0 TOBAPHUILECTBA
YHPaBJIAKTCA (COTPYAHMKAMM) KOMIIaHUeH NpAMBbIX nHBecTuluii. [loprdenbHbiMu
HHBECTUIUAMH (PAKTHYECKH YIPABJSIOT COTPYIHUKHA KOMIIAHUM NPAMBIX HHBECTHLM .
KocBeHnHoe yuyacTue 3asiBUTeIsl B OT/AeJbHBIX NOPT(heJbHbIX HHBECTUIIUSIX BAPbUPYETCS
ot 0,33% 0 0,61%.

2.3. bpar u ero cynpyra — 4epe3 NV u Bpimieynomsinyroe B 11. 2.1.2 od0mecrso BVBA —
BBINOJIHAIOT yNPaBJieHYeCKHe H COOTBETCTBEHHO IOPUANYEeCKHe U AIMUHUCTPATHBHbIE
(p)yHKIHMH, B TOM YHCJIe B OTHOLICHHH 3asiBUTE/Isl. JTH 00SI3AaHHOCTH OHU HCIOJIHSAIOT U3
000py/10BAaHHOT0 padoyero Mmecta B X :kujiom qomMe. BVBA u NV eikeroano
BBICTABJISAIOT 3asIBUTEJIIO CYET 32 yIpaBJIeHYeCKOe BO3HATPaKIeHNe, pa3Mep KOTOpPOro
3aBMCHT OT HHBECTHPOBAHHOI0 KAaIIUTAJIA 3asBUTeIsA. 3asBUTE/b He HMeeT
COOCTBEHHBIX COTPYAHNKOB. [ToMmumo padoThI 1715 3asBUTeENs, OPAT UCIOJIHSACT
AUPEKTOPCKHE 00513AaHHOCTH B YeThIPEX 0eJIbIMiCKUX J0YePHUX KOMIIAHUSIX 3asiBUTeJIs,
Ka’kAasi U3 KOTOPBIX Be€T peajibHYI0 X03AHCTBEHHYIO AeATeJbHOCTh. OH Takke
u3y4yaeT BO3MOKHbIe IPHOOpeTeHUs1 B HHTepecax 3asiBUTeJIs.
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2.4. 31 uroas 2018 rona BV ocymecTBniia BeIIIATY JUBHICHI0B 3asiBUTEJII0 (qasee:
BbIIIaTa TUBHIEH10B). C BbIIJIa4YeHHBIX IMBUAEHAOB ObLI y/Iep:KaH HAJIOT y
HCTOYHHUKA B pasMepe 5%. Bo3paxxeHnue 3asiBUTE/IsI IPOTHB 3TOr0 yAep:KaHUA ObLI0
OTKJIOHEHO HAJIOrOBbIM opranoM. Cy nepBoii MHCTAHIMH MPU3HAJ KAJI00y 3asiBUTeIS
000CHOBAHHOH ¥ MOCTAHOBHWJI BEPHYTH 3asiBUTEJII0 YACPKAHHBIN ¢ HEr0 HAJIOT HA
AUBHEH/bI.

3. BbIBOBI aneJUIIUOHHOTO Cy1a

3.1.1. B ane/uIIIHOHHOM CYy/ie HAJIOTOBBIH OPraH cOCJAJICS HA TO, YTO CTaThA 4, MyHKT
3, HOANYHKT «C» 3aKOHA 0 HAJIOTe Y HCTOYHHUKA ¢ JMBHACHAOB 1965 roga (nasnee: 3akon)
NPensATCTBYET NMPeI0CTABICHHUIO 3asIBUTEI0 0CBO0OOKIEHHS OT HAJIOTAa Y HCTOYHHUKA €
AUBHICHI0B HA OCHOBAHNH IIYHKTA 2 TOH 7Ke CTAThbH. ANC/ISIHMOHHBIN Cy/1
MOCTAHOBHJI, YTO OpeMs I0KA3bIBAHUS HAJIMYHUSA 00CTOSATENbCTB, PEAYyCMOTPEHHBIX
YKa3aHHBIM MOAIYHKTOM «C», JIE€KHUT HA HAJIOroBoM oprase. Ilo muenuro
aneJUIINMOHHOIO Cy/Ja, 3TO OpeMsl I0KA3bIBAHUSA PACIIPOCTPAHSAETCS HA BONIPOC O TOM,
yAep:KHUBaeT JIM 3aABUTE/Ib 10110 B BV ¢ 0CHOBHOH Le/1bI0 HJIM OJHOM M3 OCHOBHBIX
neJieil n30eKaTh HAJIOr000/107KeHUs1 Y HHOTO0 JINLA (Jaslee: cy0beKTUBHOE YCJI0BHE), a
TaK:Ke Ha BOIIPOC 0 TOM, HMeeT JIM MeCTO HCKYCCTBEHHAs1 KOHCTPYKIus (cepust
KOHCTPYKIHMIT) MJIH (COBOKYITHOCTH) TPaH3aKuMii (1ajee: 00beKTHBHOeE ycjioBue). Ecin
HAJIOTOBbIN OPraH BBIIOJHHUT 3T0 OpeMsi J0Ka3bIBAHMSA, 3asiBUTEJIb MOJIy4aeT
BO3MOKHOCTb OIIPOBEPTHYTh — B NPUHIMIIE JOKA3AHHYI0 — MCKYCCTBEHHYIO
KOHCTPYKIMIO WM TPAH3AKIHIO, J0KA3aB, YTO OHA ObL1a CO3JaHA IO AeHCTBUTEJIbLHBIM
KOMMepPYeCcKMM NMPUYMHAM, 0TPAKAI0IHM IKOHOMHYECKYI0 PeaIbHOCTb.

3.1.2. B ane/uISIUMOHHOM Cy/ie 3asiBUTEJIb 3aHsJ O30, COTJIACHO KOTOPOii OH BIpaBe
BOCIOJIB30BATHCSI 0OCBO0OKICHHEM OT yAePKAHUS HAJIOTA 1O cTaThe 4, MYHKT 2 3aK0Ha,
MOCKOJIBKY B €ro ¢Jiyuae He BbINOJHEHO HU CY0ObEKTUBHOE, HM 00beKTHBHOE YCJIOBHE.
Jls1s1 000CHOBaHUSI TOT0 OH NMPHUBEJ CieAYyOLINe 00CTOATEIbLCTBA: (1) HCIOIb30BaAHNE
XOJIIMHIOBOM KOMIIAHUM OTPAHUYUBAET OTBETCTBEHHOCTH 10 10Jram ooiecTBa; (ii)
peanM3anys HHBECTUIUI W UHBIX BJIOKEHHI MPoIIe OCYIIECTBISAETCH MyTEM Nepeaaun
aKuMii, a He BceX aKTUBOB U 00513aTeJILCTB; (iii) 3asaBUTEIbL QYHKIMOHUPYET KAK
«o0beanHsIOIMI MexaHu3M» (pooling vehicle) nJst OpaTta u cecTphl, YTO MO3BOJISIET
HHBECTHPOBATH 00Jiee KPYNHbIe CyMMbI i BHIXOAUTh HA PbIHKH, HHAYE HEIOCTYIHbIE;
(iv) BO3MOKHO OTJIOKMTH 0eJIbIMiiCKOe HAJI0r000/10KeHNe AaKIMOHEPOB 10 MOMEHTAa
pacnpeeieHus NPUObLIA — YTO MO3BOJISIET PEMHBECTUPOBATH NPUOBLIb; XOTHA
npuoObLIbL 00J1araercs 0eJbIMiiCKMM KOPIOPATHBHBIM HAJIOTOM, YOBITKH BBIYMTAIOTCH;
(V) y 3asiBUTeJIsl HET 00513aHHOCTH pacnpeaessitb NpuObLIb, M B TAHHOM CJIy4yae OHA He
pacnpenesiach; (vi) Ipu BbIILUIaTe IMBHICHI0B CBOMM aKIIHOHEPaM 3asiBUTe/b
JM0JI7KeH yAepP:KMBaTh 0eJIbIMCKUIl HAJIOT HA IBUKMMOE UMYIIeCTBO B pa3mepe 30%,
YTO NPeBbIMIAET CTABKY HAJIOI000J10:KeHHUA B T4eiiKe 2 3aKOHA 0 MOI0X0JTHOM HAaJIore
2001 roaa; (vii) akTUBHOE y4acTHe 3asiBUTEJISI MJIM €r0 AKIIHOHEPOB B JesiTe/ibHOCTH BV
He TpeOyeTrcs; (viii) 3asiBUTEJIb H ero (KOHEeYHbIE) AKIIMOHEPbI 3APerHCTPHPOBAHLI B
oaHoM rocynapcrpe-ujiene EC.
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3.2.1. Ilpu oTBeTe HA BONIPOC 0 TOM, YAAJIOCH JIX HAJIOTOBOMY OPraHy A0Ka3aTh
BBINOJIHEHHE KAK CYy0BeKTHBHOI0, TAK U 00beKTHBHOI0 YCJIOBHS, aNle/JISINMOHHBIH Cy/1
NPHHSJ B Ka4ecTBe OPHEHTHPA NnocTaHoBJeHne BepxosHoro cyaa or 10 susaps 2020
roga, ECLI:NL:HR:2020:21 (najiee: nocranoBjaenue ot 10 ssmBaps 2020 roaa). Ilo
MHEHHI0 aneJIIHHOHHOIO0 CY/a, HCXO/sl U3 3aKOHOAaTeIbHOI MCTOPUH CTAThH 4, MYHKT
3, MOAMYHKT «¢» 3aKOHA, MOKHO MPEINO0JI0KUTh, YTO 3aKOHOAATe/Ib NPH BBEIEHUHU
JAHHOW HOPMBbI He HaMepeBaJICsl BHOCUTB CO/leP:KATeJbHbIX H3MEHEHMIl 10 CPABHEHHU IO
co cTaThéi 17, myHKT 3, moAnyHKT «b» 3akoHa o kopnopaTuBHOM HaJjiore 1969 roaa
(penaxkums 2012 roga) — HOpMOM 0 NPOTHBOAECHCTBHH 3J10yNIOTPEOICHHIO,
paccmaTpuBasieiics B nocranosjieHuu ot 10 suBaps 2020 roxa, — nmo3romy 310
NOCTAHOBJICHHE HMeeT 3Ha4YeHHue U JIsl TOJTKOBAHUS U PUMEHEHHs CTATHU 4, MYHKT 3,
MOAMYHKT «€» 3aKoHa.

3.2.2. lajiee ane/lJIIHMOHHBIH Cy/I IOCTAHOBUJI, YTO HAJIOTOBBIH OPraH NpPaBoOMepPHO
yYKa3aJl IPUMEHUTEIbHO K CY0ObeKTHBHOMY YCJI0BHIO HA TO 00CTOSITEILCTBO, YTO
(KOHeYHbIe) AKHMOHEPHI 3asiBUTENs — (PpU3HYecKHe U, KOTOPbIe 0€3 UCI0Ib30BAHMS
3asiBUTEJIsI He MOIJIH Obl BOCI0JIb30BATHCHA 0CBOOOKICHUEM OT y/ep:KaHUs HAJIOra 10
craTbhe 4, NyHKT 2 3aKkoHa (MeToJ «ycTpaHeHusi mocpeaHuka» — wegdenkgedachte).
PaBHbIM 00pa30oM, 3TH (KOHEYHbIE) AKIUOHEPHI He MOTJIM Obl BOCNIOJIb30BAThCS CTATHEN
5 IupeKTHBBI «<MaTh-104b», NOCKOJIbKY ABJAAIOTCH pusnyeckumu Junamu. [lo muenuio
ane/UIAMOHHOIO Cy/a, IepevYucJIeHHbIe 3asBUTe/IeM B 1. 3.1.2 00cTOsITEILCTBA HE
YCTPAHSAIOT TOro (pakTa, 4To u30exkaHue HAJIOra Yy HCTOYHHUKA ¢ IUBUIEHI0B Y
(KOHEYHBbIX) AKIIHOHEPOB ABJISIETCS OCHOBHOM 1eJILI0 WM OJIHOI U3 OCHOBHBIX 1IeJIei
yaep:kaHus 10,4 B BV 4depes 3asaBurens. [Ipu 3ToM aneyisuMOHHBINA Cy/Jl IPUHAJI BO
BHUMAaHHUe, YTO CyObeKTHBHOE YCJIOBHE IPUBEAET K TOMY Ke Pe3yJIbTaTy, eCJIH OHO
OyaeT NpUMeHEeHO K BhIIIEeYNOMSIHYTHIM B 1. 2.1.1 (X0JIAMHIOBBIM) 0011IeCTBaM, yepe3
KOTOpPbIe KOHEeYHbIe aKIMOHePbl/pu3nyecKue JULa BJIAJCIOT /10JIeil B 3asiBUTeJIe.
IHo3unuio 3asiBUTENISI 0 TOM, YTO METO/ «YCTPAHEHUSs MOCPEIHUKA) He ABJISIETCS
000CHOBAHHBIM KpHUTEepHeM ¢ TOYKH 3peHus npasa EC, aneJuisiiuoOHHbIN Cy/I OTKJIOHIJI
€O CCHLIKOM HA MyHKTHI 2.6.2-2.6.4 nocTanoB/ienus ot 10 ssuBaps 2020 roaa U myHKT
102 nocranoBiaenns Cyna EC ot 26 ¢pespaist 2019 rona no geaqam T Danmarkn Y
Denmark Aps (00bequnénnbie geaa C-116/16 u C-117/16, ECLI:EU:C:2019:135, nanee:
nocraHoBjenne T Danmark). Ha 3Tom ocHOBaHMHU aneJuISINMOHHBIN Cy/l NPHIIET K
BBIBO/1Y O BBINIOJIHEHUH CYyOHEeKTUBHOIO YCJIOBUS.
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3.2.3. laniee aneiIMUOHHBIN Cy/l IOCTAHOBUJI, YTO BBINOJHEHO U 00bEKTHBHOE
yciaoBHe. ITOT BbIBO/J aneJUIIHMOHHBIN €y 000CHOBAJ cJIeAYIOIIUM: (a) 10J14
3asgBuTeNs B BV 1u1s1 neneii npuMeHenus cratbu 4, NyHKT 2 3aK0HA QYHKIIMOHAJIBHO He
MOKeT ObITh OTHECeHA K peajibHOH X0311CTBEHHO /1eATeJIbHOCTH 3asiBUTEJISA, XOTH Y
3asiBUTEJIS B CBSI3HU C IeSITEIbHOCTBIO 110 HHBIM NPUHAJICKAIMM eMy H04YepPHUM
KOMIIAaHUSAM TaKasi ieiTeJiIbHOCTh uMeeTcsi; (b) y 3asiBUTeJIs1 OTCYTCTBYeT KaKoe-1u0o
B3aumozeicTeue ¢ BV n/mnun eé nuBecTHnnaAMM; (C) NIPH OTCYTCTBHHU Y 3asiBUTEJIA
(coOCTBEHHBIX) COTPY/IHUKOB U 0(PMCHBIX NMOMelleHHii CyOCTAaHIMSA OTCYTCTBYeT BOBCe:
aJIMMHHMCTPATHBHbIC ()YHKIINH BBITOJHAIOTCH He COOCTBEHHBIM NEPCOHAJIOM, a
MEePCOHAJIOM, APEeHA0BAHHBIM y YIOMSIHYTOrO B 1I. 2.1.2 o0mectBa BVBA; oducHbie
MOMeIIeHHs] XOTH U HMEIOTCS, HO HCIIOJIB3YIOTCH KOMIIAHUSIMH, OCYLIeCTBIAIOIIMMH
ylpaBJjieHHe U aJMUHHUCTpaTuBHOE 00cayxuBanue (NV u BVBA, ynomsinyTbie B 1I.
2.1.2); He YCTAHOBJICHO U He I0KA3aHO, YTO 3asiBUTEJIb MMeeT coO0CTBeHHbIN ouc; (d)
NPUHSATHE PellleHNH y 3asiBUTeJIsl IOJHOCTHI0 HAXOAMTCS B PYKaX 4JI€HOB YIIOMSIHYTOM
B II. 2.1.1 ceMbH, KOTOpPbIE MOTYT B IIOJIHOH Mepe ONpefesATh pacnpeaeaeHue 10X010B
3asiBUTeJIsl; 3asBUTE/Ib He MOKeT CBOOOHO PACOPS:KAThCS AUBHIEHIAMM,
noJiy4eHHbIMH 0T BV. U3 3THX 00CTOATEIBCTB ane/UIAHMOHHBIN Cy/ ¢/1eJ1a]1 BBIBO/ O
TOM, YTO — IPU OTCYTCTBUH ONPOBEPKEHUSI — HMeeT MeCTO MCKYCCTBEeHHasi
KOHCTPYKIHS, He CBSI3aHHAS C JKOHOMHMYECKOH PealbHOCThI0, IOCPEACTBOM KOTOPOii
n3beraercs B3MMaHHe HU/IEPJIAHICKOT0 HAJIOTa Yy HMCTOYHHMKA C INBUACHIOB Y
(KOHEeYHBIX) aKIMOHEePOB 3asiBuTeIs1. [l0 MHEHHIO ane/IINMOHHOIO CYya,
MPOCJIeKUBACTCSH CXOACTBO C TPAH3UTHBIMH KOMIIAHUSIMH, PACCMATPUBABIIMMHUCS B
nocranoBjaeHnu T Danmark; npu 3ToM ane/UIsIIHOHHBIN CY/ C4EJ1 He00A3aTeIbHBIM
Henocpe/ACTBeHHOe pacinpeaeaeHre NPpUObLIeil — 10CTATOYHO HATHYHUS TAKOH
BO3MOKHOCTH. ANle/ISIMOHHBIN CyJX 100aBHJI, 4TO caM 10 cede GaKT BeAeHHs
3asiBUTeJIeM peajibHOM X035liCTBEHHOM 1eATeJJbHOCTH He 03HAYaeT OTCYTCTBHSA
30ynorpedaenus. B npoTuBHOM ciiydae HOPMY O IPOTHBOACHCTBHH 3JI0YNOTPeOIeHHIO
MOKHO ObLJ10 ObI JIErKO 000HTH, pa3MeCTHB /10JI10 B BbIIVIAYMBAIOLeM IMBHACH/bI
cy0ObeKTe y KOMIIAHUM C MHOH JesiTeIbHOCTBIO, IPH YCJIOBHUH YTO MOCJIeIHAA He
OCYHIECTBJISAET KAKMX-JIM00 yIpaBjeH4eCKUX QYHKUMHA B OTHOLLICHUH
BBIIJIAYHBAIOLIETr0 Cy0ObeKTa.

3.2.4. ITo MHeHMIO aNeJLIISIIHOHHOIO CY/1a, 3asiBUTEJII0 HE YIa10Ch NPeICTABUTH
TpedyeMoe onpoBepramiee 10Ka3arejbCcTBO, yoMsaHyroe B 1. 3.2.3. O0cTosiTe/IbCTBA,
NpUBeIEHHbIE 3asiBUTEJIEM COIJIACHO II. 3.1.2, He MO3BOJISIIOT — 110 MHEHHUIO
aneJIIHMOHHOIO0 Cy1a — YCTAHOBUTH ()aKThl, HA OCHOBAHUM KOTOPBIX MOKHO ObL10 ObI
3aKJIIOYHMTH 0 HAJIMYUH JeHCTBUTEIbHBIX KOMMEPYeCKHUX NPHYHH, OTPAXKAIOIIHNX
IKOHOMMYECKYI0 PeaibHOCTh, MHBIX He)KeIU H30eskaHue HUAepJIaHACKOro HAJIOra y
HCTOYHHUKA ¢ IMBHACHAO0B. JTO 03HAYAET, YTO He J0KA3aHO OTCYTCTBHE MOJHOCTHIO
HUCKYCCTBEHHOI KOHCTPYKIUM, He CBSI3AHHOM € JKOHOMHUYECKOI peajibHOCTHIO.

3.3.1. HakoHen, ane/UISIMOHHBII CyJl paccMOTPeJI 10BO/I 3asiBUTEJISI 0 TOM, YTO CTAThS
4, MyHKT 3, NOANMYHKT «C» 3aKOHA — WJIH CIOC00 ¢ MpUMEeHEeHHUsl OCPEeICTBOM
cy0bEeKTHBHOI0 U 00beKTUBHOI0 yci10BMii — npoTruBopeyut npasy EC.
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3.3.2. Ilpu oneHKe 3TOr0 10BOAA ANE/UIAIIMOHHBIN Cy[ MCXOAWJ U3 TOT0, YTO
aHTH3JI0yNIOTpeOuTeIbHbIEe HOPMBI, coJepsKaluecs: B craTbe 2 [BepxoBHblii ¢y yuTaer:
crarbe 1], mynkrax 2, 3 u 4 /lupeKTHBBI «MaTh-104b», HALILIK OTPA’KEHHE B cTaThe 4,
NYHKT 3, NIOANMYHKT «c» 3akoHa. /lanHHasi HopMa 3aKoHa M e€ NPpUMeHeHHe J0JIKHbI
M0ITOMY COOTBETCTBOBATH JIMPEKTHBE «MATh-1049b», IIOCKOJbKY OHA IPUMEHUMA K
ydacTuio 3asiButess B BV. luis nokasarenbcrBa 3;0ynorpediaenust npapo EC — kak
3TO caenyeT U3 MyHKTOB 97 u 98 nocranoBiaennsa T Danmark — TpeOyer, ¢ oxHoit
CTOPOHBI, COBOKYITHOCTH 00beKTHBHBIX 00CTOATEIHLCTB, CBH/1€TeIbCTBYIOIIHNX O TOM,
4YTO BONPEKH (POPMAJIBLHOMY COOJIIOICHUIO YCJIOBH, NPeIyCMOTPEHHBIX PABOBBIM
akTtom EC, nesib 31010 akta He J0cTHUraercs, v, C APYro CTOPOHbI, Cy0bLEKTHBHOIO
3J1eMEHTa — HAMePeHHs MOJIYy4YnTh npegocrasiaeHnoe npapom EC npenmyimecTso
NYTEéM MCKYCCTBEHHOI'O CO3aHUS YCJIOBH, IPH KOTOPBHIX BO3HUKAET NPABO HA 3TO
NpenuMyI1IecTBo.

3.3.3. Ilo MHeHMIO aneJIISIIHOHHOTO CY/1a, HCXO/AS M3 €r0 BbIBO0B, M3JI0’KEHHBIX B IIII.
3.2.1-3.2.4, xputepumn 3;a0ynorpedaenus no npasy EC cod/ionennl. AnesisiiuoHHbIA
CYA OTKJIOHMJI MO3HIUIO 3asIBUTEJISI O TOM, YTO U3 MYHKTOB 99-106 nocranoBiaenus T
Danmark cieayer orcyrcrBue 3/10ynorpedJeHus B ero ciaydae. [lo MHennio
aneJUIIHMOHHOIO0 €y, B YKa3aHHBIX IYHKTAaX JaHA XapPaKTePUCTHKA TPAH3UTHBIX
KOMIIaHW i, OJHAKO U3 3TOI0 He cjelyeT, YTO NPH OTCYTCTBUM (PAKTHUYECKOI0
nepepacnpejejJeHus NpuobLIeH — NPH HAJTHYAH TAKOH BO3MOKHOCTH — HJIM IIPH HHOM
crocode qoBeeHUs NPUObLIEH 10 AKIMOHEPOB (HanpuMep, NyTéM (0e3HaJI0roBoi)
NPOAAKH CBOEH 10JIM B 3asiBHTeJIe) 3JI0ynoTpedaeHne ucKa4eHo. Tor ¢pakr, uro
3asiBUTe/Ib CYyIIeCTBOBAJI 32/10JIT0 /10 BBeJleHUSI CTATbU 4, MYHKT 3, HOANMYHKT «C»
3aKoHa, He CBHACTEJIBCTBYET 00 OTCYTCTBHH «BKJIMHHBAHHUS» M CaM 110 cede He
UCKJII0YAaeT 3710ynoTpedaenus. Kpome toro, crares 4, NyHKT 3, HOAMYHKT «€» 3aKoHAa
JIETKO 00X0aMJI1ach Obl, €CJIM Obl 3TA AHTU3/I0YNIOTPeOUTEeIbHAS HOPMA HE MOIJIa
NPUMEHATHCA K yiKe CyLIeCTBYIOIUM KOMIIAHUSAM.

3.3.4. AneJUIAIMOHHBII CY/I TAK/Ke OTKJIOHHUJI CCHLIKY 3asiBUTEJISAA HA MOCTAHOBJIEHUE
Cyna EC ot 20 nexadps 2017 rona no gesam Deister Holding AG u Juhler Holding A/S
(o0bequnénubie aeaa C-504/16 u C-613/16, ECLI:EU:C:2017:1009). I1o mHeHnu10
ane/UIIHOHHOTIO CY/1a, U3 3TOI'0 MOCTAHOBJIEHUSI HeJIb35l CAeJ1aTh BHIBOJ O TOM, YTO
eSITeIbHOCTH TAK Ha3bIBAEMOI'0 «HEBMEIIMBAKOIIEr0Cs XOJINHI2» TaAKKe MOKET
CUNTATHCHA IKOHOMUYECKOH /1eSITeJIbHOCThI0O — a CJ1eJ0BATEbHO, He MOJTHOCTHIO
HCKYCCTBEHHOI — 1o /{lupekTHBe «MaTh-104b», TOI/1a KaK 00CTOSITEJILCTBA,
0XapaKTepH30BaHHbIE B MYHKTE 73 3TOr0 NOCTAHOBJIEHUS KAK IKOHOMHYeCKasl
eSITeIbHOCTD, B CJIy4yae 3asiBUTe/Isl He MMEKOT MecTa.

Crp.7/17



HR 2025:1163 — Hoge Raad der Nederlanden — Bepxosnwiii cyo Huoepranoog

3.3.5. AneJUIAMOHHBIN Cy/l TAK/Ke He COIVIACHIICH C NMO3MIHel 3asBUTeIs 0 TOM, YTO B
ero cjy4ae cTatbsl 4, MyHKT 3, NOANMYHKT «¢» 3aKOHAa /10/IKHA MPOBEPATHCHA HA
COOTBETCTBHE NPaBy HA CBOOOIHOE ABUKCHHE KANIUTAJIA, a He /[lUpeKTHBe «MATh-104b».
ITo MHEeHHIO aneJUISILIHOHHOTO CY/1a, AHTH3JI0yNIOTPpeOUTeIbHAsE Mepa, ColepaKkalascs B
craTbe 1 3TOH AMPEKTUBBI, NPEACTaBAsAET c000i (McUepNbIBaOIIee) peryJIupoBaHue, He
OCTaBJIfAIOIee HALMOHAJILHBIM BJIACTSM BO3MOKHOCTH /ISl OTCTYIJICHUS UJIH
JAONOJIHUTEIbHBIX B3BCIINBAHUI/BHIOOPOB B paMKax 3TOro peryauposanusi. Crare 4,
NYHKT 3, MOANMYHKT «¢» 3aKOHA BOILIOLIAET JaHHYI0 AaHTH3JI0YNIOTPeONTEIbHYI0 Mepy 1
M0ITOMY He MOKeT OBITh CAMOCTOATE/ILHO NPOBEPEHA HA COOTBETCTBHE NEPBHYHOMY
npaBy EC. Kpome Toro, 1o MHeHHI0 aneJUIIIIHOHHOIO Cy/1a, B IAHHOM Jiejie OTCYTCTBYeT
CHUTyalusi, IPH KOTOPOil TOJIKOBaHUE CTATHU 4, MYHKT 3, NOANMYHKT «¢» 3aKoHa Ju00
craTtbu 1 /{MpeKTHBBI «MaTh-104b» BbI3BIBAJIO Obl BONPOCHI 0 COOTBETCTBHH
HAIMOHAJILHOIO 3aKk0Ha /{upexkTuBe. [0 MHEHNIO aNIe/UIAIIMOHHOTO Cy/Aa, CTATHA 4,
NYHKT 3, MOAMYHKT «¢» 3aKOHA OPraHUYHO BIUCbIBaeTcs B cTaThbio 1 /lupeKkTHBbI
«MaTb-104b». I10 3TOMY OCHOBaHMIO IPOBEPKA CTATHU 4, MYHKT 3, HOAMYHKT «C»
3akoHa Ha cooTBeTcTBHE NepBuuHOMY npaBy EC Takike He npou3BoauTCS.
AneIIMOHHBIN CyJ 100aBHJI €O CCHIIKOM HA MyHKT 123 nocranoBiaenus T Danmark,
YTO B CUTYaIUsIX 3JI0yNOTPed/IeHHs], HA KOTOpbIe pacnpocTpaHseTcs
aHTH3JI0yNoTpeOuTeIbHast Mepa U3 JIMpeKTHBBI «MaTh-104b», IPOBEPKA HA
COOTBeTCTBHE cB0OOOIAM, 3akpeniéHHbIM B JIOEC, HenpumMeHuma.

3.3.6. I1o MHeHNI0O aneJVIIIIHOHHOTO CYy/1a, U3JI03KEHHBIM B 1. 3.3.5 BbIBO1aM He
NPOTHBOPEYHUT TO, 4YTO ObLII0 ycTaHOBJIeHO Cynom EC B mocTaHOBJICHHH OT 7 CEHTAOPA
2017 roaa no geay Eqiom SAS n Enka SA (C-6/16, ECLI:EU:C:2017:641), nocKo0JbKY
3TO NMOCTAHOBJIEHHE KACAETCH TOJKOBAHUSA CTATHH 1, MyHKT 2 /[MpeKTUBBI «MaTh-104b»
B pelaKUMu, AelicTBoBaBuIel 10 eé u3menenus B 2015 roay. Kpome Toro, nyukr 37
3TOr0 NMOCTAHOBJICHHS, 10 MHCHHIO ANIC/UISIIIHOHHOIO Cy/1a, He MOATBEPKAaeT NO3ULHIO
3asiBUTEJIsI 0 HeJOMYCTHMOCTH MCI0JIb30BAHNS METO/1a «yCTPAHEHHS MOCPEeTHUKA).

3.3.7. IIpoBenénnoe 3asiBUTE/ €M CPAaBHEHHE C CUTyallel HU/1epJIaH/ICKoi
NPOMEKYTOYHOM XOJIAMHI0BOI KOMIIAHMHU ¢ HUACPJIAHACKMMH (PU3HYEeCKUMH JIMLIAMHU-
aKIHOHepaMH — B cJy4yae KoTopoii BV npu Bbiniate 1MBH/I€H/10B TAKOMY XOJIMHTY He
00s13aHa yAepKUBATh HAJIOT Y HCTOYHUKA ¢ IMBHACHI0B H He IPOBOAUTCS NPOBEPKa Ha
3J10ynoTped/ieHue — aneJUIIIHOHHBIH cy/ c4éJ1 He00ocHOBaHHBIM. [10 MHeHHIO
aneJUIIHMOHHOIO0 CyJa, pe4b He HAET 00 OANHAKOBBIX CUTYAIMAX, NOCKOJIbKY IPH
HCINOJIb30BAHUM HUJAEPJIAHACKON NMPOMEKYTOYHOM XO/IMHIOBOl KOMIIAHMHU XOTH Obl
OJHAKAbI ¢ KOHEYHBIX AKIMOHEPOB/(PU3NYECKUX JIUL B3UMAETCH HUAEPJIAHACKHI HAJI0T
Ha pe3yJbTaT OT HHBECTHPOBAHUSI, HE3AaBUCHUMO OT TOI'0, IPOKUBAIOT JIM OHU B
Hunepiaangax.

3.3.8. Ha ocHoBaHNM CBOMX BBLIBOJOB, H3JI0KeHHbBIX B 1. 3.3.2-3.3.7, anejJassliuOHHbIH
CyJ OTKJIOHMJI I0BO/I 3asiBUTEJIfA, YIOMSAHYTHIii B 1. 3.3.1.

4. JloBOAbI, 3as5iBJIEHHBbIE B KACCAIIMOHHOM Ka/100€
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4.1. KaccannonHas ’aj100a npe:xae Bcero HanpasJeHa IPOTHB BbIBO/A
ane/UIAMOHHOTO Cy/1a 0 BHINOJHEHUH Cy0ObeKTHBHOIO YCJI0BUA (cM. 1. 3.2.2 BbIlIIe).

4.1.1. B :xano0e yrBep:k1aercsi, B YaCTHOCTH, YTO aNe/UIIHUOHHBIN Cy/1, 110 Beeil
BHIUMOCTH, OCHOBAJI 3TOT BBIBO/\ HCKJIIOYHUTEIbHO HA METO/Ie «yCTPAHEHHS
MOCPEeIHUKA», YTO SIBJIsIeTCSH HePABUJIbHBIM.

4.1.2. Ilo MHeHHIO 3asABUTECJIA, aneJJIAIHOHHbIH Cya TAKIKE HEIPaAaBOMEPHO WJIHA B
qpe3MepH0ﬁ CTCIICHHU BO3JI02KNJI 6pEMﬂ AOKa3bIBAHUA HA 3asiBUTCJ/IA.

4.1.3. Kpome TOr0, KaccalilmoHHas ’aj100a ocnapuBaeT U3j10KeHHble B ni. 3.3.5-3.3.7
BBIBO/IbI aNle/IIHUOHHOTO cyaa. ToikoBaHue, KoTOpoe ane/JIIHUOHHBIH Cy[ 1aéT
craTbe 4, MyHKT 3, MOAIYHKT «€» 3aK0HA, IPOTHBOPEYUT nepsuyHomy npasy EC — B
YaCcTHOCTH, CBO00/1aM, 3aKPeNJIEHHBIM B cTaThe 20, MyHKT 2, cTaThe 49 u craTtbe 63,
nyHKT 1 I®EC, a Takke NPUHIMIY PABEHCTBA M 3alIpeTy AMCKPUMHHALMH,
npeaycMoTpeHHbIM cTaTbsiMu 20 1 21 XapTum ocHoBHbIX npaB EBponeiickoro Coro3a
(manee: XaprTusi), HOCKOJIbKY 3TO TOJIKOBAHHE BeIET K HeIOMYCTUMOMY PAa3JIU4UI0 B
o0paleHny ¢ BHYTPEHHHUMH M TPAHCTPAHUYHBIMHM CTPYKTYpPaMHM.

4.1.4. Ilo MHeHHUI0 3aIBUTEJIS, BIBO/ aNle/IJIIIMOHHOIO Cy/1a ABJISETCS HEMOHATHBIM
W/MJIH HeJOCTATOYHO MOTHBHPOBAHHBIM. 3asiBUTEJIb CYLIECTBOBAJI 3a10JIr0 10 TOr0, KaK
ObLiIa ocyllecTBJIeHA MHBecTHLMA B BV, 1 He BK/II04éH B CTPYKTYpPY paaiu MHBeCTHLMH
B BV u naxke paau nuBecrupoanns B Hunepiaangax B npuHnune. 3asiBUTe/Ib He
pacnpejensieT npuObLIb, a peuHBecTHpYeT eé. CpeacTBa, HHBecTUPOBaHHbIEe B BV,
SIBJISIJINCH HAKOIUICHHBIMH pPe3yJIbTaTaMH €ro X03iCTBeHHOM! AeATeJbHOCTH H/HIIN
Npe;KHUX MHBeCTHLMI. 3asgBUTe b ObLJ1 HAaHOoJIee MOAXOAAIIUM Cy0OBEeKTOM /IS
OCYLIeCTBJICHHA MHBeCTHIHMH B BV, MoCKoJIBKY pacnosiaraj cpeacTBaMu 1Jis1 eé
¢punancupoBanus. Ecau 61 ynomsinyras B 1. 2.1.1 cembsi B 2011 roay noxenana
COXPAHUTH 10,110 B BV B cTOpOHE OT 3asiBUTEJIS, €l CHAYAJIA IPHILIOCH ObI MOJYYUTh
3TH CPEACTBA OT 3asiBUTE/Is B YaCTHOE 110/1b30BaHME, YTO MOBJIEKJIO ObI YIIATy
0eJBbIuiiCKOro Haj10ra (HaJI0ra Ha ABHKMMOe HMYILeCTBO) CO BCell CYMMBI,
nojJiexkaieii MHBeCTUpoBaHuio B BV.

4.2. KaccaniuonHas :kajno6a, B0 BTOpPYI0 o4yepeab, — Ha cjayuaii eciin BepxoBHblii ¢y
NpHU3HAeT Cy0beKTHBHOE YCJ0BHE BHINOJIHEHHBIM — HaNpPaBJeHA NPOTHB M3JI0KEHHOI 0
B II. 3.2.3 BbIB0O/1a aNeJUISIIHOHHOIO CY/1a 0 BbINOJHEHHH 00HEKTHBHOIO YCJI0BHA
(HaJIM4YMe MCKYCCTBEHHOM KOHCTPYKIIMH), 2 TAK/Ke IPOTHB U3JI0KEHHOr0 B 1I. 3.2.4
BBIBO/Ia ANeJJISIHINOHHOIO CY/Ia 0 TOM, YTO 3asiBUTEJ/II0 He YAAJI0Ch 10KA3aTh HAJTHYHe
NAefiCTBUTEJILHBIX KOMMePYeCKUX NMPHYHH, 0TPAKAIOIIHMX IKOHOMHYECKYIO PeaTbHOCTb.
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4.2.1. ’Kayo6a yka3pIBaeT IpH ITOM HAa YCTAHOBJICHHbIE (DAKTHI M HA 00CTOSITEILCTBA,
NnpuBeIEHHbIE 3asiBUTEJIEM B aNeJUIAIMOHHOM cyje corJiacHo 1. 3.1.2. K uum xkanoda
nodasJseT: (a) 4TO 3asiBUTEJIb Beeraa ObLI 3aperucTpUpPoBaH B bejbrum u ¢ MoMeHTa
yupesxaeHusi B 1991 rony GpyHKIHOHMpPYeT KAK HHBECTULIMOHHAS KOMIIAHMS, B
HACTOsILIee BpeMs BJIaJe0Ias 00J1bIIMM YHCJI0M NPEeuMYIIeCTBEHHO 0eJIbIMiiCKIX
unBectuunii; (b) uro B 2011 roay 3asiBuTe/Ib MHBECTHPOBAJ B BV, oT koTOpOIii B 2018
roJay MOJIy4HJI BBIILIATY IMBHICH/I0B 32 CYET HepacnpeaeJ¢HHO NPpUObLIN; (C) YTO
KOHEYHbI KOHTPOJIb HA/l 3asiBUTeJIeM HAXOUTCH B PYKaX ero akuMOHepoB, KOTOPbIe
yepe3 o0uiee coOpaHue aAKIMOHEPOB MOTYT ONpefAe/IATL pacipeaeaeHue ero 10xoa0s; (d)
YTO 1eSITeJILHOCTh 3asiBUTeJ ISl 00pa3yeT NpeANPHHUMATEIbCKYIO eI TeJIbHOCTh, OTHAKO
HHM 3asIBHTeJIb, HM €r0 aKIMOHePbI He BJMAIOT HA NOJUTHKY BV nim Ha ynep:kuBaemble
BV unBecTunum. Kanoda yreep:xkaaer, 4YTo ITH 00CTOSATEILCTBA — HU 10 OTAEJIbHOCTH,
HH B COBOKYITHOCTH — He MOT'YT CJIY’KHTb OCHOBAHHEM JIJIsl BbIBOJA 0 HAJITUYHMH
HUCKYCCTBEHHOI KOHCTPYKIUM.

4.2.2. Kayo6a cuuTaer cymecTBeHHbIM, YTO HHOCTPAHHAS XOJIUHIOBAasi KOMIIAHMS, He
OCYLIECTBJISAIOIAsi HHOM YJKOHOMHUYECKOM e TeJIbHOCTH IIOMHMO NACCHBHOIO AEPKAHUSA
U KYIUIM-TIPOJAKU MHBECTHIIMOHHBIX /10J1ei, He MOKeT ObITh IPU3HAHA UCKYCCTBEHHOM
KOHCTPYKIHeH TOJIbKO HAa 3TOM OocHOBaHUH. IlaccuBHBIE 10X01bI MOTYT OBITH
NPU3HAKOM He00X0AMMOCTH JONOTHHUTEIbHOI0 HCCJIeJOBAHUSI, O/ITHAKO CAMH 110 cede He
JAOCTATOYHBI JJIsl BBIBOAA 00 HCKYCCTBEHHON KOHCTPYKIMH.

4.2.3. lasnee xan006a yKa3bIBaeT, YTO B JAHHOM JieJie HU OJMH U3 KOMIIOHEHTOB
HCKYCCTBEHHOI KOHCTPYKIUM, lepedncJeHHbIX B myHkTax 100, 101, 102 u 106
nocranoBiaenusa T Danmark, ne npucyrcreyer. Kasno0a rak:ke o0pamaer BHUMAHHE HA
OTJIMYHe IAHHOTO0 JIeJia OT JieJia, pacCMaTPUBABIIErocs B ocTaHoBJeHnHu oT 10 suBaps
2020 roga, mockoJbKY 31ech (1) KOHeYHbIe AKIMOHEPHI 3asiBUTEJISI POKUBAIOT B
EBponeiickom Coro3e u «1pocTo y ce6s1 Ha poiMHe» yupeaIuJid HHBECTUIIHOHHYIO
KOMIIAHWIO (3asiBUTeJIs1), U (ii) 3asiBUTEJIb He ABJISIETCH KOMIIAHUEH — «IyCTOM
000/104K0i1», 2 ©MeeT peajibHOE 3HA4YeHHUe, NOCKOJIbKY BeéT peajbHYI0 X0351iiCTBEHHYI0
NAeATEJbHOCTD.
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4.2.4. Hakonen, ska100a yreep:kaaer: (a) 4To ane/UIAIHOHHBIN Cy/, IOCKOJbKY OH B
NOATBeP:K/IeHUEe CBOero BbIBO/A 00 HCKYCCTBEHHOCTH KOHCTPYKIIMHU B YHCJIe IIPOYero
cocsasics Ha onucanHoe B 1. 3.2.3(d) 06¢cTOATENbCTBO — HEBO3MOKHOCTH 3asiBUTEJIS
CBO0OOIHO PACHIOPSIKATHCA MOJYUeHHBIMU OT BV nuBHaeHIaMU, — NPpUMEHWIT
HEBEPHbIIl KPUTEPHIi: O4eBUAHAS MO3UIUS ANEJISIHIUOHHOIO CY/Ia 0 TOM, 4TO JK00ast
KOMIIaHNS, AKIIHOHEPbI KOTOPOil B KOHEYHOM CUY€Te pPelialoT BONPOC 0 pacnpeaeaeHUH
eé 10X010B, AIBJISIETCA TPAH3UTHON KOMIIAHMEH, MAET 3HAYUTEIBHO JAJbIIe TOT0, YTO
ciaenyet u3 nocranosjenuss T Danmark; (b) 4To BbIBOA aneJIIHMOHHOIO Cy1a O
HenpeaCcTaBJICHUN 3asiBUTeJIeM Tpe0yeMoro onposep:xkeHus (cm. 1. 3.2.4) B Toil Mmepe
HEMOHSITEH, B KAKOH aneJUIIMMOHHBIH Cy/ Nnpu 3ToM (i) NPUHSAJ BO BHUMaHUe
OTCYTCTBHE Yy 3asiBUTEJISI KAKOH-JIH00 00S3aHHOCTH PEMHBECTHPOBATH MOJHOCTHIO HJIH
YACTUYHO MOJYYEeHHYI0 MPUObLIb, TOTa KAK 3HAYMMBIM SIBJISIETCS JIMIIb HAJTUYNE
TaKoil BO3MOKHOCTH, (ii) mpuaaJ 3HAYeHHe POJIM AKINOHEPOB B MPUHATHH PeLIEHUs 0
pacnpejaeleHHH WM PeHHBECTHPOBAHUM NPUObLIeH, TOr1a KaK NPUHIATHE PellieHNii He
HMeeT 3HA4YeHHs IS OLEHKH TOr0, SIBJIAETCS JIM BO3MOKHOCTh PeHHBECTHPOBAHMUS
KOMMepYecKOoi 1e/Ibl0 HHBECTUPOBAHHUS Yepe3 XOJAMHIOBYI0 KOMIIaHUI0, M (iii) mpuaan
3HAYeHHe HAJIMYHMIO UM OTCYTCTBHIO 00SI3aHHOCTH 3asiBUTEJIsl pacnpeaesiTh NPpUObLIb,
MOCKOJIbKY Mpe/nojaraeMoe NpeuMyecTBO COCTOUT B BO3MOKHOCTH OTCPOYUThH
pacnpeaenenue npudbLIe.

5. O1eHkKka KaccanuoHHOMH KaJ00bI

[TpaBoBas Ga3za

5.1. Crarbs 4 3axona (penaxkuus 2018 roga) riacur B yacTu, IpUMEHUMON B
HaCTOsILLeM JieJie:

«l. VYnepxanue Hajgora MOXKET HE MPOU3BOAUTHCS B OTHOIICHUM JOXOAOB OT aKIIHi,
CBHUJIETEJILCTB 00 y4acTHUU B MPUOBUIM U 3aliMOB, yKa3aHHBIX B cTaThe 10, MyHKT 1, MOAMYHKT
d 3akona o koprnopatuBHOM Hasore 1969 rona, ecnu:

a. K TpeuMyllecTBaM, IOJIy4aeMbIM OeHepHuIMapoM J0X0Ja M3 YKa3aHHBIX aKIui,
CBUJICTEJILCTB W 3alMOB, TMPHMEHSETCS OCBOOOXKIACHHWE MO YYaCTHIO, TMPETyCMOTPEHHOE
crateéii 13 3akoHa o kopmopatuBHOM Hajore 1969 roma, nubGo 3a4€T MO ydYacTHIO,
IIPEyCMOTPEHHBIN cTaThEN 13aa 3TOro 3akoHa, M ydyacTue BXOAMT B COCTAB UMYILECTBA €T0
MPEeANPUATHS, OCYILECTBIIIONIETO AesATeNbHOCTh B Hunepnanmax;

b. (...).

2. Yep:kaHue HAJIOTA He MPOU3BOAUTCH B OTHOILIEHUU J0X00B OT aKLMH,
CBH/IETEJIbCTB 00 Y4aCTHH B IPUOBLIN U 3aiMOB, YKa3aHHBIX B cTaTthe 10, myHKT 1,
noAnyHKT d 3akoHa o kopnopaTuBHOM HaJiore 1969 roaa, ecau:

a. 6€H€(I)I/IL[I/Iap Aoxonaa SABJIACTCA JIMIOM, KOTOPOC B COOTBCTCTBHU C HAJIOTOBBIM
3aKOHOAATCIbCTBOM:

1°.  agpyroro rocynapctBa-uieHa EBpomneifickoro Coro3a  (...) cuuTaeTcs TaMm
3aperuCTPUPOBAHHBIM, (...), U
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b. Ha MOMEHT NpeloCcTaBIeHUs 10X0/1a OeHepuMap o0aasaeT Joel B yAep >KUBaIOLIEM JIMLIE,
K KOTOPOW MPHUMEHSIOCh ObI OCBOOOXKIEHHE MO YYaCTHIO, MPETyCMOTPEHHOE CTaThEé 13
3akoHa 0 KopnopaTuBHOM Hajore 1969 roaa, mu0o0 3a4€T MO y4yacTHIO, MPeyCMOTPEHHBIH
craThéil 13aa aTOrO 3aKOHA, eciu OBl OHO OBLIO 3aperucTpupoBaHo B Huaepnangax.

3. IIyHKT 2 He IPUMEHsEeTCS B CIyYae eciIu:

a. (...);
b. (...), nam

c. OeHeduMap 10X0/a BiIaieeT A0JIeH, yKa3aHHOH B MyHKTE 2, MOAMYHKT b, ¢ OCHOBHOM LIEJIbIO
WIN OJHOHN M3 OCHOBHBIX Il N30€KaTh HAIOTOOOJIOKEHHS y NHOTO JINLA, U UMEET MECTO
UCKYCCTBEHHAsi KOHCTPYKLUs, UM TPAH3AKLUs, UM CEpUs KOHCTPYKLMM, WIA COBOKYITHOCTb
TpaH3aKUUH, IIPU KOTOPBIX:

1°. KOHCTPYKIHA UK TpaH3aKIUA MOT'YT COCTOATh U3 HECKOJIBKUX MIAroB WJIK 3JICMCHTOB;

2°. KOHCTPYKLHS, TpaH3aKLWs, CEpUs KOHCTPYKLUUWA WM COBOKYNHOCTH TpPaH3aKIUN
CUHMTaeTCA(TOTCSI) HMCKYCCTBEHHOW(BIMH), eclii oOHa (OHHM) HE OBUTM CO3JaHBI IIO
JNENCTBUTENbHBIM KOMMEPUYECKUM NMPUYMHAM, OTPAKAIOIIUM IKOHOMUYECKYIO PEaTbHOCThY.

5.2.1. CraTbs 4, NyHKT 3, HOANMYHKT «0» 3aKOHA — TaK Ke KaK M cTaThs 17, MyHKT 3,
noaAnmyHKT «b» 3akoHa o kopnopatusHoM HaJsore 1969 rona (pexaxkuus 2018 roga) —
SIBJISIETCS] AHTU3JI0YNIOTPeOUTEeIbHON HOPMOM, BOIJIOIIAOIIEH 001YI0
AHTHU3J10YyNIOTPEOUTEbHYI0 HOPMY JIMpeKTUBBI «<MaTh-104b». O0€ HOPMBbI TOTKHBI
MO3TOMY COOTBETCTBOBATH AHTH3JIOYNOTPEONTEIbHBIM HOPMaM, IPUMEHAEMbIM HA
ypoBHe EC. C y4éToM 31010 craths 4, MyHKT 3, MOAMYHKT «C» 3aK0OHA 10/2KHA
TOJIKOBATBLCSI M IPUMEHATHCA B cBeTe /{upekTUBBI «MaTh-104b» U NpakTuku Cyna EC
10 BONIPOCAM 3JI0yNOoTped/ieHusI IPaBOM B JAHHOM KOHTEKCTe, BKJIIOYas IPpMMeHNMbIe
npasuJia 0 OpeMeHu 10Ka3bIBaHUA.

5.2.2. B nynkrax 4.5.1-4.6.6 nocranos;eHus ot 25 anpeJst 2025 roga
(ECLI:NL:HR:2025:668, nasee: nocranosjeHue ot 25 anpeJst 2025 roga) BepxoBHbiii
CY/A M3JI0KHMJ MOPSAIO0K TOJKOBAHMA M IPUMEHEHHUs cTaThH 17, MyHKT 3, MOANYHKT «b»
3akoHa o kopnopaTuBHOM HaJjiore 1969 roga B cBere JIMpeKTHBBI «<MATh-104b» U
npaktuku Cyna EC no Bonpocam 3;10ynorpedseHusi NIpaBoM, BKJIOYasi IPMMEHUMbIe
NnpaBuJia 0 OpeMeHH 10KA3bIBaAHUS, — BCE 3TO M3J10:KeHO B MyHKTax 4.4.1-4.4.6
YIOMSIHYTOT0 mocTaHoBJaeHusi. C y4éToM M3/105keHHOro B 1. 5.2.1, mnyHkToI 4.5.1-4.6.6
NMOCTaHOBJIeHHd OT 25 anpeJist 2025 roga NnpUMeHSIIOTCS 110 AHAJIOTHM NP TOJIKOBAHUHU
W IPUMEHEHHMH CTAThH 4, MYHKT 3, HOANMYHKT «0» 3aKOHa.
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5.2.3. K nanHoii npaBoBoii 0a3e nodasisiercs caenyomee. U3 yrounenns,
cojiep:kanierocsi B crarbe 1, MyHKT 2, BTopoii ad3an {upeKTHUBBI «MaTh-104b», CJIeayeT,
YTO KOHCTPYKIMA MOKeT COCTOSTh M3 HECKOJBKHUX IIAaroB WM 3JIeMeHTOB. B yToi
CBA3H U3 npeaMOy bl {UpeKTUBBI «MaTh-104b» (coo0pa:keHue 8) ciieayer, 4To
BO3MO’KHO, YTO JIMIIBb OTAEJbHBbIC IIATH WJIH 3JI€eMEHTbI TAKOH KOHCTPYKIUH SIBJISIOTCSH
HCKYCCTBEHHBIMM M M03TOMY MOANAJAIOT MO/ AeiicTBME AHTU3JI0yNIOTPeOuTe ILHOM
HOpMBI. Heslb3sl TakKe HCKII0YaTh, YTO KOHCTPYKIHS CO31aHA 110 KOMMEpP4YeCKUM
NPUYUHAM, OTPAKAIOIINM IKOHOMHYECKYI0 PeabHOCTh, HO IIPH 3TOM CO/IeP>KUT IATH
WJIH 3JIEMEHTbI, KOTOPbIE J0JKHBI OBITh KBAJIN(PUIMPOBAaHBI KAK HCKYCCTBEHHBIE.
Kpome Toro, Bonpoc o ToM, sIBJisieTCs JIM TPYNNAa KOMIAHUN HCKYCCTBEHHOM
KOHCTPYKIHeH M0 CMbICTy MYHKTA 4.4.3 mocraHoBeHus1 0T 25 anpest 2025 roaa,
J0JI2KeH PeliaThCsl HA OCHOBeE MCC/IeI0OBAHUS, HEe OTPAHUYEHHOr0 GaKTaMM 1
00cTOATENBCTBAMHU, HMEBIIMMH MECTO B MOMEHT CO3JaHUsA KOHCTPpyKunu. Mcxoast u3
KOHTEKCTA cTaTbi 1, MyHKTOB 2 U 3 /I[MpeKTHBBI «MaTh-104b», HeJIb351 HCKJIKYHUTH H TO,
YTO KOHCTPYKIMSA, H3HAYATbHO CO3JaHHAS 110 KOMMePYeCKHM NPHYMHAM,
0TPAKAILIHM JKOHOMHYECKYI0 PeaIbHOCTh, C OPeeJJEHHOr0 MOMEHTA 10JIKHA
CYHUTATHCH MCKYCCTBEHHOM B CBSI3H C TeM, YTO ObLJIA COXPAHEHA BONPEKH H3MEHEHHIO
00cTOATEHLCTB WM B Heé ObLJIM BKJIIOYEHBI IIATH MJIU 3JIeMEeHThI, Mo/JIesKalue
KBATH(HUKAIUHA KAK HCKyccTBeHHbIe. [103TOMY npH onieHKe HCKYCCTBEHHOCTH
KOHCTPYKIUH, JINOO0 COOTBETCTBYIOIEr0 11Aara Wiy 3J1eMeHTa, MOT'YT IPUHUMATBLCS BO
BHUMaHHe GAKThI U 00CTOATENHbCTBA, BOSHUKIINE WM HMEeBIINE MECTO MOcJIe CO3AaHus
KOHCTPYKIHH.

5.3.1. Kak caenyer u3 moctaHoBJieHus ot 25 anpenst 2025 roga u ckazanHoro B 1. 5.2.3,
NPH OTBETE HA BONPOC 0 HAJIMYHH 3J10ynoTpedaeHusi mo npasy EC neodxogumo
OLIEHHUTh, ObLJ1A JIM KOHCTPYKIUS CO3/aHA WM U3MEHeHa MMyTEM /100aBJIeHUsl 11Ar0B MU
3JIEMEHTOB C OCHOBHOM L1€J1bI0 HJIM OJJHOH M3 OCHOBHBIX LeJIeH — MOJYYHUTh
npenocrapieHHoe npapom EC (B 1annoMm ciyuae: JIupekTuBoii «MaThb-104b»)
NPeruMYyIIecTBO NYTEM HCKYCCTBEHHOT'0 CO3IaHMA YCJIOBHH, P KOTOPBIX BO3HMKAET
NMPAaBO HA 3TO NPEUMYIIECTBO. DTOT CYObeKTHBHBIN 3J1IeMEHT 3/10yN0TpedJieH!s IPABOM
EC oxBaTbiBaeT Kak Cy0beKTHBHOE yC10BHe 00 OCHOBHOM LeJIM YKJIOHEHHS OT
HAJ10Tr000/107KeHUs] HHOI0 JINLA, TAK U 00beKTHBHOE YCJI0BHE 0 HATHYUHM — KPaTKO
TrOBOPSI — KOHCTPYKIMH WJIH CePHH KOHCTPYKIMH, KBATH(QUIHPYEMbIX KaK
HCKYCCTBEHHbIE, B TOM BH/ie, B KAKOM OHU NPeIyCMOTPEHbI CTAThEH 4, MyHKT 3,
NMOANMYHKT «c» 3axkoHa. [1o3ToMy 002 ycJI0BHSI JOJZKHBI B COBOKYITHOCTH HANIOJHATHCH
cojiepKaHueM TaAaKUM 00pa3oM, YTOObI OHU BBINOJIHSIMCH JIMIIb NPU HAJTUYUH ITOTO
Cy0OBEKTHBHOIO 3J1eMEHTA 3710ynoTpedJeHust npaBom. it KOHCTaTauu
310ynorpedJennus no npasy EC Heo0xoaumo Takxke, 4To0bI LeJib (B JTaHHOM CJIy4ae)
cTaTbu 4, MyHKT 2 3aK0HA, TOJIKYeMO# B COOTBETCTBUH € /IlHPEKTHBOH «MaTh-104b», HE
AocTuranach (00beKTHBHBIN 3j1eMeHT 3J10ynorpedaenus npasom EC).
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5.3.2. Cny4aii, mogo0HBINH paccMAaTPHBAEMOMY, XapaKTepPU3yeTcH CJIeyIInuM: —
3aperucTpMpPOBaHHbIE 32 Py0esKOM aKLIIMOHePbI Yepe3 3aperuiCTPUPOBAHHYIO 32
PYO0eKOM NMPOMEKYTOYHYI0 XOJIUHIOBYI0 KOMIIAHUIO (B JAaHHOM CJIy4Yae: 3asBUTeEJIb)
BJIAJCIOT J0JSIMH B Pa3/IMYHbIX HHOCTPAHHBIX M HUAEPJIAHACKHX KOMIIaHUAX (1aJiee
TaK:Ke: y4acTusl); — PsJ ITHX Y4aCTHH BeIET peaIbHYI0 X0351iICTBEHHYI0
NAeATeJIbHOCTD, U MPOMEKYTOUYHbIN XOJAUHI AKTHUBHO YIIPaBJsieT YTUMH YYACTHSAMHU H
OCYILIeCTBJISICT B HUX PYKOBOACTBO; — MPOYHe Y4aCTHs, B TOM YHCJIe HUIepJIaHICKast
KoOMIaHus (B JaHHOM cjydae: BV), 3aHuMal0TCsl MCK/JII0YUTEIbHO HHBECTHPOBAHHEM B
noprdebHbICe HHBECTHIHH, M IPOMEKYTOYHBINH XOJIMHI B OTHOIICHHH 3THX y4aCTHH
He OCYLIeCTBJIseT HHOM IKOHOMHUYECKOH 1eTeJIbHOCTH, KpOMe NACCUBHOIO JepPsKaAHMA.
ITockoabKYy H3710:KeHHOE B II. 5.2.3 NPUMEHseTCsl TAKKe NIPH TOJKOBAHUH U
NpPUMEHEHUM CTaThH 4, MYHKT 3, MOANMYHKT «¢» 3aK0HA, B NOA00HOM cJIy4ae MOKeT
BO3HMKHYTBH BOIIPOC O TOM, HMEIOT JIM OAMH HWJIM HECKOJIbKO IIAT0B WJIH 3JI€MEHTOB
CTPYKTYPbI HCKYCCTBEHHbIN XapaKTep M0 CMbICJIY NYHKTa 4.4.3 mocTaHOBJIeHUs OT 25
anpeJs 2025 roaa.

5.3.3. Takoii HCKYCCTBEHHBIN AT WM JIEMEHT MOKeT ObITh PACIIO3HAH B 0COOCHHOCTH
TOI/Aa, KOI/Ia JAHHBIN 1IAr UJIH 3JIEeMEHT CTPYKTYPbI He MOKeT ObITh 000CHOBAaH
CBSA3AHHBIMH C HUM JKOHOMHYECKHMH U KOMMepYeCKHMH npenmymecreamu. Kak
YCTAHOBJIEHO B NMYHKTe 4.6.2 nocTanoBjeHus oT 25 anpes 2025 roga, Ha10roBbIi
opras 00513aH 3aABUTH (PAKTHI H 00CTOATEJHCTBA M B CJIy4ae OCNIAPUBAHUA — J0KA3aTh
UX, — M3 KOTOPBIX BBITEKAET COBOKYINHOCTb 00beKTHBHBIX H B3aHMOCOIJIACOBAHHBIX
YKa3aHHI 10 CMBICTY YHKTA 4.4.4 3TOr0 NOCTAHOBJIEHHS, CBHIETEJIbCTBYIOIINX 00
OTCYTCTBMH TAKOro o6ocHoBaHusl. Eciin eMy 3T0 y1a/10Cch U IPU HAJTUYUH MHBIX
NPHU3HAKOB 3J10yNOTPe0/IeHHs TPABOM, YKAa3aHHBIX B MyHKTax 4.6.3 u 4.6.4 3Toro
MOCTAHOBJICHHS, HA ITOM OCHOBAHMHU MOKeT ObITh YCTAHOBJIEHO, YTO — IPH
OTCYTCTBHMH ONPOBEP:KEHUs] — COOTBETCTBYIOIINH AT WM 3JI€MEHT CTPYKTYPbI
J0JI2KeH CYUTATHCH MCKYCCTBEHHBIM M YTO TeM CaMbIM HMeeT MeCTO 3J10ynoTped/ieHne
NpaBoM.

5.3.4. HajoromnarebIMKy — B PAMKAaX NPeACTABJICHHUS ONPOBEP/KEHUsI 110 CMBICTY
NnyHKTa 4.6.6 mocranoBJieHus o1 25 anpens 2025 roga — npeacTout 3aBUTh GakThl U
00cTOATEJBCTBA M B CJIy4ae OCIAPUBAHMA J0KA3aTh X, YKa3blBalomue Ha T0: (i) 1udo
YTO COOTBETCTBYIOIIMI AT HJIM 3J1eMEeHT CTPYKTYPbl 000CHOBAaH — KPaTKO roBOpPs —
AefCTBUTEJbHBIMHA KOMMEPYeCKHUMHU NPHYMHAMH, KOTOPbIE MOTYT ObITh BbIBEICHBI U3
MHBIX IPEUMYIIECTB, CBA3AHHBIX C 3THMH LIAraMu WJIH 3J1eMeHTaMH, IOMHUMO
NperuMyIIecTBa M0 HAJIOIY Y MCTOYHHMKA C AUBHICHI0B, IPEIyCMOTPEHHOr0 — Ha
ocHOBe JIMpeKTHBBI «<MATh-104b» — CTaThéH 4, myHKT 2 3akoHa; (ii) 1mudo uTo,
HECMOTPS HA OTCYTCTBHE YKAa3aHHBIX KOMMEPYeCKHUX NPUYHH, COOTBETCTBYIOIIUI Iar
WJIM 3JIEMEHT CTPYKTYPbI He OblJI BKJIIOYEH C OCHOBHOI LeJIbI0O HJIH O/IHOIM M3 OCHOBHBIX
neJieil MoJIy4eHusi HAJIOrOBOro NpeuMyliecTBa, MOAPBIBAIOIIEr0 COlep:KaHNe WM 1elb
cTaTbu 4, MyHKT 2 3aK0HA (B TOJKOBAHMHN B COOTBETCTBUHM C {MPEKTUBOH «MATh-
A0Yb»).

Hacrosmiee nemo
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5.4.1. CBouMM U3J10:KeHHBIMH B 1il. 3.2.2 1 3.2.3 BbIBOJAMU aNeJUISIHUOHHBIN CY/I
BBIPa3uJi, YTO B JAHHOM JieJie UMEeIOTCS NPU3HAKH 3J10yN0TpelJJIeHus IPaBoOM 10
cMBbICay 1. 5.3.3, B TOM 4Hc/Ie NIPU3HAKH, YKa3aHHbIe B NyHKTax 4.6.3 u 4.6.4
NOoCTaHOBJIeHHs OT 25 anpeJist 2025 roga. ATv BBIBO/bI, C Y46TOM M3JI0KEHHOTO B IIII.
5.2.1-5.3.3, He CBHIETEILCTBYIOT O HENPABUJIbHOM PHMEHEHHUH NPaBa. JTO OTHOCHUTCS,
B YACTHOCTH, U K TOMY, YTO aNe/UIIIIUOHHBIH Cy/l MCXOMJ U3 CJeyIolIero: cam mno ceoe
(axkT BeneHNd 3asiBUTE/IEM pPeaIbHOM X03AMCTBEHHOH AeATeILHOCTH He 03HAYAeT
OTCYTCTBHA 3J10yNOTPeOdJIeHUsl, a ONpeAe/ S IOIIUM SIBJIsSETCS BONPOC O TOM, MOKHO JIU
(pYHKIIMOHAJIBLHO OTHECTH y4YacTHe 3agBUTeNA B BV K 3T0#l peajibHOM X031 CTBEHHOM
NAeATeJJbHOCTH — YTO, 10 MHEHHMIO aNle/UISIIUOHHOIO Cy/ia, He Tak. Onupasch Ha
JAHHBIH OTNPABHOM IIYHKT M BBIBOJ, alle/UIIIMOHHBIN Cyl MOT HCCJIEI0BATD, SIBJISICTCS
JIM paccMaTpuBaeMasi CTPYKTYpPa B YaCTH — B OTHOIIEHHUH BJIAJeHHUS 3TUM y4acTHeM
— uckyccrBeHHoi. Kak caenyer u3 m. 5.3.2, neiicTBUTE1bHO BO3MOKHO, YTO JIMIIb
OT/IeJIbHbIE IIAT¥ WJIH 3JIEMEHThI CTPYKTYPHI SIBJSIIOTCS HCKYCCTBEHHBIMH U N0O3TOMY
NMOANAJAIOT MO/ 3Ty AHTU3/10yNOTpeOuTe1bHYI0 HOpMY. IIpuBeAéHHBIC BHIBOABI
aneJUIIHMOHHOIO0 Cy/1a B OCTAJIbHOM YaCTH, KAK CBSI3aHHbIE C OLleHKaMHU (aKTH4YecKOro
XapakKTepa, He MOryT OBbITh IPOBepeHbl BepXoBHBIM Cy/10M Ha NPaBHJIBHOCTD B
KaccalMOHHOM npou3BojacTBe. OHM TaKKe He ABJISIOTCH HENOHATHBIMM HJIH
HEJ0CTATOYHO MOTHUBMPOBaHHbIMHU. KaccannonHas kaj06a B 3TOM 4aCTH HEe MOMKET
OBITH Y/10BJIETBOpPEHA.

5.4.2. U3 n3noxkeHHbIX B 0. 3.2.2 1 3.2.3 u Oe3ycnemiHo ociapuBaeMbIX B
KaCCAMOHHOM NPOM3BOACTBE BHIBOJAOB ANEJISIHUOHHBIN Cy/l BIIpaBe ObL1 0e3
HAPYLIEHUS KAKUX-JIM00 MPABOBBLIX HOPM C/1eJ1aTh BHIBO/ O TOM, YTO — NPH
OTCYTCTBHH ONPOBEP:KeHUS — MPOMEKYTOUYHOE BKJIIOYEHHE 3asBUTE/ISI KAK
HHOCTPAHHOW KOMIIAHUM ISl BJajJieHus JoJeil B BV sBJisieTcs HCKYCCTBEHHOM
KOHCTPYKLMeEH, He CBA3AHHON ¢ YKOHOMHUYECKOH PeaIbHOCTHIO U HANIPABJICHHOM HA
YKJIOHEHHE OT yIJIATHI HUAEPJIAHICKOr0 HAJI0ra Y HCTOYHHMKA C TMBU/IEH/I0OB Y
aKIMOHepoB 3asiBuTeNs. TeM caMbIM Cy0ObeKTHBHBIN 3JIEMEHT 3J10yNOTpelIeHust
npasoM EC, onucannslii B nepsom ad3aue n. 5.3.1, npucyrcrsyer. Ha ocHoBanuu 31oro
BbIBO/1a aNeJUISIIMOHHBIN Cy/l TAKKe BIpaBe Obl1 0€3 HapylIeHUs] KAKNUX-JIU00
NMPaBOBbIX HOPM KOHCTATHPOBATH — YTO OH, KAK YCMATPHBAETCSl U3 YIIOMSHYTHIX
BbIBO/JIOB aNleJUIIIMOHHOTO Cy/1a, U C/AeJIaJl, — YTO BBIIOJHEHO U IPyroe TpedoBanue
EC nns 3;110ynorpedienus, a MMEHHO 1eJjieBoe TpeOOBaHuUe, H3J10:KeHHOe BO BTOPOM
a0d3ane m. 5.3.1.
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5.4.3. B cBeTe nM3J10:KeHHOTO B MII. 5.2.2, 5.3.3 n 5.3.4 u3ao:xkeHHbIe B 1. 3.2.4 BLIBOABI
ane/UIALMOHHOTO Cy/1a TAK:Ke He CBU/IEeTeJIbCTBYIOT O HENPABUJIbHOM NPUMEHEHUH
npasa. JTHMH BbIBOJAMM aNe/UIAMOHHBIN CyJ BbIPA3HUJ, YTO 3asiBUTEJI0 He YIAJ0Ch
NpeacTaBUTH TpedyeMoe onpoBep:KeHHne, MOCKOJIbKY NPUMEHUTEIbHO K
paccMaTpuMBaeMOMY 3JIEMEHTY CTPYKTYPbl — NMPOMEKYTOYHOMY BKJIHYEHHIO
3asiBUTE)Isl KAK HHOCTPAHHOI KOMIIAHMU /1JIs1 BJiajeHus aoJieil B BV — o0cTosiTesibecTBA,
nepevuncaeHHbie B 1. 3.1.2, ¢ 0AHOI CTOPOHBI, He 00Pa3yIOT e CTBUTEIbHBIX
KOMMepYeCKHX NPUYMH M0 cMbICay 1. 5.3.4(i), a ¢ APyroii CTOPOHBI, HE 03HAYAIOT, YTO
AAHHBIN JJIEMEHT CTPYKTYPHI He ObLJI BBeI¢H ¢ OCHOBHOM 11eJ1bI0 MJIN OJHOH M3
OCHOBHBIX L1eJIell MoJIy4eHHUs1 MPeuMYyIIeCcTBA M0 HAJIOTY Y MCTOYHUKA C TUBHUIEHI0B
(0cBOOOKIECHUS OT y/IepPKAHMS), NOAPHIBAIOIIEr0 COePKAHHUE UJIM LeJIb CTAThH 4,
NYHKT 2, IOANYHKT «a» 3akoHa (cM. 1. 5.3.4(ii)). B 3T0ii cBsI3u ane i IUOHHBIH €y
BIIPaBe OblJI KOHCTATHPOBATH M NIPUHATH BO BHUMAHNE, YTO CeMb$l, ABJISIIOLIASICS
aKIMOHEPOM 3asiBUTEJIsI, MOKET 110 CBOeMY YCMOTPEHHUIO pelliaTh, pacnpelejsith Ju
NMOJIy4YeHHYI0 3asiBuTeJieM 0T BV npuObsuib cede niiu HanpaBJsiTh HA
perMHBECTHPOBAaHUE, H YTO B ITOM CMbICJ/Ie 3asiBUTE/Ib HEe BIIpaBe CBOOOHO
pacnopsKarbCsi AMBHIACHAAMU, 0JY4YeHHbIMHU 0T BV. B 1anHOM KOHTEKCTE
ane/UIALMOHHBINA Cy/ BIpaBe ObLJ TaKKe NPUAATH 3HAYeHNEe TOMY 00CTOATENbCTBY, YTO
Y 3aiBUTEJIA OTCYTCTBYeT 00SI3aHHOCTDH MOJTHOCTHI0 MJIH YACTUYHO PEMHBECTHPOBATH
noJjiyueHHyo ot BV npuoblib. BIBoABI aneJisiiiuOHHOTO0 Cy/1a 00 ONPOBEPKEHUM B
OCTAJILHOM YaCTH, KAK CBSI3AHHbIE ¢ OLeHKAMH (PaKTHYeCKOro Xapakrepa, He MOryT
ObITH NpoBepeHbl BepXOBHBIM CY/10M HA MPABUJIBHOCTH B KACCAIIHOHHOM
npou3BoacTBe. OHU TaKKe He SIBJISIOTCH HENMOHATHBIMH MJIM HEJOCTATOYHO
MoTUBMPOBaHHbIMU. KaccaunmonHas skajioda B 3TOM 4aCcTH TaK:Ke He MOKeT ObITh
Y/AOBJIETBOPEHA.

5.4.4. U3 n3noxkenHoro B mni. 5.4.1-5.4.3 ciaeayer, 4To KaccalMOHHAasi Ka100a HANIPACHO
YTBep:KAaeT, 4YTO ane UISHMOHHbIN Cy/J] HePAaBOMEPHO MJIM HA He0CTATOYHBIX
OCHOBAHMAX KOHCTATHPOBAaJ 310ynorpedaenue npasom EC. Ucxoas us3 3roro,
KacCallMOHHAS 7KaJ100a He MOKeT ObITh YJ0BJIETBOPEHA TaKKe — 110 OCHOBAHMSM,
YKa3aHHBIM B NyHKTax 5.16-5.18 3akii04uennsi reHepajbHOro NpoKypopa, — B TOM
4acTH, B KOTOPOH OHA CChLJIAETCHA HA CBO0OOBI 1O cTaTthbe 20, NyHKT 2, cTaThbe 49 n
crarbe 63, nynkr 1 JI®EC, a Tak:Ke Ha IPUHIUI PABEHCTBA H 3alpeT ANCKPUMHHALMHA
no cratbsam 20 u 21 Xaprun.

5.4.5. Takum o6pa3om, KaccaMOHHAs KaJ100a BO BCeX CBOMX YaCTAX He MOKeT ObITh
Y/AOBJIETBOPEHA.

6. Cyne0OHbIe pacxoabl

BepxoBHBII1 cyl He ycMaTpuBaeT OCHOBaHU JIJIsl BBIHECEHUS pelieHHs 00 00s3aHUN CTOPOHBI
BO3MECTHUTH CY/IeOHBIE PACXO/IBI.

7. Pemienue
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BCpXOBHHfI CYyJ OTKJIOHACT KaCCAalUOHHYTO >Kano6y

Hacrosiiiee pemienne BbpIHECEHO Bule-Tipe3uaeHTOM M.D. BaH XWwiIT€H B KauyecTBE
npencenarens u cyabsimu M.A. @upctpoir, 23.®@. dPaace, [.LA.I'M. Kyincom u O.I'.D.
[TerepcoM B MPHCYTCTBUU BPEMEHHOTO CEKpeTapsi cyneOHoro 3acemanus 3. LluxoyBcku u
00bsBiIeHO TTyOMyuHO 18 mroms 2025 rona.
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	1. Кассационное производство
	1.1. Заявитель, представленный М. Сандерсом, адвокатом, подал кассационную жалобу на решение апелляционного суда. Кассационная жалоба приложена к настоящему решению и является его неотъемлемой частью. Государственный секретарь, представленный [P], представил отзыв на кассационную жалобу. Заявитель письменно изложил свою позицию через М. Сандерса, упомянутого выше.
	1.2. Генеральный прокурор П.Й. Ваттель 26 мая 2023 года представил заключение с предложением отказать в удовлетворении кассационной жалобы. Заявитель представил письменный ответ на заключение.

	2. Исходные факты в кассационном производстве
	2.1.1. Заявитель — акционерное общество, учреждённое в 1991 году по бельгийскому праву и зарегистрированное в Бельгии. Акции заявителя принадлежат двум бельгийским обществам с ограниченной ответственностью (BVBA), которые (прямо или косвенно) принадлежат членам одной бельгийской семьи, проживающей в Бельгии и состоящей как минимум из брата (далее: брат) и сестры (далее: сестра).
	2.1.2. Совет директоров заявителя образован одним из обществ BVBA и бельгийским акционерным обществом (далее: NV), акции которого принадлежат брату.
	2.1.3. В конце 2017 года акционер другого общества BVBA, то есть сестра, также была назначена директором заявителя.
	2.2. В рассматриваемом году (2018) заявитель владеет миноритарными и мажоритарными долями в семнадцати компаниях, преимущественно бельгийских и нидерландских. Одна из этих долей — участие в размере 24,39% в нидерландском обществе с ограниченной ответственностью (далее: BV), которое функционирует как так называемая «питающая компания» (feeder vennootschap) фонда нидерландской компании прямых инвестиций. У BV, помимо заявителя, имеются ещё четыре акционера. Единственным активом BV является доля в размере 13,57% в обществе с ограниченной ответственностью, являющемся коммандитным товарищем в коммандитном товариществе с миноритарными долями в различных портфельных инвестициях. Как BV, так и коммандитный товарищ, а также управляющий товарищ коммандитного товарищества управляются (сотрудниками) компанией прямых инвестиций. Портфельными инвестициями фактически управляют сотрудники компании прямых инвестиций. Косвенное участие заявителя в отдельных портфельных инвестициях варьируется от 0,33% до 0,61%.
	2.3. Брат и его супруга — через NV и вышеупомянутое в п. 2.1.2 общество BVBA — выполняют управленческие и соответственно юридические и административные функции, в том числе в отношении заявителя. Эти обязанности они исполняют из оборудованного рабочего места в их жилом доме. BVBA и NV ежегодно выставляют заявителю счёт за управленческое вознаграждение, размер которого зависит от инвестированного капитала заявителя. Заявитель не имеет собственных сотрудников. Помимо работы для заявителя, брат исполняет директорские обязанности в четырёх бельгийских дочерних компаниях заявителя, каждая из которых ведёт реальную хозяйственную деятельность. Он также изучает возможные приобретения в интересах заявителя.
	2.4. 31 июля 2018 года BV осуществила выплату дивидендов заявителю (далее: выплата дивидендов). С выплаченных дивидендов был удержан налог у источника в размере 5%. Возражение заявителя против этого удержания было отклонено налоговым органом. Суд первой инстанции признал жалобу заявителя обоснованной и постановил вернуть заявителю удержанный с него налог на дивиденды.

	3. Выводы апелляционного суда
	3.1.1. В апелляционном суде налоговый орган сослался на то, что статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона о налоге у источника с дивидендов 1965 года (далее: Закон) препятствует предоставлению заявителю освобождения от налога у источника с дивидендов на основании пункта 2 той же статьи. Апелляционный суд постановил, что бремя доказывания наличия обстоятельств, предусмотренных указанным подпунктом «c», лежит на налоговом органе. По мнению апелляционного суда, это бремя доказывания распространяется на вопрос о том, удерживает ли заявитель долю в BV с основной целью или одной из основных целей избежать налогообложения у иного лица (далее: субъективное условие), а также на вопрос о том, имеет ли место искусственная конструкция (серия конструкций) или (совокупность) транзакций (далее: объективное условие). Если налоговый орган выполнит это бремя доказывания, заявитель получает возможность опровергнуть — в принципе доказанную — искусственную конструкцию или транзакцию, доказав, что она была создана по действительным коммерческим причинам, отражающим экономическую реальность.
	3.1.2. В апелляционном суде заявитель занял позицию, согласно которой он вправе воспользоваться освобождением от удержания налога по статье 4, пункт 2 Закона, поскольку в его случае не выполнено ни субъективное, ни объективное условие. Для обоснования этого он привёл следующие обстоятельства: (i) использование холдинговой компании ограничивает ответственность по долгам общества; (ii) реализация инвестиций и иных вложений проще осуществляется путём передачи акций, а не всех активов и обязательств; (iii) заявитель функционирует как «объединяющий механизм» (pooling vehicle) для брата и сестры, что позволяет инвестировать более крупные суммы и выходить на рынки, иначе недоступные; (iv) возможно отложить бельгийское налогообложение акционеров до момента распределения прибыли — что позволяет реинвестировать прибыль; хотя прибыль облагается бельгийским корпоративным налогом, убытки вычитаются; (v) у заявителя нет обязанности распределять прибыль, и в данном случае она не распределялась; (vi) при выплате дивидендов своим акционерам заявитель должен удерживать бельгийский налог на движимое имущество в размере 30%, что превышает ставку налогообложения в ячейке 2 Закона о подоходном налоге 2001 года; (vii) активное участие заявителя или его акционеров в деятельности BV не требуется; (viii) заявитель и его (конечные) акционеры зарегистрированы в одном государстве-члене ЕС.
	3.2.1. При ответе на вопрос о том, удалось ли налоговому органу доказать выполнение как субъективного, так и объективного условия, апелляционный суд принял в качестве ориентира постановление Верховного суда от 10 января 2020 года, ECLI:NL:HR:2020:21 (далее: постановление от 10 января 2020 года). По мнению апелляционного суда, исходя из законодательной истории статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона, можно предположить, что законодатель при введении данной нормы не намеревался вносить содержательных изменений по сравнению со статьёй 17, пункт 3, подпункт «b» Закона о корпоративном налоге 1969 года (редакция 2012 года) — нормой о противодействии злоупотреблению, рассматривавшейся в постановлении от 10 января 2020 года, — поэтому это постановление имеет значение и для толкования и применения статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона.
	3.2.2. Далее апелляционный суд постановил, что налоговый орган правомерно указал применительно к субъективному условию на то обстоятельство, что (конечные) акционеры заявителя — физические лица, которые без использования заявителя не могли бы воспользоваться освобождением от удержания налога по статье 4, пункт 2 Закона (метод «устранения посредника» — wegdenkgedachte). Равным образом, эти (конечные) акционеры не могли бы воспользоваться статьёй 5 Директивы «мать-дочь», поскольку являются физическими лицами. По мнению апелляционного суда, перечисленные заявителем в п. 3.1.2 обстоятельства не устраняют того факта, что избежание налога у источника с дивидендов у (конечных) акционеров является основной целью или одной из основных целей удержания доли в BV через заявителя. При этом апелляционный суд принял во внимание, что субъективное условие приведёт к тому же результату, если оно будет применено к вышеупомянутым в п. 2.1.1 (холдинговым) обществам, через которые конечные акционеры/физические лица владеют долей в заявителе. Позицию заявителя о том, что метод «устранения посредника» не является обоснованным критерием с точки зрения права ЕС, апелляционный суд отклонил со ссылкой на пункты 2.6.2–2.6.4 постановления от 10 января 2020 года и пункт 102 постановления Суда ЕС от 26 февраля 2019 года по делам T Danmark и Y Denmark Aps (объединённые дела C-116/16 и C-117/16, ECLI:EU:C:2019:135, далее: постановление T Danmark). На этом основании апелляционный суд пришёл к выводу о выполнении субъективного условия.
	3.2.3. Далее апелляционный суд постановил, что выполнено и объективное условие. Этот вывод апелляционный суд обосновал следующим: (a) доля заявителя в BV для целей применения статьи 4, пункт 2 Закона функционально не может быть отнесена к реальной хозяйственной деятельности заявителя, хотя у заявителя в связи с деятельностью по иным принадлежащим ему дочерним компаниям такая деятельность имеется; (b) у заявителя отсутствует какое-либо взаимодействие с BV и/или её инвестициями; (c) при отсутствии у заявителя (собственных) сотрудников и офисных помещений субстанция отсутствует вовсе: административные функции выполняются не собственным персоналом, а персоналом, арендованным у упомянутого в п. 2.1.2 общества BVBA; офисные помещения хотя и имеются, но используются компаниями, осуществляющими управление и административное обслуживание (NV и BVBA, упомянутые в п. 2.1.2); не установлено и не доказано, что заявитель имеет собственный офис; (d) принятие решений у заявителя полностью находится в руках членов упомянутой в п. 2.1.1 семьи, которые могут в полной мере определять распределение доходов заявителя; заявитель не может свободно распоряжаться дивидендами, полученными от BV. Из этих обстоятельств апелляционный суд сделал вывод о том, что — при отсутствии опровержения — имеет место искусственная конструкция, не связанная с экономической реальностью, посредством которой избегается взимание нидерландского налога у источника с дивидендов у (конечных) акционеров заявителя. По мнению апелляционного суда, прослеживается сходство с транзитными компаниями, рассматривавшимися в постановлении T Danmark; при этом апелляционный суд счёл необязательным непосредственное распределение прибылей — достаточно наличия такой возможности. Апелляционный суд добавил, что сам по себе факт ведения заявителем реальной хозяйственной деятельности не означает отсутствия злоупотребления. В противном случае норму о противодействии злоупотреблению можно было бы легко обойти, разместив долю в выплачивающем дивиденды субъекте у компании с иной деятельностью, при условии что последняя не осуществляет каких-либо управленческих функций в отношении выплачивающего субъекта.
	3.2.4. По мнению апелляционного суда, заявителю не удалось представить требуемое опровергающее доказательство, упомянутое в п. 3.2.3. Обстоятельства, приведённые заявителем согласно п. 3.1.2, не позволяют — по мнению апелляционного суда — установить факты, на основании которых можно было бы заключить о наличии действительных коммерческих причин, отражающих экономическую реальность, иных нежели избежание нидерландского налога у источника с дивидендов. Это означает, что не доказано отсутствие полностью искусственной конструкции, не связанной с экономической реальностью.
	3.3.1. Наконец, апелляционный суд рассмотрел довод заявителя о том, что статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона — или способ её применения посредством субъективного и объективного условий — противоречит праву ЕС.
	3.3.2. При оценке этого довода апелляционный суд исходил из того, что антизлоупотребительные нормы, содержащиеся в статье 2 [Верховный суд читает: статье 1], пунктах 2, 3 и 4 Директивы «мать-дочь», нашли отражение в статье 4, пункт 3, подпункт «c» Закона. Данная норма Закона и её применение должны поэтому соответствовать Директиве «мать-дочь», поскольку она применима к участию заявителя в BV. Для доказательства злоупотребления право ЕС — как это следует из пунктов 97 и 98 постановления T Danmark — требует, с одной стороны, совокупности объективных обстоятельств, свидетельствующих о том, что вопреки формальному соблюдению условий, предусмотренных правовым актом ЕС, цель этого акта не достигается, и, с другой стороны, субъективного элемента — намерения получить предоставленное правом ЕС преимущество путём искусственного создания условий, при которых возникает право на это преимущество.
	3.3.3. По мнению апелляционного суда, исходя из его выводов, изложенных в пп. 3.2.1–3.2.4, критерии злоупотребления по праву ЕС соблюдены. Апелляционный суд отклонил позицию заявителя о том, что из пунктов 99–106 постановления T Danmark следует отсутствие злоупотребления в его случае. По мнению апелляционного суда, в указанных пунктах дана характеристика транзитных компаний, однако из этого не следует, что при отсутствии фактического перераспределения прибылей — при наличии такой возможности — или при ином способе доведения прибылей до акционеров (например, путём (безналоговой) продажи своей доли в заявителе) злоупотребление исключено. Тот факт, что заявитель существовал задолго до введения статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона, не свидетельствует об отсутствии «вклинивания» и сам по себе не исключает злоупотребления. Кроме того, статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона легко обходилась бы, если бы эта антизлоупотребительная норма не могла применяться к уже существующим компаниям.
	3.3.4. Апелляционный суд также отклонил ссылку заявителя на постановление Суда ЕС от 20 декабря 2017 года по делам Deister Holding AG и Juhler Holding A/S (объединённые дела C-504/16 и C-613/16, ECLI:EU:C:2017:1009). По мнению апелляционного суда, из этого постановления нельзя сделать вывод о том, что деятельность так называемого «невмешивающегося холдинга» также может считаться экономической деятельностью — а следовательно, не полностью искусственной — по Директиве «мать-дочь», тогда как обстоятельства, охарактеризованные в пункте 73 этого постановления как экономическая деятельность, в случае заявителя не имеют места.
	3.3.5. Апелляционный суд также не согласился с позицией заявителя о том, что в его случае статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона должна проверяться на соответствие праву на свободное движение капитала, а не Директиве «мать-дочь». По мнению апелляционного суда, антизлоупотребительная мера, содержащаяся в статье 1 этой директивы, представляет собой (исчерпывающее) регулирование, не оставляющее национальным властям возможности для отступления или дополнительных взвешиваний/выборов в рамках этого регулирования. Статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона воплощает данную антизлоупотребительную меру и поэтому не может быть самостоятельно проверена на соответствие первичному праву ЕС. Кроме того, по мнению апелляционного суда, в данном деле отсутствует ситуация, при которой толкование статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона либо статьи 1 Директивы «мать-дочь» вызывало бы вопросы о соответствии национального закона Директиве. По мнению апелляционного суда, статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона органично вписывается в статью 1 Директивы «мать-дочь». По этому основанию проверка статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона на соответствие первичному праву ЕС также не производится. Апелляционный суд добавил со ссылкой на пункт 123 постановления T Danmark, что в ситуациях злоупотребления, на которые распространяется антизлоупотребительная мера из Директивы «мать-дочь», проверка на соответствие свободам, закреплённым в ДФЕС, неприменима.
	3.3.6. По мнению апелляционного суда, изложенным в п. 3.3.5 выводам не противоречит то, что было установлено Судом ЕС в постановлении от 7 сентября 2017 года по делу Eqiom SAS и Enka SA (C-6/16, ECLI:EU:C:2017:641), поскольку это постановление касается толкования статьи 1, пункт 2 Директивы «мать-дочь» в редакции, действовавшей до её изменения в 2015 году. Кроме того, пункт 37 этого постановления, по мнению апелляционного суда, не подтверждает позицию заявителя о недопустимости использования метода «устранения посредника».
	3.3.7. Проведённое заявителем сравнение с ситуацией нидерландской промежуточной холдинговой компании с нидерландскими физическими лицами-акционерами — в случае которой BV при выплате дивидендов такому холдингу не обязана удерживать налог у источника с дивидендов и не проводится проверка на злоупотребление — апелляционный суд счёл необоснованным. По мнению апелляционного суда, речь не идёт об одинаковых ситуациях, поскольку при использовании нидерландской промежуточной холдинговой компании хотя бы однажды с конечных акционеров/физических лиц взимается нидерландский налог на результат от инвестирования, независимо от того, проживают ли они в Нидерландах.
	3.3.8. На основании своих выводов, изложенных в пп. 3.3.2–3.3.7, апелляционный суд отклонил довод заявителя, упомянутый в п. 3.3.1.

	4. Доводы, заявленные в кассационной жалобе
	4.1. Кассационная жалоба прежде всего направлена против вывода апелляционного суда о выполнении субъективного условия (см. п. 3.2.2 выше).
	4.1.1. В жалобе утверждается, в частности, что апелляционный суд, по всей видимости, основал этот вывод исключительно на методе «устранения посредника», что является неправильным.
	4.1.2. По мнению заявителя, апелляционный суд также неправомерно или в чрезмерной степени возложил бремя доказывания на заявителя.
	4.1.3. Кроме того, кассационная жалоба оспаривает изложенные в пп. 3.3.5–3.3.7 выводы апелляционного суда. Толкование, которое апелляционный суд даёт статье 4, пункт 3, подпункт «c» Закона, противоречит первичному праву ЕС — в частности, свободам, закреплённым в статье 20, пункт 2, статье 49 и статье 63, пункт 1 ДФЕС, а также принципу равенства и запрету дискриминации, предусмотренным статьями 20 и 21 Хартии основных прав Европейского Союза (далее: Хартия), поскольку это толкование ведёт к недопустимому различию в обращении с внутренними и трансграничными структурами.
	4.1.4. По мнению заявителя, вывод апелляционного суда является непонятным и/или недостаточно мотивированным. Заявитель существовал задолго до того, как была осуществлена инвестиция в BV, и не включён в структуру ради инвестиции в BV и даже ради инвестирования в Нидерландах в принципе. Заявитель не распределяет прибыль, а реинвестирует её. Средства, инвестированные в BV, являлись накопленными результатами его хозяйственной деятельности и/или прежних инвестиций. Заявитель был наиболее подходящим субъектом для осуществления инвестиции в BV, поскольку располагал средствами для её финансирования. Если бы упомянутая в п. 2.1.1 семья в 2011 году пожелала сохранить долю в BV в стороне от заявителя, ей сначала пришлось бы получить эти средства от заявителя в частное пользование, что повлекло бы уплату бельгийского налога (налога на движимое имущество) со всей суммы, подлежащей инвестированию в BV.
	4.2. Кассационная жалоба, во вторую очередь, — на случай если Верховный суд признает субъективное условие выполненным — направлена против изложенного в п. 3.2.3 вывода апелляционного суда о выполнении объективного условия (наличие искусственной конструкции), а также против изложенного в п. 3.2.4 вывода апелляционного суда о том, что заявителю не удалось доказать наличие действительных коммерческих причин, отражающих экономическую реальность.
	4.2.1. Жалоба указывает при этом на установленные факты и на обстоятельства, приведённые заявителем в апелляционном суде согласно п. 3.1.2. К ним жалоба добавляет: (a) что заявитель всегда был зарегистрирован в Бельгии и с момента учреждения в 1991 году функционирует как инвестиционная компания, в настоящее время владеющая большим числом преимущественно бельгийских инвестиций; (b) что в 2011 году заявитель инвестировал в BV, от которой в 2018 году получил выплату дивидендов за счёт нераспределённой прибыли; (c) что конечный контроль над заявителем находится в руках его акционеров, которые через общее собрание акционеров могут определять распределение его доходов; (d) что деятельность заявителя образует предпринимательскую деятельность, однако ни заявитель, ни его акционеры не влияют на политику BV или на удерживаемые BV инвестиции. Жалоба утверждает, что эти обстоятельства — ни по отдельности, ни в совокупности — не могут служить основанием для вывода о наличии искусственной конструкции.
	4.2.2. Жалоба считает существенным, что иностранная холдинговая компания, не осуществляющая иной экономической деятельности помимо пассивного держания и купли-продажи инвестиционных долей, не может быть признана искусственной конструкцией только на этом основании. Пассивные доходы могут быть признаком необходимости дополнительного исследования, однако сами по себе не достаточны для вывода об искусственной конструкции.
	4.2.3. Далее жалоба указывает, что в данном деле ни один из компонентов искусственной конструкции, перечисленных в пунктах 100, 101, 102 и 106 постановления T Danmark, не присутствует. Жалоба также обращает внимание на отличие данного дела от дела, рассматривавшегося в постановлении от 10 января 2020 года, поскольку здесь (i) конечные акционеры заявителя проживают в Европейском Союзе и «просто у себя на родине» учредили инвестиционную компанию (заявителя), и (ii) заявитель не является компанией — «пустой оболочкой», а имеет реальное значение, поскольку ведёт реальную хозяйственную деятельность.
	4.2.4. Наконец, жалоба утверждает: (a) что апелляционный суд, поскольку он в подтверждение своего вывода об искусственности конструкции в числе прочего сослался на описанное в п. 3.2.3(d) обстоятельство — невозможность заявителя свободно распоряжаться полученными от BV дивидендами, — применил неверный критерий: очевидная позиция апелляционного суда о том, что любая компания, акционеры которой в конечном счёте решают вопрос о распределении её доходов, является транзитной компанией, идёт значительно дальше того, что следует из постановления T Danmark; (b) что вывод апелляционного суда о непредставлении заявителем требуемого опровержения (см. п. 3.2.4) в той мере непонятен, в какой апелляционный суд при этом (i) принял во внимание отсутствие у заявителя какой-либо обязанности реинвестировать полностью или частично полученную прибыль, тогда как значимым является лишь наличие такой возможности, (ii) придал значение роли акционеров в принятии решения о распределении или реинвестировании прибылей, тогда как принятие решений не имеет значения для оценки того, является ли возможность реинвестирования коммерческой целью инвестирования через холдинговую компанию, и (iii) придал значение наличию или отсутствию обязанности заявителя распределять прибыль, поскольку предполагаемое преимущество состоит в возможности отсрочить распределение прибылей.

	5. Оценка кассационной жалобы
	5.1. Статья 4 Закона (редакция 2018 года) гласит в части, применимой в настоящем деле:

	2. Удержание налога не производится в отношении доходов от акций, свидетельств об участии в прибыли и займов, указанных в статье 10, пункт 1, подпункт d Закона о корпоративном налоге 1969 года, если:
	3. Пункт 2 не применяется в случае если:
	5.2.1. Статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона — так же как и статья 17, пункт 3, подпункт «b» Закона о корпоративном налоге 1969 года (редакция 2018 года) — является антизлоупотребительной нормой, воплощающей общую антизлоупотребительную норму Директивы «мать-дочь». Обе нормы должны поэтому соответствовать антизлоупотребительным нормам, применяемым на уровне ЕС. С учётом этого статья 4, пункт 3, подпункт «c» Закона должна толковаться и применяться в свете Директивы «мать-дочь» и практики Суда ЕС по вопросам злоупотребления правом в данном контексте, включая применимые правила о бремени доказывания.
	5.2.2. В пунктах 4.5.1–4.6.6 постановления от 25 апреля 2025 года (ECLI:NL:HR:2025:668, далее: постановление от 25 апреля 2025 года) Верховный суд изложил порядок толкования и применения статьи 17, пункт 3, подпункт «b» Закона о корпоративном налоге 1969 года в свете Директивы «мать-дочь» и практики Суда ЕС по вопросам злоупотребления правом, включая применимые правила о бремени доказывания, — всё это изложено в пунктах 4.4.1–4.4.6 упомянутого постановления. С учётом изложенного в п. 5.2.1, пункты 4.5.1–4.6.6 постановления от 25 апреля 2025 года применяются по аналогии при толковании и применении статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона.
	5.2.3. К данной правовой базе добавляется следующее. Из уточнения, содержащегося в статье 1, пункт 2, второй абзац Директивы «мать-дочь», следует, что конструкция может состоять из нескольких шагов или элементов. В этой связи из преамбулы Директивы «мать-дочь» (соображение 8) следует, что возможно, что лишь отдельные шаги или элементы такой конструкции являются искусственными и поэтому подпадают под действие антизлоупотребительной нормы. Нельзя также исключать, что конструкция создана по коммерческим причинам, отражающим экономическую реальность, но при этом содержит шаги или элементы, которые должны быть квалифицированы как искусственные. Кроме того, вопрос о том, является ли группа компаний искусственной конструкцией по смыслу пункта 4.4.3 постановления от 25 апреля 2025 года, должен решаться на основе исследования, не ограниченного фактами и обстоятельствами, имевшими место в момент создания конструкции. Исходя из контекста статьи 1, пунктов 2 и 3 Директивы «мать-дочь», нельзя исключить и то, что конструкция, изначально созданная по коммерческим причинам, отражающим экономическую реальность, с определённого момента должна считаться искусственной в связи с тем, что была сохранена вопреки изменению обстоятельств или в неё были включены шаги или элементы, подлежащие квалификации как искусственные. Поэтому при оценке искусственности конструкции, либо соответствующего шага или элемента, могут приниматься во внимание факты и обстоятельства, возникшие или имевшие место после создания конструкции.
	5.3.1. Как следует из постановления от 25 апреля 2025 года и сказанного в п. 5.2.3, при ответе на вопрос о наличии злоупотребления по праву ЕС необходимо оценить, была ли конструкция создана или изменена путём добавления шагов или элементов с основной целью или одной из основных целей — получить предоставленное правом ЕС (в данном случае: Директивой «мать-дочь») преимущество путём искусственного создания условий, при которых возникает право на это преимущество. Этот субъективный элемент злоупотребления правом ЕС охватывает как субъективное условие об основной цели уклонения от налогообложения иного лица, так и объективное условие о наличии — кратко говоря — конструкции или серии конструкций, квалифицируемых как искусственные, в том виде, в каком они предусмотрены статьёй 4, пункт 3, подпункт «c» Закона. Поэтому оба условия должны в совокупности наполняться содержанием таким образом, чтобы они выполнялись лишь при наличии этого субъективного элемента злоупотребления правом. Для констатации злоупотребления по праву ЕС необходимо также, чтобы цель (в данном случае) статьи 4, пункт 2 Закона, толкуемой в соответствии с Директивой «мать-дочь», не достигалась (объективный элемент злоупотребления правом ЕС).
	5.3.2. Случай, подобный рассматриваемому, характеризуется следующим: — зарегистрированные за рубежом акционеры через зарегистрированную за рубежом промежуточную холдинговую компанию (в данном случае: заявитель) владеют долями в различных иностранных и нидерландских компаниях (далее также: участия); — ряд этих участий ведёт реальную хозяйственную деятельность, и промежуточный холдинг активно управляет этими участиями и осуществляет в них руководство; — прочие участия, в том числе нидерландская компания (в данном случае: BV), занимаются исключительно инвестированием в портфельные инвестиции, и промежуточный холдинг в отношении этих участий не осуществляет иной экономической деятельности, кроме пассивного держания. Поскольку изложенное в п. 5.2.3 применяется также при толковании и применении статьи 4, пункт 3, подпункт «c» Закона, в подобном случае может возникнуть вопрос о том, имеют ли один или несколько шагов или элементов структуры искусственный характер по смыслу пункта 4.4.3 постановления от 25 апреля 2025 года.
	5.3.3. Такой искусственный шаг или элемент может быть распознан в особенности тогда, когда данный шаг или элемент структуры не может быть обоснован связанными с ним экономическими и коммерческими преимуществами. Как установлено в пункте 4.6.2 постановления от 25 апреля 2025 года, налоговый орган обязан заявить факты и обстоятельства и в случае оспаривания — доказать их, — из которых вытекает совокупность объективных и взаимосогласованных указаний по смыслу пункта 4.4.4 этого постановления, свидетельствующих об отсутствии такого обоснования. Если ему это удалось и при наличии иных признаков злоупотребления правом, указанных в пунктах 4.6.3 и 4.6.4 этого постановления, на этом основании может быть установлено, что — при отсутствии опровержения — соответствующий шаг или элемент структуры должен считаться искусственным и что тем самым имеет место злоупотребление правом.
	5.3.4. Налогоплательщику — в рамках представления опровержения по смыслу пункта 4.6.6 постановления от 25 апреля 2025 года — предстоит заявить факты и обстоятельства и в случае оспаривания доказать их, указывающие на то: (i) либо что соответствующий шаг или элемент структуры обоснован — кратко говоря — действительными коммерческими причинами, которые могут быть выведены из иных преимуществ, связанных с этими шагами или элементами, помимо преимущества по налогу у источника с дивидендов, предусмотренного — на основе Директивы «мать-дочь» — статьёй 4, пункт 2 Закона; (ii) либо что, несмотря на отсутствие указанных коммерческих причин, соответствующий шаг или элемент структуры не был включён с основной целью или одной из основных целей получения налогового преимущества, подрывающего содержание или цель статьи 4, пункт 2 Закона (в толковании в соответствии с Директивой «мать-дочь»).
	5.4.1. Своими изложенными в пп. 3.2.2 и 3.2.3 выводами апелляционный суд выразил, что в данном деле имеются признаки злоупотребления правом по смыслу п. 5.3.3, в том числе признаки, указанные в пунктах 4.6.3 и 4.6.4 постановления от 25 апреля 2025 года. Эти выводы, с учётом изложенного в пп. 5.2.1–5.3.3, не свидетельствуют о неправильном применении права. Это относится, в частности, и к тому, что апелляционный суд исходил из следующего: сам по себе факт ведения заявителем реальной хозяйственной деятельности не означает отсутствия злоупотребления, а определяющим является вопрос о том, можно ли функционально отнести участие заявителя в BV к этой реальной хозяйственной деятельности — что, по мнению апелляционного суда, не так. Опираясь на данный отправной пункт и вывод, апелляционный суд мог исследовать, является ли рассматриваемая структура в части — в отношении владения этим участием — искусственной. Как следует из п. 5.3.2, действительно возможно, что лишь отдельные шаги или элементы структуры являются искусственными и поэтому подпадают под эту антизлоупотребительную норму. Приведённые выводы апелляционного суда в остальной части, как связанные с оценками фактического характера, не могут быть проверены Верховным судом на правильность в кассационном производстве. Они также не являются непонятными или недостаточно мотивированными. Кассационная жалоба в этой части не может быть удовлетворена.
	5.4.2. Из изложенных в пп. 3.2.2 и 3.2.3 и безуспешно оспариваемых в кассационном производстве выводов апелляционный суд вправе был без нарушения каких-либо правовых норм сделать вывод о том, что — при отсутствии опровержения — промежуточное включение заявителя как иностранной компании для владения долей в BV является искусственной конструкцией, не связанной с экономической реальностью и направленной на уклонение от уплаты нидерландского налога у источника с дивидендов у акционеров заявителя. Тем самым субъективный элемент злоупотребления правом ЕС, описанный в первом абзаце п. 5.3.1, присутствует. На основании этого вывода апелляционный суд также вправе был без нарушения каких-либо правовых норм констатировать — что он, как усматривается из упомянутых выводов апелляционного суда, и сделал, — что выполнено и другое требование ЕС для злоупотребления, а именно целевое требование, изложенное во втором абзаце п. 5.3.1.
	5.4.3. В свете изложенного в пп. 5.2.2, 5.3.3 и 5.3.4 изложенные в п. 3.2.4 выводы апелляционного суда также не свидетельствуют о неправильном применении права. Этими выводами апелляционный суд выразил, что заявителю не удалось представить требуемое опровержение, поскольку применительно к рассматриваемому элементу структуры — промежуточному включению заявителя как иностранной компании для владения долей в BV — обстоятельства, перечисленные в п. 3.1.2, с одной стороны, не образуют действительных коммерческих причин по смыслу п. 5.3.4(i), а с другой стороны, не означают, что данный элемент структуры не был введён с основной целью или одной из основных целей получения преимущества по налогу у источника с дивидендов (освобождения от удержания), подрывающего содержание или цель статьи 4, пункт 2, подпункт «a» Закона (см. п. 5.3.4(ii)). В этой связи апелляционный суд вправе был констатировать и принять во внимание, что семья, являющаяся акционером заявителя, может по своему усмотрению решать, распределять ли полученную заявителем от BV прибыль себе или направлять на реинвестирование, и что в этом смысле заявитель не вправе свободно распоряжаться дивидендами, полученными от BV. В данном контексте апелляционный суд вправе был также придать значение тому обстоятельству, что у заявителя отсутствует обязанность полностью или частично реинвестировать полученную от BV прибыль. Выводы апелляционного суда об опровержении в остальной части, как связанные с оценками фактического характера, не могут быть проверены Верховным судом на правильность в кассационном производстве. Они также не являются непонятными или недостаточно мотивированными. Кассационная жалоба в этой части также не может быть удовлетворена.
	5.4.4. Из изложенного в пп. 5.4.1–5.4.3 следует, что кассационная жалоба напрасно утверждает, что апелляционный суд неправомерно или на недостаточных основаниях констатировал злоупотребление правом ЕС. Исходя из этого, кассационная жалоба не может быть удовлетворена также — по основаниям, указанным в пунктах 5.16–5.18 заключения генерального прокурора, — в той части, в которой она ссылается на свободы по статье 20, пункт 2, статье 49 и статье 63, пункт 1 ДФЕС, а также на принцип равенства и запрет дискриминации по статьям 20 и 21 Хартии.
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