Skatteministeriet

Til Folketinget — Skatteudvalget

Til udvalgets orientering vedlagges horingsskema samt de modtagne heringssvar vedro-
rende forslag til om xndring af akticavancebeskatningsloven, kildeskatteloven, ligningslo-
ven og forskellige andre love (Bedre vilkér for tildeling af medarbejderaktier i nye, mindre
virksomheder, for opsparing i investeringsinstitutter og for tiltrekning af kapital til danske
investeringsinstitutter).

Lovforslaget blev sendt i hering den 10. september 2018 med frist til og med den 8. okto-
ber 2018 for afgivelse af horingssvar.

Karsten Lauritzen
/ Lise Bo Nielsen

21. november 2018
J.nr. 2017 - 5308



Organisation

Adpokatsamfundet

Dansk Aktionerfor-
ening

Bemeerkninger

Advokatsamfundet har ikke be-
merkninger til lovforslaget.

Dansk Aktionzrforening kan
stotte lovforslaget 1 sin helhed.

Medarbejderaktier

Forslaget fremmer den danske ak-
tiekultur, men yderligere sarlige
beskatningsregler gor et i forvejen
indviklet beskatningssystem for
aktieafkast endnu mere komplekst.

Dansk Aktionarforening mener, at
graensen for, hvor stor en andel
medarbejderaktier kan udgere for
almindelige lonmodtagere, er niet
med de 50 pct. af drslonnen, idet
skattelovgivningen ikke bor have
incitamenter, der modvirker for-
nuftig risikospredning.

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

Dansk Aktionzrforening hilser det
patenkte forste skridt i retning af
en ligestilling mellem udenlandske
og danske investeringsfonde vel-
komment, men stiller sig uforsta-
ende overfor, at afkastet fortsat
skal vaere undergivet en lagerbe-
skatning. Hermed opretholdes et
forvirrende to-sporet beskatnings-
system for private investorer.

Kommentarer

Forslaget soger at balancere hensy-
nene mellem lavest mulig kom-
pleksitet samtidig med, at reglerne
1 overensstemmelse med den poli-
tiske aftale malrettes nye, mindre
vitksomheder.

Skattelovgivningen regulerer ikke,
hvor stor en del af drslannen, der
kan veere aktielon. 50 pct.-grensen
i forslaget afgor, hvor stor en an-
del, der kan modtages til aktieind-
komstbeskatning. Forslaget afske-
rer ikke muligheden for, at ansatte
kan modtage ydetligere akticlon til
indkomstbeskatning. Forslaget for-
bedrer nye, mindre virksomheders
aflonningsmuligheder.

Der er i forhold til investeringssel-
skaberne tale om udmentning af
en del af den politiske aftale fra
november 2017 om en rakke er-
hvervs- og iverksatterinitiativer,
nzrmere bestemt elementet om, at
afkastet for danske personlige in-
vestorer i aktiebaserede investe-
ringsselskaber skal beskattes som
aktieindkomst i stedet for i dag
som kapitalindkomst. I forhold til
lagerbeskatning kontra realisati-

Side 2 af 35



Organisation

Bemeerkninger

Dansk Aktionzrforening mener
ikke, at der vil blive tale om en reel
ligestilling, nir den udenlandske
investeringsfond skal vare god-
kendt for at kunne anerkendes
som aktiebaseret. Hertil kommer,
at de foreslaede regler forekommer
meget komplicerede. Det foreslas
derfor, at det i stedet skal vere de
danske skattemyndigheder, der i
tvivistilfalde skal dokumentere, at
betingelserne ikke er opfyldt.

Kommentarer

onsbeskatning blev det i den for-
bindelse aftalt, at der skal ses pa,
om det i forhold til passive aktie-
baserede investeringsselskaber er
muligt at zendre beskatningen af

afkastet til en realisationsbeskat-

ning. Denne vurdering er endnu

ikke afsluttet.

Det bemarkes desuden, at for de
danske investorer er alternativet til
investering i et investeringsselskab
primeart investering i investerings-
institutter med minimumsbeskat-
ning. Her beskattes investorerne
arligt af de indtaegter, som investe-
ringsinstituttet lobende realiserer i
form af modtagne udbytter og rea-
liserede gevinster. Der er siledes
ikke tale om en beskatning, som
forst udleses ved realisation af in-
vesteringen i investeringsinstitut-
ter, men en form for lobende be-
skatning.

Der et ved udformningen af lov-
forslaget lagt vaegt pa at sikre en li-
gestilling og fair konkurrencesitua-
tion mellem danske og udenland-
ske investeringsinstitutter. Dette er
baggrunden for, at reglerne er ud-
formet med paralleller til reglerne
for investeringsinstitutter med mi-
nimumsbeskatning, herunder med
den samme definition i forhold til
status som aktiebaseret.

Nir det efter lovforslaget er en be-
tingelse for, at et investeringssel-
skab kan anerkendes som aktieba-
seret, at det har givet meddelelse
herom til Skatteforvaltningen, er
dette primaert begrundet i to for-
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Organisation

Dansk Byggeri

Dansk Erbvery

Bemeerkninger

Dansk Byggeri har ikke bemark-
ninger til lovforslaget.

Medarbejderaktier

Dansk Erhverv roser de overord-
nede intentioner i forslaget om at
lette startup-virksomhedernes mu-
ligheder for at tiltraekke kvalificeret
arbejdskraft.

Dansk Erhverv finder det positivt,
at kravene til at tildele aktielon i
startup-virksomheder lempes, sale-
des at det sikres, at medarbejderne
kompenseres for risikoen ved at
tage ansattelse i virksomheder i
opstartsfasen.

Dansk Erhverv henleder i ovrigt
opmarksomheden pa DVCA’s

Kommentarer

hold. Investeringsselskabet er naer-
mest til at kende selskabets inve-
steringsprofil. Endvidere er det
fundet helt afgerende af hensyn til
investorerne, at investor pa inve-
steringstidspunktet ved, hvilken
type investeringsselskab vedkom-
mende har investeret i. For inve-
stor kan det spille en vigtig rolle
for en given investeringsbeslutning
at vide pé beslutningstidspunktet,
om afkastet skal indga ved opgo-
relse af aktieindkomsten eller kapi-
talindkomsten. Den omvendte
model, hvor et investeringsselskab
kan vzre kategoriseret som aktie-
baseret, medmindre skattemyndig-
hederne i en kontrolsituation
matte nd frem til noget andet, vil
ikke opfylde disse bagvedliggende
hensyn.
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Organisation

Doanske Advokater

Bemeerkninger
mere specifikke bemarkninger,
som Dansk Erhverv kan stotte.

Medarbejderaktier

Danske Advokater opfordrer til en
eksplicit stillingtagen til om opreg-
ning af ikke tilladte omstrukture-
ringsformer er udtemmende, her-
under serligt om et selskab stiftet
ved skattefri virksomhedsomdan-
nelse er omfattet.

Danske Advokater pdpeger endvi-
dere, at terminologien omkring ak-
tieombytning kan praciseres.

Danske Advokater papeger endvi-
dere, at lovforslaget i den nuvze-
rende form kun begranser visse
aspekter af aktieombytningssituati-
onet. | visse situationer har alene
kapitalandele varet omfattet af ak-
tiecombytning — ikke selskabet som
sadan, hvor de pagzldende selska-
ber ikke kan siges at have varet en
del af en aktieombytning.

Danske Advokater opfordrer til, at
det bekrzftes, at et datterselskab,
hvis kapitalandele har varet del af
en aktieombytning, kan lave en af-
tale om aktievederleggelse efter
den foresliede bestemmelse.

Definitionen af passiv kapitalan-
bringelse indeholder ordet udlej-
ningsejendomme”, hvilket knytter
sig til en tidligere geeldende defini-
tion. Det bor derfor xndres til
”ejendomme”

Kommentarer

Der henvises til kommentarerne til
horingssvaret fra DVCA.

Det kan bekraftes, at det ikke for-
hindrer anvendelse af reglerne, at
et selskab er stiftet ved skattefri
vitksomhedsomdannelse.

Det generelle krav om, at selskabet
ikke ma have deltaget i en om-
strukturering er modificeret. Det
indebzrer bla., at deltagelse i en
aktieombytning ikke udelukker an-
vendelse af de foreslaede regler.
Der henvises endvidere til kom-

mentarerne til horingssvaret fra
DVCA.

Forslagets definition af passiv ka-
pitalanbringelse er ndret til ’faste
ejendomme” i stedet for ~udlej-
ningsejendomme”
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Organisation

DI

Bemeerkninger

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

Danske Advokater ser positivt pd
denne del af lovforslaget og har
ikke ydetligere bemaerkninger.

Tiltrekning af udenlandsk ka-
pital

Danske Advokater ser positivt pd
denne del af lovforslaget og har
ikke yderligere bemaerkninger.

Medarbejderaktier

DI finder det overordnet positivt,
at vilkarene for aflenning via med-
arbejderaktier forbedres.

DI finder det uhensigtsmassigt, at
”mindre” virksomheder afgranses
mere restriktivt end EU-definitio-
nen.

DI er generelt skeptisk over for
serordninger, der gor det til en
ulempe for virksomhederne at
vokse og anbefaler detfor, at om-
seetningsgrensen fastsattes til 75
mio. kr.

DI henstiller til, at nedvendighe-
den af alderskravet genovervejes,
idet DI anerkender, at aftaletek-
sten legger op til at reservere ord-
ningen til “nye” virksomheder.

Kommentarer

Afgrensningen af de omfattede
vitksomheder er resultatet af en
politisk aftale mellem aftalepar-
terne.

Ordningen er malrettet nye, min-
dre virksomheder, fordi sidanne
virksomheder har svert ved at
fastholde og rekruttere noglemed-
arbejdere. Storre, etablerede virk-
somheder har generelt bedre mu-
ligheder for at tilbyde konkurren-
cedygtige aflonningspakker og
storre jobsikkerhed.

Alderskravet til selskabet har til
formal at forbeholde ordningen til
nye vitksomheder, det, som folge
af vanskeligere adgang til ekstern
kapital, typisk har svaerere ved at
tilbyde konkurrencedygtig lon.
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Organisation

Bemeerkninger

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

DI hilser forslaget velkomment,
idet vilkarene for de sakaldt passivt
forvaltede investeringsselskaber sa-
som ETF’er (Exchange Traded
Funds) forbedres, men noterer sig
dog samtidig, at det forudsatter, at
det udenlandske investeringsinsti-
tut over for de danske skattemyn-
digheder har meddelt, at det er ak-
tiebaseret. DI kan dog ikke selv
anvise en anden lesning, sa lenge
de danske skatteregler skelner mel-
lem aktie- og kapitalindkomst.

DI kvitterer derudover for, at for-
slaget mindsker den skadelige virk-
ning af den nuvarende kildeartsbe-
graensning af tab pa noterede aktier
ved at give mulighed for, at tab pa
noterede aktier kan fradrages i ge-
vinster fra investeringer i aktieba-
serede investeringsselskaber.

Tiltreekning af udenlandsk ka-
pital

DI hilser det velkomment, at ram-
mevilkdrene for de danske investe-
ringsinstitutter forbedres.

DI papeger dog, at kravet om, at
det danske investeringsinstitut
med minimumsbeskatning skal op-
give sit frikort i relation til danske
aktier og betale en skat pd 15 pct.
af udbyttet fra danske aktier, po-
tentielt vil oge beskatningen af de
danske investorer, der matte have
investeret 1 investeringsinstituttet.
Det hilses imidlertid i den forbin-

Kommentarer

Der henvises til kommentaren til
horingssvaret fra Dansk Aktionzr-
forening.

Lovforslaget er efter horingen ud-
bygget med en andring af skatte-
pligtsbestemmelsen i selskabsskat-
telovens § 1, stk. 1, nr. 5 ¢, for de
danske investeringsinstitutter med
minimumsbeskatning. Efter forsla-
get skal investeringsinstitutterne
betale en skat pa 15 pct. af mod-
tagne udbytter fra danske aktier,
medmindre instituttet har danske
medlemmer. Dermed er det sikret,
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Organisation

DVCA

Bemeerkninger

delse velkomment, at de danske in-
vesteringsinstitutter med forslaget
gives mulighed for at oprette sat-
lige afdelinger, der mélrettes uden-
landske investorer.

Ovrige bemaerkninger

DI har noteret sig omtalen i lov-
forslagets bemerkninger af beho-
vet for en yderligere zndring af de
danske regler vedrorende investe-
ringsinstitutter som folge af en
dom fra EU-Domstolen af 21. juni
2018 vedrorende investeringsinsti-
tutter og fritagelse for dansk ud-
bytteskat. I den forbindelse har DI
fremhavet, at der derudover er et
selvstendigt problem vedrerende
danske kildeskatter og udenland-
ske pensionskasser og investe-
ringsselskaber, idet sidanne insti-
tutionelle investorer typisk ikke
kan modregne skattebetalingen i
hjemlandet. DI foreslir pd den
baggrund og med henvisning til
DI’s 2025-plan, at EU-problema-
tikken loses ved generelt at af-
skaffe dansk kildebeskatning af ud-
bytter til udenlandske institutio-
nelle investorer, der er hjemmeho-
rende i et EU eller EQS land eller
et land, som Danmark har indgdet
en dobbeltbeskatningsoverens-
komst med.

Medarbejderaktier
DVCA roser de overordnede in-
tentioner med forslaget, men pi-

Kommentarer

at danske investorer ikke kan blive
udsat for en oget beskatning,
Udenlandske investorer vil det-
imod kunne investere i sxrlige af-
delinger malrettet udenlandske in-
vestorer, hvor den krevede udbyt-
teskat vedrorende danske aktier pa
15 pct. er betalt.

Det skal bemzrkes, at der med
lovforslaget alene er tale om en
udmentning af de =endringer af ud-
byttebeskatningen ved udlodning
af udbytte til udenlandske investo-
rer, som et indeholdt i den politi-
ske aftale fra november 2017 om
erhvervs- og iverksatterinitiativer.

En stillingtagen til DI’s 2025-plan
og de specifikke forslag til endrin-
ger, der indgar heri, gir derfor em-
nemassigt videre end, hvad der er
formadlet med nzxrvaerende lov-
forslag.
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Organisation

Bemeerkninger

peger en rakke punkter, hvor lov-
forslagets betingelser begrenser
ordningens onskede formal uno-
digt eller gor ordningen unedigt
administrativt tungt.

DVCA mener, at omsatnings-
grensen bor sxttes i den hoje ende
af spaendet fra 25-75 mio. kr., idet
resterende afsat finansiering bor
anvendes til de folgende problem-
stillinger.

DVCA mener, at greenserne bor
tillades overtradt i et enkeltstiende
regnskabsar. DVCA argumenterer
bl.a. med, at det er hensigtsmaes-
sigt, hvis start ups tillades at fra-
salge nedprioriterede sideaktivite-
ter/biprodukter, siledes at en en-
keltbegivenhed i ét regnskabsar
ikke diskvalificerer selskabet fra
ordningen, selvom selskabet i ov-
rigt opfylder ordningens betingel-
set.

DVCA mener, at det bor tydelig-
gores, at det er seneste arsregn-
skab, der danner grundlag for vur-
deringen i stedet for seneste regn-
skabsar. Derved undgés tvivl om
terskelverdiernes overholdelse i
perioden fra regnskabsaret afslut-
tes, indtil der faktisk foreligger et
revideret arsregnskab, idet det i
denne periode kan vare vanskeligt
at verificere om de relevante gran-
sevaerdier er overholdt.

DVCA vurderer det problematisk
at anvende koncerndefinitionen i
kursgevinstlovens § 4, stk. 2, for
saerligt nye, mindre virksomheder,
fordi der er store overlap blandt de

Kommentarer

Omsatningsgraensen er, som resul-
tat af den politiske aftale, fastsat til
20 mio. kt.

Lovteksten er tilrettet, sa taersk-
lerne for ansatte, balance og om-
setning tillades overtradt i et af de
seneste to drsregnskaber. Det er 1
overensstemmelse med reglerne i
EU's definition af mikro-, sma og
mellemstore virksomheder.

Lovteksten i det fremsatte lov-
forslag er justeret, sa grundlaget
for terskelverdiernes overholdelse
er seneste opgjorte drsregnskaber.

Lovteksten er tilrettet, si koncern-
definitionen i drsregnskabslovens
regler anvendes. Dermed findes
grundlaget for opgorelse af an-
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Organisation

Bemeerkninger

eksterne investorer, der indskyder
kapital i en reekke forskellige star-
tup- og etablerede virksomheder.
Overlappet vil ifelge DVCA med-
fore, at der efter kursgevinstloven
statueres koncernforbindelse, samt
at denne koncerndefinition er gan-
ske svear at kontrollere for bade
vitksomhederne og Skattestyrel-
sen. DVCA foresldr at benytte den
snevrere koncerndefinition 1 ars-
regnskabsloven.

DVCA foreslir, at der helt skal ses
bort fra perioder som skuffesel-
skab i opgorelsen af selskabets al-
der, som max mi vare 5 ir. Und-
tagelsen foreslds udvidet, sd den
ikke kun gzlder for selskaber, der
er skuffeselskaber pa aftaletids-
punktet.

DVCA foreslir, at omstrukture-
ringsbegrensningerne modificeres
og allerhelst udelades. DVCA me-
net, at risikoen for misbrug/omga-
else er minimal, idet startupvirk-
somheder forventeligt ikke lader
sig omstrukturere alene for at be-
nytte ordningen.

DVCA foreslir, at begrensningen
ikke bor gzlde, hvis de deltagende
selskaber hver for sig og til sam-
men i det videreforte selskab op-
fylder ordningens betingelser.
DVCA foreslir, at en begransning
kan vare enten et vasentligheds-
kriterium, der medfoerer, at uva-
sentlige omstruktureringer tillades,
eller at 5-drs-perioden males fra
stiftelsen af det zldste selskab, der
indgdr i omstruktureringen.

Kommentarer

satte, omszatning og balance alle-
rede pa konsolideret niveau i kon-
cernregnskabet, hvilket letter an-
vendelsen af reglerne.

Lovteksten i det fremsatte lov-
forslag er justeret, sa de 5 ar skal
regnes fra det 4r, hvor selskabet
pabegynder aktivitet pd markedet.
Dermed fragir en evt. periode
som skuffeselskab fra stiftelses-
tidspunktet frem til aktivitet pabe-
gyndes.

Det generelle krav om, at selskabet
ikke ma have deltaget i en om-
strukturering er modificeret. Det
indebarer bl.a., at deltagelse i en
aktiecombytning ikke udelukker an-
vendelse af de foresliede regler.
Kravet skal stadig forhindre, at
malretningen mod nye, mindre
vitksomheder undermineres, f.eks.
hvis eksisterende, xldre aktiviteter
flyttes til et nyt selskab.

Det foreslis derfor, at et modta-
gende selskab i en skattefri om-
strukturering kan anses for at op-
fylde alderskravet, hvis det indsky-
dende selskab i omstruktureringen
har varet aktivt i mindre end 5 4r
for dret for aftaleindgaelsen.

Endvidere skal alderskravet i en si-
tuation, hvor aktiver har indgaet i
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Bemeerkninger

DVCA foreslir, at skattepligtige
omstruktureringer ikke medtages i
begraensningen. Idet disse beskat-
tes, vil omgaelsespotentialet reelt
ikke vaere til stede. DVCA foreslir,
at opregningen af de omfattede ty-
per af omstruktureringer i nr. 4 et-
stattes med en henvisning til i) reg-
lerne om skattefri fusioner mv. 1
tusionsskatteloven. Hvis skatte-
pligtige omstruktureringer vil fast-
holdes som omfattet, foreslar
DVCA en henvisning til ii) tinglys-
ningsafgiftslovens § 6a, som ifelge
DVCA har et klart afgranset ind-
hold og righoldig praksis.

DVCA papeger, at henvisningen
til ”selskabsretlige omstrukturerin-
ger” kraever en nermere forklaring
af (skattepligtige) akticombytnin-
ger og tilforsel af aktiver, som ikke
kendes eller anvendes selskabsret-
ligt, safremt man ikke justerer be-
graensningen til kun at omfatte
skattefri omstruktureringer, idet
man da kan henvise til relevante
regler i aktieavancebeskatningslo-
ven hhv. fusionsskatteloven.

DVCA mener, at kravet om pa af-
taletidspunktet ikke at drive virk-
somhed, som i overvejende grad
bestir af ”’passiv kapitalanbrin-
gelse” indebzrer en vasentlig for-
ogelse af administrative byrder.
DVCA foreslir, at maletidspunktet
alene bor vaere det eller de seneste
arsregnskaber. DVCA peger pi, at
startupvirksomheden typisk vil
veere relativt kapitaltunge, fordi de
typisk ikke har aktiver af vasentlig
betydning for balancen. Desuden

Kommentarer

flere successive skattefri omstruk-
tureringer, bedemmes i forhold til
det selskab, der som det forste ind-
skod de pigeldende aktiver i en
skattefri omstrukturering.

Det generelle krav om, at selskabet
ikke ma have deltaget i en om-
strukturering er modificeret, jf.
ovenfor.

Det vurderes hensigtsmeassigt, at
den swrlige "pengetanksregel” an-
vendes pd samme made som i an-
dre skatteregler, jf. aktieavancebe-
skatningslovens § 34.
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Finans Danmark

Bemeerkninger

péapeges, at medarbejderaktiepro-
grammer i praksis ofte kommer 1
spil 1 forlengelse af investerings-
runder, hvor der er rejst kapital og
sdledes tilvejebragt en storre
mengde likvider.

DVCA vurderer ikke, at EU-retten
stiller krav om kriseramte selska-
ber” ikke ma benytte generelle
stotteordninger. DVCA peger end-
videre p4, at skatteregningen, hvis
betingelsen ikke er overholdt, en-
der hos medarbejderen.

DVCA foreslir i stedet at stille be-
tingelse om, at selskabet ikke har
negativ egenkapital i seneste ars-
regnskab og/eller ikke er insolvent
p4 aftaletidspunktet, jf. konkurslo-
vens regler.

Tilbagesalg til udstedende sel-
skab/institut

Finans Danmark kvitterer for for-
slaget om ophavelse af bestem-
melsen om udbyttebeskatning ved
tilbagesalg af aktier m.v. til visse
udstedende investeringsselskaber/-
institutter, herunder kapitalfor-
eninger.

Det er i forlengelse heraf Finans
Danmarks opfattelse, at der tillige
bor ske en ophavelse af 2. pkt. i
ligningslovens § 16 B, stk. 2, nr. 5,

Kommentarer

Baggrunden for betingelsen er at
sikre, at ordningen ikke indebaerer
statsstotte til kriseramte virksom-
heder. Betingelsen vurderes ikke at
vare et eksplicit krav efter EU-ret-
ten, men da ordningen skal god-
kendes som lovlig statsstotte efter
traktaten, kan Kommissionen bl.a.
stille som betingelse, at statsstotten
ikke gar til kriseramte virksomhe-

der.

I bade Storbritannien, Irland og
Sveriges statsstottegodkendelser af
aktielonsordninger indgar tilsva-
rende en betingelse vedrorende
“kriseramte vitksomheder”. Det
vurdetres derfor umiddelbart, at
denne betingelse er nodvendig for
at fi Kommissionens godkendelse
af ordningen.

Det er opfattelsen, at det pagal-
dende punktum ikke bor ophxves.
Det pagzldende 2. pkt. sikrer en
hensigtsmaessig opdeling, hvorefter
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Bemeerkninger
om tilbagesalg af borsnoterede ak-
tier til det udstedende selskab.

Finans Danmark beder om at fa
bekreftet, at der ikke skal indehol-
des udbytteskat af afstdelsessum-
mer ved tilbagesalg til udstedende
selskab, der i henhold til lignings-
lovens § 16 B, stk. 2, beskattes ef-
terreglerne om gevinst og tab ved
afstielse af aktier m.v. til andre

end det udstedende selskab.

Finans Danmark beder endvidere
om at fa oplyst, hvornar man for-
venter lovforslaget vedtaget, og
hvordan indlesninger/tilbagesalg i
perioden fra den 1. januar 2019 og
til tidspunktet for vedtagelsen, sa-
fremt den matte ligge efter den 1.
januar 2019, skal handteres.

Kommentarer

alle tilbagesalg af direkte investe-
ringer i borsnoterede aktier m.v.
omfattes af ligningslovens § 16 B,
stk. 2, nr. 5, mens alle aktier og in-
vesteringsbeviser i investeringssel-
skaber og andre investeringsinsti-
tutter- og dermed ogsa de beviser,
der efter aktieavancebeskatningslo-
ven sidestilles med bersnoterede
aktier m.v., omfattes af ligningslo-
vens § 16 B, stk. 2, nr. 4. For bade
reglen i ligningslovens § 16 B, stk.
2, nr. 4, og reglen 1 ligningslovens
§ 16 B, stk. 2, nr. 5, gzelder, at til-
bagesalg - for nr. 4 efter opha-
velse af stramningen vedrorende
tilbagesalg af aktier m.v. til visse
udstedende investeringsinstitutter
m.v. - undergives en avancebeskat-
ning og ikke en udbyttebeskatning.

Det kan bekraftes.

Ikrafttraedelsesbestemmelsen er
andret, siledes at ophavelsen af
bestemmelsen om udbyttebeskat-
ning ved tilbagesalg af aktier m.v.
til visse udstedende investerings-
selskaber/-institutter, herunder ka-
pitalforeninger, ikke er tillagt et
seerskilt virkningstidspunkt. Ophza-
velsen vil herefter efter lovforsla-
get treede 1 kraft den 1. marts 2019
og vil fa virkning fra dette tids-
punkt.
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Tiltreekning af udenlandsk ka-
pital

Finans Danmark mener ikke, at
lovforslaget lever op til formalet
og intentionerne med erhvervspak-
ken. Baggrunden hetfor er, at uag-
tet at det foreslas at fritage uden-
landske investorer for dansk ud-
byttebeskatning, nar investerings-
instituttet har betalt en skat pd 15
pct. af danske aktieudbytter, sd
skal der efter forslaget fortsat inde-
holdes udbyttekildeskat, som den
udenlandske investor sa efterfol-
gende md tilbagesoge.

Finans Danmark forstir lovbe-
merkningerne siledes, at det er til-
tenkt, at nettoindeholdelsesmodel-
len, som regeringen senere vil
fremsaette lovforslag om pa bag-
grund af den tvarministerielle ar-
bejdsgruppes Rapport om administra-
tion af ndbytrebeskatning, fremadrettet
skal sikre, at der ikke indeholdes
udbyttekildeskat til de udenlandske
investorer. Da nettoindeholdelses-
modellen ifelge Finans Danmarks
oplysninger imidlertid forst for-
ventes at vil vere implementeret i
2022, er det Finans Danmarks op-
fattelse, at erhvervspakken reali-
stisk set 1 praksis vil fi en meget
begranset effekt indtil 2022. Hen-
set til den nuvarende langsomme-
lige og omstendige proces med at
tilbagesoge udbytteskat vil det ind-
til da ikke vere attraktivt for en
udenlandsk investor at investere i
et dansk investeringsinstitut.

Pa den baggrund peger Finans
Danmark pa to mulige losninger,

Kommentarer

Det er korrekt, at nettoindeholdel-
sesmodellen forst kan forventes
implementeret efter en arreekke, da
udviklingen af modellen kraver
tid. Det er ligeledes korrekt, at lov-
forslaget er udformet saledes, at
der, indtil nettoindeholdelsesmo-
dellen er pa plads, fortsat vil skulle
indeholdes udbyttekildeskat ved
udlodning af udbytte til de uden-
landske investorer, hvorefter de
udenlandske investorer mi tilbage-
soge den indeholdte udbyttekilde-
skat, hvis betingelserne for en 0
pct. beskatning er opfyldt.

Der er ved udformningen af lov-
forslaget lagt afgorende vagt p4, at
reglerne vedrorende udbyttebe-
skatning er robuste. Det har varet
af stor betydning, at reguleringen
er udformet pa en sidan méde, at
den sikrer, at det kun er de inve-
storer, som reelt er berettiget til en
fritagelse for udbyttebeskatningen,
som opnir denne.

I lyset heraf er det vurderet, at net-
toindeholdelsesmodellen reprz-
senterer det bedst opnaelige i den
henseende, og at det, indtil denne
er pa plads, vil veere nodvendigt at
bibeholde ordningen med refusion
af for meget indeholdt udbyttekil-
deskat.

Det skal i den forbindelse bemzt-
kes, at refusionsordningen trods
alt kun vil vare midlertidig, og at
udenlandske investorer i investe-
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som begge kan sikre en hurtig ef-
fekt af erhvervspakken. Efter den
forste losningsmodel indeholdes
der 0-27 pct. i udbytteskat af alle
udbytter fra danske investeringsin-
stitutter, som tilskrives beholdnin-
ger, som i VP Securities er regi-
streret med en valutaindleending
som ejer. Pd udbytter til investorer,
der ikke er registreret som valuta-
indleendinge indeholdes altid 0 pct.
Det er Finans Danmarks opfat-
telse, at denne model er teknisk
mulig, men at det skal afklares
nermere.

Efter den anden lgsningsmodel in-
deholdes der generelt O pct. i ud-
bytteskat af alle udbytter fra dan-
ske investeringsinstitutter. Udbyt-
terne indberettes til Skattestyrel-
sen, som pd den baggrund regule-
rer den danske investors forskuds-
opgoerelse. Hvor der ikke mitte
vere sket en regulering af for-
skudsopgorelsen, beskattes udbyt-
terne pa arsopgorelsen.

Finans Danmark anerkender, at in-
gen af lgsningsmodellerne fuld-
steendigt kan sikre, at alle investo-
rer, som er skattepligtige til Dan-
mark, betaler kildeskat af deres ud-
bytter. Finans Danmark mener
dog, at en dansk investors eventu-
elle forseg pd at oprette sig som
ikke-skattepligtig gennem opret-
telse af et depot 1 udlandet, vil
blive opdaget som folge af CRS-
reglerne. Disse regler indebzarer
bl.a., at den danske investor skal
erklere sig om sit skattemassige
hjemsted, ligesom den udenland-

Kommentarer

ringsselskaber og investeringsinsti-
tutter ikke herved stilles darligere
end udenlandske investorer, der
investerer direkte i danske aktier fx
udenlandske investorer, som efter
en konkret dobbeltbeskatningsaf-
tale matte vare berettiget til 0 pct.
i udbytteskat.

Med hensyn til de konkrete los-
ningsmodeller, sa er det opfattel-
sen, at den forste losningsmodel
ikke i tilstrackkelig grad synes at
kunne gardere mod, at danskere
ved fx investering via udenlandske
samledepoter kan optrede som va-
lutaudlendige og dermed opnd en
beskatning pa 0 pct., selv om de
ikke er berettigede hertil. Hertil
kommer, at der kan vere imple-
menteringsmeassige udfordringer
med denne model.

Den anden lgsningsmodel vil reelt
betyde, at det eksisterende system
for de danske investorer i investe-
ringsselskaber og investeringsinsti-
tutter med indberetning og fortryk
pa arsopgorelsen vil bortfalde, og
at investorerne kun kan undga
restskatter ved at sikre en korrekt
forskudsregistrering. Det forekom-
mer ikke afbalanceret at skulle af-
skaffe et velfungerende system, for
at de udenlandske investorer i en
midlertidig periode skal friholdes
for at skulle anmode om refusion.

Det er samlet set vurderingen, at
der ikke er grundlag for at indfore
en serordning for udenlandske in-
vestorer i investeringsselskaber og
investeringsinstitutter, saledes at
disse i modsatning til alle andre
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ske bank i de lande, der har imple-
menteret CRS-reglerne, har pligt til
at vurdere, om de afgivne oplys-
ninger er korrekte. Endvidere be-
markes, at investorer, der er skat-
tepligtige til Danmark, efter skatte-
kontrolloven er forpligtet til at
selvangive samtlige indtegter og
udgifter.

Finans Danmark er opmarksom
pd, at de skitserede lgsningsmodel-
ler vil medfere yderligere admini-
stration hos Skatteforvaltningen
med behandling af indkomne op-
lysninger fra udenlandske skatte-
myndigheder vedrerende danske
investorer, som eventuelt matte
have investeret i danske investe-
ringsbeviser via et udenlandsk de-
pot. Dette skal dog ses i sammen-
heng med, at lovforslagets model
indebaerer, at Skatteforvaltningen
skal behandle en rakke tilbagesog-
ningsanmodninger fra udenlandske
investorer med danske investe-
ringsbeviser.

Samlet set anbefaler Finans Dan-
mark, at der i lovforslaget, som et
minimum i en overgangsperiode
indtil nettoindeholdelsesmodellen
er klar, sikres en fuld implemente-
ring af erhvervspakken ved fjer-
nelse af udbytteskatten for uden-
landske investoret.

Finans Danmark finder det uklart,
hvorvidt de foresldede @ndringer i
bestemmelserne om personers og
selskabers begransede skattepligt
til Danmark af udbytte kan betrag-
tes som en hjemmel til beskatning

Kommentarer

udenlandske investorer frem til
gennemforelse af nettoindeholdel-
sesmodellen, friholdes for at matte
anmode om refusion af for meget
indeholdt udbytteskat.

Lovforslaget er blevet justeret. Der
henvises i den forbindelse til kom-
mentarerne til horingssvaret fra
DI
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af udbytter for investeringsinstitut-
tet/investeringsselskabet, og ikke
blot som en hjemmel til skattefti-
hed for udbytter for udenlandske
investoret.

Finans Danmark opfordrer pa den
baggrund til, at det overvejes at
kigge pd, om der pa anden vis bor
sikres en beskatningshjemmel, hvis
investeringsinstitutter med mini-
mumsbeskatning ensker at tilvaelge
beskatning af udbytter efter den
foresldede model i lovforslaget.

Finans Danmark mener, at det to
steder i den foresliede @ndring af
bestemmelsen om begranset skat-
tepligt af udbytte bor praciseres, at
danske “aktier” ogsa omfatter ’in-
vesteringsbeviser” i aktiebaserede
investeringsinstitutter med mini-
mumsbeskatning.

Finans Danmark mener derud-
over, at der i bemearkningerne til
den foresliede xndring af bestem-
melsen om begraenset skattepligt af
udbytte foretages to udvidelser i
forhold til den foresliede ordlyd af
bestemmelsen. For det forste kon-
kluderer bemzrkningerne, at hvis
den underliggende fond ikke beta-
ler udbytteskat af danske aktier, s
er betingelsen for, at den uden-
landske investor ikke skal betale
udbytteskat ikke opfyldt, og der
kan ikke repareres pa dette for-
hold. For det andet fremgar det af
bemearkningerne, at bestemmelsen
ogsd omfatter udenlandske fonde,

Kommentarer

Den omhandlede bestemmelse er
endret, med henblik p4, at det
fremgir tilstrackkeligt tydeligt, at
kravet om betaling af en skat pa 15
pct. af udbytte af danske aktier
ogsa dakker udbytte fra danske in-
vesteringsinstitutter med mini-
mumsbeskatning.

Lovforslaget er 2endret. Den fore-
sliede bestemmelse om begrenset
skattepligt af udbytter er nu udfor-
met sédledes, at undtagelsen fra kra-
vet om at det danske investerings-
institut skal have betalt en skat pa
15 pct. af modtagne danske aktie-
udbytter — i forhold til investetin-
ger 1 andre danske investeringsin-
stitutter — kun gzlder, hvor der er
investereret i et dansk investerings-
institut, der efter vedtegterne ikke
kan investere i danske aktier. Den
mulighed for funds-of-funds
strukturer, der var dbnet op for i
den udgave lovforslaget, der var i
horing, er saledes fjernet igen.

Side 17 af 35



Organisation

Bemeerkninger

hvilket ikke kan fortolkes ud af be-
stemmelsen. Finans Danmark hen-
stiller til, at lovbestemmelsen om-
formuleres séledes, at den ikke gi-
ver anledning til tvivl om fortolk-
ningen i relation til investering i
andre fonde. Herunder onskes en
beskrivelse af konsekvenserne ved
investering i funds-of-funds struk-
turer i flere led.

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

Finans Danmark hilser importde-
len af erhvervspakken velkommen.
Finans Danmark bemarker dog, at
den foresliedes definition af aktie-
baserede investeringsselskabet kan
medfore, at udenlandske ETFere i
enkelte tilfzelde kan fa svert ved at
opfylde kravet om, at minimum 50
pct. skal placeres i aktier. Dette
skyldes, at afledte instrumenter,
hvor det underliggende aktiv er ak-
tier, taeller med som obligationer
ved opgorelsen af 50 pct. greensen.
Finans Danmark mener, at det
fremadrettet kunne overvejes, at
andre opgoerelsen af 50 pct. graen-
sen saledes, at afledte aktieinstru-
menter teller med som aktier.

Kommentarer

Dette i erkendelse af, at det oprin-
delige forslag ville vare nasten
umuligt at administrere f.eks. ved
flere underliggende funds-of-funds
strukturer. Bemarkningerne er til-
svarende ndret, sa de afspejler
den nye formulering af bestem-
melsen.

Efter forslaget sker der en opde-
ling af investeringsselskaberne, sa-
ledes at afkastet ved investering i
aktiebaserede investeringsselskaber
for danske personer fremover kan
beskattes som aktieindkomst. Her-
ved sker der en sidestilling, si det
bliver uden betydning, om investe-
ring 1 aktier sker direkte i den un-
derliggende aktie eller via et inve-
steringsselskab.

Ved afgraensningen af, om et inve-
steringsselskab kan anses for aktie-
baseret, legges der pd den bag-
grund vagt p4, at investeringssel-
skabet overvejende investerer i ak-
tier. Det svarer til de gxldende reg-
ler for afgraensning af aktiebase-
rede investeringsinstitutter med
minimumsbeskatning.

Finansielle kontrakter, herunder fi-
nansielle kontrakter vedrorende
aktier, anses skattemsssigt ikke for
aktier, men beskattes efter reglerne
i kursgevinstloven. Afkastet af fi-
nansielle kontrakter beskattes der-
med hos personer som kapitalind-
komst og ikke som aktieindkomst.
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Finans Danmark har opstillet otte
eksempler pd medregning af ge-
vinst og tab, idet det bedes bekraf-
tet, om Finans Danmarks forsta-
else af reglerne og samspillet mel-
lem bestemmelsen i aktieavancebe-
skatningsloven om personers tab
pa bersnoterede aktier og bestem-
melsen om gevinst og tab pa aktier
mv. i akticbaserede investeringssel-
skaber er i overensstemmelse med
intention.

Finans Danmark henstiller til, at
det 1 aktieavancebeskatningslovens
bestemmelse om personers tab pa
borsnoterede aktier praciseres, at
investeringsbeviser i investerings-
selskaber ogsd er omfattet af mu-
ligheden for modregning i tab pa
”almindelige” borsnoterede aktier
og tab pa investeringsbeviser i ak-
tiebaserede investeringsinstitutter
med minimumsbeskatning.

Kommentarer

Det vil detfor vare i strid med for-
malet med den foresliede bestem-
melse, hvis der blev givet mulighed
for, at investeringsselskabet over-
vejende kan investere i finansielle
kontrakter, der beskattes som ka-
pitalindkomst.

Eventuelle ndringer af de gene-
relle regler for den skattemaessige
behandling af finansielle kontrak-
ter ligger uden for lovforslagets
rammer.

Der er i forhold til alle otte eksem-
pler tale om en korrekt forstaelse
af samspillet mellem de to bestem-
melset.

Aktieavancebeskatningsloven er
udformet siledes, at anvendelsen
af ordet “aktier” ogsa dekker an-
dre typer af verdipapirer omfattet
af loven, hvor det er relevant. Det
fremgar saledes udtrykkeligt af lo-
vens § 1, stk. 2, at lovens regler om
aktier finder tilsvarende p4 anpar-
ter, andelsbeviser, omszttelige in-
vesteringsbeviser og lighende vzar-
dipapirer. Pa den baggrund findes
der ikke at vaere behov for den on-
skede pracisering. Tvartimod vil
der med en sidan pracisering
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Finans Danmark beder om at fa
bekraftet, at det i relation til inve-
steringsselskaber bliver muligt at
have béide obligationsbaserede og
aktiebaserede klasser i samme ak-
tiebaserede afdeling.

Finans Danmark sperger, om der
med den foresldede definition af
aktiebaserede investeringsselska-
ber, som ogsa inkluderer selska-
bets administrationsbygning, sker
en udvidelse eller begransning af,
hvilke aktiver der kan placeres 1.

Finans Danmark opfordrer til, at
det preciseres 1 bemaerkningerne,
at bade obligationsbaserede og ak-
tiebaserede investeringsselskaber
kan indg4 i virksomhedsordningen,

Kommentarer

kunne opsté tvivl om, hvorvidt an-
dre bestemmelser i aktieavancebe-
skatningsloven nu ogsa omfatter
investeringsbeviser.

Et investeringsselskab vil kunne
veere opdelt i afdelinger, og de en-
kelte afdelinger vil kunne vzare op-
delt i forskellige andelsklasser. Det
andrer lovforslaget ikke pa. En af-
deling kan fx vare opdelt i to an-
delsklasser, hvor den ene har sta-
tus som obligationsbaseret, og den
anden har status som aktiebaseret.
I den situation vil det vare den ak-
tiebaserede andelsklasse, der skal
gives meddelelse om til Skattefor-
valtningen. Dette kan ikke ske pa
afdelingsniveau. Afdelingen kan
saledes ikke som sidan fA status
som aktiebaseret, hvis den ogsa in-
deholder en obligationsbaseret an-
delsklasse.

Definitionen af aktiebaserede inve-
steringsselskaber er 2endret. Hen-
visningen til selskabets administra-
tionsbygning er udgdet, idet dette
var en fejl. Der sker siledes ikke
med lovforslaget nogen @ndring af
den gzldende definition af investe-
ringsselskaber og dermed heller
ikke nogen ®ndring af, hvilke akti-
ver et investeringsselskab kan pla-
cere dets midler i.

Bemaerkningerne er udbygget, sale-
des at det fremgir, at bade aktier
og investeringsbeviser i aktiebase-
rede investeringsselskaber og ak-
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alternativt at der foretages en zn-
dring i virksomhedsskattelovens §
1, stk. 2, 2. pkt., siledes, at det spe-
cifikt fremgir, at aktier og investe-
ringsbeviser i aktiebaserede og ob-
ligationsbaserede investeringssel-
skaber kan indgd i virksomheds-
ordningen.

Finans Danmark beder om at fa
bekraftet, at det i forlengelse af
vedtagelsen af @ndringerne vedro-
rende investeringsselskaber sikres,
at aktier og investeringsbeviser i
aktiebaserede investeringsselskaber
kan indgé pa en aktiesparekonto,
jf. lovforslag 1.26 (2018/19).

Finans Danmark har anfort, at der
mangler konsekvensrettelser 1 per-
sonskattelovens § 4, stk. 1, nr. 5 b,
og personskattelovens § 4 a, stk. 1,
nr. 5, som begge indeholder en
henvisning til aktieavancebeskat-
ningslovens § 19.

Medarbejderaktier

Finanstilsynet bemaerker, at uanset
hvordan aktier og aktielignende in-
strumenter bliver beskattet, vil
disse vere omfattet af aflonnings-
reglerne pé det finansielle omrade i
det omfang, at de udger variabel
lon.

Det forhold, at tildelingen af aktier
og aktielignende instrumenter efter
Skatteministeriets forslag fremover
ikke beskattes som lon, 2ndrer si-

ledes ikke pa, at disse - efter aflon-

ningsreglerne pa det finansielle

Kommentarer

tier og investeringsbeviser 1 obliga-
tionsbaserede investeringsselska-
ber kan indga i virksomhedsord-
ningen. Der er for begge katego-
rier tale om, at afkastet lagerbe-
skattes, hvilket er det afgorende
kriterium i forhold til virksom-
hedsskatteloven.

Det kan bekraftes.

Der er i lovforslaget medtaget en
andring af de to bestemmelser

Den foresldede ordning har ikke til
hensigt at @ndre aflonningsreg-
lerne pa det finansielle omrade.
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Bemeerkninger
omrade - fortsat vil blive betragtet
som londele.

Tilbagesalg til udstedende sel-
skab

Forsikring & Pension kan tilslutte
sig ophavelsen af ligningslovens §
16 B, stk. 2, nr. 4, 2. pkt., og den
tilknyttede ophazvelse af kildeskat-
telovens § 65, stk. 3, 3. og 4. pkt.

Forsikring & Pension har ikke an-
dre bemerkninger til lovforslaget.

Generelle bemaerkninger

FSR opfordrer til, at der i stedet
for naervaerende lovforslag udar-
bejdes ét samlet lovforslag med
alle de relevante @ndringer af reg-
lerne for investeringsinstitutter og
investeringsselskaber, herunder de
aendringer som EU-Domstolens
dom af 21. juni 2018 nedvendig-
gor og de zndringer, der vil folge
af, at udbyttebeskatningen baseres
p4 et princip om nettoindehol-
delse.

Tiltrekning af udenlandsk ka-
pital

Kommentarer

Lovforslaget har i forhold til inve-
steringsinstitutter og investerings-
selskaber til formal at udmente
den del af den politiske aftale fra
november 2017 om en rakke er-
hvervs- og iverksztterinitiativer,
der omhandler aktieindkomstbe-
skatning af afkast fra aktiebaserede
investeringsselskaber og udenland-
ske investorers fritagelse for dansk
udbytteskat, mod at investeringsin-
stituttet eller investeringsselskabet
har betalt 15 pct. i skat af mod-
tagne danske aktieudbytter. Der
fremsattes derfor allerede nu et
lovforslag med disse to elementer,
idet det samtidig har varet vurde-
ringen, at ndringerne ikke bor
forsinkes unedigt, i og med at de
har varet efterspurgt af investe-
ringsinstitutbranchen.
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FSR mener ikke, at denne del af
lovforslaget er helt gennemarbej-
det. Der synes séiledes at mangle
en regulering i forhold til, hvordan
et dansk investeringsinstitut med
minimumsbeskatning, der har
udenlandske investorer, kan
undgi, at de udenlandske investo-
rer skal betale skat af udlodningen
fra det danske investeringsinstitut.

FSR finder siledes, at det bor vare
klart ud fra lovgivningen, hvordan
de danske investeringsinstitutter
med minimumsbeskatning skal
forholde sig i forhold til beregning
og betaling af skat af udbytte fra
danske aktier, hvis de onsker, at
deres udenlandske investorer skal
veere fritaget for dansk udbytte-
skat. Det samme gazelder ifelge FSR
i forhold til udenlandske investe-
ringsinstitutter bl.a. 1 forhold til en
funds-of-funds struktut.

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

FSR finder det misvisende, nir der
i forhold til indferelse af en yderli-
gere dimension i aktieavancebe-
skatningsloven gennem opdeling
af investeringsselskaber i aktieba-
serede og obligationsbaserede an-
vendes ordene “enkel og entydig”.

ISR stiller endvidere sporgsmils-
tegn ved, om xndringen overhove-
det vil fd en reel betydning for in-
vestering i udenlandske investe-
ringsselskaber, 1 og med at de
udenlandske investeringsselskaber
skal have indgivet en meddelelse til

Kommentarer

Lovforslaget er justeret og bl.a. ud-
bygget med en a@ndring af skatte-
pligtsbestemmelsen i selskabsskat-
telovens § 1, stk. 1, nr. 5 ¢, for de
danske investeringsinstitutter med
minimumsbeskatning.

Der henvises i ovrigt til kommen-
taren til horingssvaret fra DI.

Der henvises til kommentaren til
horingssvaret fra Finans Danmark.

Det pagzldende afsnit i de almin-
delige bemaerkninger er blevet re-
digeret, og i den forbindelse er den
saetning, der refereres til, udgdet.

Det folger af den politiske aftale
fra november 2017 om en rakke
erhvervs- og iverksztterinitiativer,
at det alene er afkast fra investerin-
ger 1 aktiebaserede investeringssel-
skaber, der skal beskattes som ak-
tieindkomst. Det har siledes varet
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Skatteforvaltningen om at vare ak-
tiebaseret, og at de derefter arligt
skal indsende oplysninger til doku-
mentation af, at de opfylder kra-
vene til at veere aktiebaserede.

Det er FSR’s vurdering, at uden-
landske investeringsselskaber med
investorer i flere lande formentlig
ikke vil imedekomme disse krav
blot pa grund af nogle enkelte dan-
ske investorer. FSR foreslar derfor
at dokumentationen for, at det
udenlandske investeringsselskab
overvejende har investeret i aktier,
burde kunne ske pd anden made,
fx 1 form af de investeringsrappor-
ter, som investorerne lobende
modtager fra investeringsselskabet.

Kommentarer

en vasentlig praemis ved udform-
ningen af forslaget at sikre, at det
kun er afkast fra investeringssel-
skaber, der reelt opfylder betingel-
sen om at vare aktiebaseret, som
beskattes som aktieindkomst. Her-
ved sikres ogsa en fair konkurren-
cesituation mellem danske og
udenlandske investeringsinstitut-
ter.

Investeringsselskabet ma anses for
at vaere nermest til at vide preecist,
hvorvidt dets investeringspolitik
opfylder kriteriet for at vare aktie-
baseret. Detfor er det opfattelsen,
at det vil vaere bedst i overens-
stemmelse med de faktiske for-
hold, at det er investeringsselska-
bet, som aktivt skal “melde sig
ind” 1 kredsen af aktiebaserede in-
vesteringsinstitutter og lobende
dokumentere, at betingelsen for at
vare aktiebaseret er overholdt.

Der kan i ovrigt henvises til kom-
mentaren til horingssvaret fra
Dansk Aktionzrforening.

Efter forslaget skal Skatteforvalt-
ningen fastsatte regler om de op-
lysninger, som investeringsselska-
bet skal indsende atligt til doku-
mentation for, at betingelsen for at
kunne anses for aktiebaseret er op-
fyldt. Det mé i den forbindelse
vurderes, hvorvidt de udarbejdede
investeringsrapporter kan spille en
rolle. Det er dog umiddelbart op-
fattelsen, at de neppe kan sti
alene.
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Spergsmil til enkelt bestem-
melser

1 forhold til definitionen af aktie-
baserede investeringsselskaber
sporger FSR, om det kan bekraf-
tes, at hvor et ETF/investerings-
selskab risikoafdzekker det an-
vendte aktieindeks med finansielle
kontrakter fremfor kab af aktierne,
sa vil de finansielle kontrakter ikke
blive anset for omfattet af ’aktier
mv’ efter den foresliede regel og
saledes ikke telle med til de 50
pct., der skal til for at kunne kvali-
ficeres som aktiebaseret.

FSR onsker endvidere, at opfyldel-
sen af kravet om en aktieandel pa
mindst 50 pct. for at vare aktieba-
seret belyses nermere i forhold til
funds-of-funds struktur ud fra fol-
gende eksempel:

Et investeringsselskab investerer
51 pct. af sine aktiver opgjort efter
det foreslaede gennemsnitsprincip
i en forening, der investerer 51 pct.
af sine aktiver direkte i aktier, der
teeller med i kvalifikationen af et
aktiebaseret investeringsselskab.

FSR onsker bekreftet, at der ikke
gxlder et ”transparensprincip”,
men at investeringsselskabet vil
kunne kvalificeres som aktiebase-
rat, fordi der har over 50 pct. af
sine aktiver placeret i en forening,
der er aktiebaseret og sdledes taller
med i den kvalificerende andel ved
vurderingen af investeringsselska-
bets aktivmasse.

Kommentarer

Det kan bekrzftes. Finansielle
kontrakter anses ikke som aktier,
heller ikke i en situation, hvor det
underliggende aktiv er en aktie. Fi-
nansielle kontrakter beskattes séle-
des efter reglerne i kursgevinstlo-
ven, og beskatningen sker som ka-
pitalindkomst.

Definitionen af et aktiebaseret in-
vesteringsselskab og definitionen
af et aktiebaseret investeringsinsti-
tut med minimumsbeskatning er
blevet udbygget med en konsolide-
ringsregel. Konsolideringsreglen
betyder, at i de tilfzlde hvor inve-
steringsselskabet/investeringsinsti-
tuttet ejer 25 pct. eller mere af et
andet investeringsselskab/investe-
ringsinstitut, sd skal der ses igen-
nem. Der skal saledes i stedet ske
en medregning af en forholdsmas-
sig del af aktiverne i det investe-
ringsselskab/investeringsinstitut,
der er investeret i. Konsoliderings-
reglen skal sikre, at kravet om en
vis akticandel ikke udvandes via
funds-of-funds-strukturer, siledes
at den reelle aktieandel kan blive
meget lille.
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I forhold til reguleringen af de
skattemessige konsekvenser, hvor
et investeringsselskab eller et inve-
steringsinstitut med minimumsbe-
skatning skifter status, foreslar
FSR, at bemearkningerne suppleres
med en oversigt for at skabe bedre
overblik over reglerne.

FSR sporger samtidig, hvorfor et
statusskift fra aktiebaseret og obli-
gationsbaseret investeringsselskab
til aktiebaseret investeringsinstitut
med minimumsbeskatning medfe-
rer afstielsesbeskatning, nir dette
ikke er tilfxldet ved skifte fra obli-
gationsbaseret investeringsinstitut
med minimumsbeskatning til ak-
tiebaseret investeringsinstitut med
minimumsbeskatning.

FSR onsker bekraftet, at det er
valgfrit, om et investeringsinstitut
med minimumsbeskatning vil folge
den foresliede model, hvor dets

Kommentarer

Der er indsat en oversigt i be-
merkningerne til reglerne vedre-
rende statusskifte.

Lovforslaget er justeret i forhold
til reglerne om skattemassigt sta-
tusskifte Det foreslds i det juste-
rede lovforslag, at der indtrader
afstaelsesbeskatning, nar der sker
et skift fra aktiebaseret investe-
ringsinstitut med minimumsbe-
skatning, idet der her for investor
vil ske et skift fra tabsfradrag med
begransninger til fuldt tabsfradrag.
Herudover foreslis det, at der skal
indtraede afstielsesbeskatning,
hvor statusskiftet for investor be-
tyder et skift fra lagerbeskatning til
realisationsbeskatning.

Den forskel, som FSR sporger til,
beror pa, at der ved det forst be-
skrevne skift sker et skift fra lager-
beskatning til realisationsbeskat-
ning, mens der ved sidstnzvnte
skift hverken sker et skift fra lage-
beskatning til realisationsbeskat-
ning eller et skift fra tabsfradrag
med begrensning til fuldt tabsfra-
drag. Derfor er der ingen afstdel-
sesbeskatning i sidstnaevnte situa-
tion.

Lovforslaget er udbygget med en
endring af skattepligtsbestemmel-
sen i selskabsskattelovens § 1, stk.
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udenlandske investorer fritages fra
dansk udbytteskat, sifremt institut-
tet har betalt 15 pct. i dansk kilde-
skat ved udlodning fra danske sel-
skaber til instituttet, eller om inve-
steringsinstituttet onsker at fort-
sette med at benytte sig af dansk
udbyttefrikort og fortsat indeholde
dansk kildeskat af udlodninger.

FSR sporger, om det kan bekraf-
tes, at for en dansk investor i en
dansk forening, der beskattes efter
den nye foresliede metode, vil den
danske udbytteskat, der betales
ved udlodningen fra det udlod-
dende selskab til foreningen, ikke
kunne modregnes i investors skat
af indkomst fra foreningen, hvor-
ved nettoresultatet for en dansk in-
vestor, der investerer i danske ak-
tier gennem en dansk forening, bli-
ver lavere efter den nye metode
end efter den cksisterende metode

Kommentarer

1, nr. 5 ¢, for de danske investe-
ringsinstitutter med minimumsbe-
skatning. Udbygningen betyder, at
investeringsinstitutterne skal betale
en skat pa 15 pct. af modtagne ud-
bytter fra danske aktier, medmin-
dre instituttet har danske medlem-
mer. Pa den led vil der vere en
form for valgfrihed. Hvis et inve-
steringsinstitut onsker at tiltrackke
udenlandske investorer med frita-
gelse for dansk udbytteskat af mi-
nimumsindkomsten, vil det forud-
sxtte, at der etableres sarskilte af-
delinger rettet mod udenlandske
investorer. For danske medlemmer
af danske investeringsinstitutter
medforer lovforslaget ikke andrin-
ger. Hvor investeringsinstituttet
har danske medlemmer, vil insti-
tuttet have udbyttefrikort og alle
medlemmer — savel danske som
eventuelle udenlandske, der har
kobt sig ind i en afdeling med dan-
ske investorer — er undergivet en
dansk beskatning af den opgjorte
minimumsindkomst.

Investeringsinstitutter med mini-
mumsbeskatning vil efter forslaget
kun blive beskattet med 15 pct. af
modtagne udbytter fra danske sel-
skaber, hvis der ikke er danske in-
vestorer. Den af FSR beskrevne si-
tuation vil detfor ikke opsté. Inve-
steringsinstituttet vil fortsat have
et udbyttefrikort, nar det har dan-
ske investorer.
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Bemeerkninger
og desuden lavere end ved direkte
investering i de danske aktier.

FSR sporger endvidere, om et in-
vesteringsinstitut med minimums-
beskatning kan valge metode se-
parat for hver afdeling i forenin-
gen? Det vil sige, kan en forening
benytte sig af frikort for en afde-
ling og indeholde dansk kildeskat
af udlodning fra denne afdeling, fx
en afdeling med danske investorer,
mens den undlader at benytte fri-
kort for andre afdelinger, fx med
udenlandske investorer, hvor der
saledes indeholdes dansk kildeskat
af udlodningerne.

Medarbejderaktier
Landbrug & Fodevarer er generelt
positive over for lovforslaget.

Landbrug & Fodevarer bemearker,
at forslaget oger kompleksiteten af
lovgivningen pi et tidspunkt, hvor
der er behov for forenkling, sarlig
i forhold til skattevilkirene for in-
vestering i aktier. Landbrug & Fo-
devarer henviser til konkret forslag
til forenklinger i SEGES’ horings-

svar.

Landbrug & Fodevarer finder det
betenkeligt, at forslaget kun er
malrettet virksomheder 1 selskabs-
form, saledes at selvstendigt er-
hvervsdrivende ikke for bedre mu-
lighed for at dele ejerskab med
medarbejderne. Dette kunne tilgo-
deses ved at forbedre de skatte-
maessigt vilkar for at udstede med-
arbejderobligationer.

Kommentarer

Der kan henvises til ovenstiende
kommentar til sporgsmalet om in-
vesteringsinstituttets mulighed for
at vaelge frikort eller ej.

Der henvises til kommentarerne til
horingssvaret fra SEGES.

Det er ikke en del af den politiske
aftale om erhvervs- og ivaerksat-
terinitiativer, som udmentes bl.a. i
dette lovforslag. Medarbejderobli-
gationer er 1 ovrigt ikke egnede til
deling af ejerskabet i en virksom-
hed.
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Opsparing i investeringsinsti-
tutter

Landbrug & Fodevarer anforer, at
de foresldede ®ndringer vil oge
kompleksiteten i lovgivningen -
seerligt i forhold til skattevilkdrene
for investering i aktier.

Landbrug & Fodevarer foreslar
derfor, at man benytter lejligheden
til at forenkle reglerne om beskat-
ning af aktieinvesteringer.

Andet

Landbrug & Fodevarer anforer, at
der ydetligere bor ses pd, hvordan
man forbedrer vilkirene for selv-
steendigt erhvervsdrivende som in-
vestorer. Konkret er det Landbrug
& Fodevarers opfattelse, at virk-
somhedsordningen bor lempes, si
selvsteendigt erhvervsdrivende, der
benytter virksomhedsordningen,
kan benytte frie midler i ordningen
til at investere i aktier.

Medarbejderaktier

SEGES bemarker for det forste,
at bemarkningerne til lovforslaget
vedrorende kravet til selskabet om
at virksomheden ikke i overve-
jende grad bestar af passiv kapital-
anbringelse i hvert fald et sted om-
taler udlejningsejendomme”, hvil-
ket relaterer til den tidligere gzl-
dende formulering af ”pengetanks-
reglen”.

SEGES bemarker for det andet, at
passiv kapitalanbringelse i sin nu-
vaerende formulering i praksis

Kommentarer

Lovforslaget udmonter en del af
den politiske aftale fra november
2017 om en rakke erhvervs- og
ivaerksaztterinitiativer. Eventuelle
endringer af de generelle regler for
beskatning af aktier ligger derfor
uden for lovforslagets rammer.

Det kan oplyses, at det i Skattemi-
nisteriet i gjeblikket bliver under-
sogt, om det generelt er muligt at
lade finansielle aktiver indga i virk-
somhedsordningen i et storre om-
fang end tilfxldet er i dag.

Lovforslagets bemarkninger er til-
rettet pa dette punkt.

Forenklingshensyn taler for at
bruge cksisterende afgreensninger,
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medregner aktivtyper, som ikke
burde medtages.

SEGES beder om bekraftelse pa,
at et selskab stiftet ved virksom-
hedsomdannelse ikke har udfor-
dringer i forhold til kravet om
maksimalt 5 ar.

SEGES papeger endeligt, at betin-
gelserne vedrorende omsatnings-
og balancegrenser er gjort kumula-
tive, samt en sprogligt, ulogisk for-
mulering, hvis betingelserne er ku-
mulative.

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

SEGES mener ikke, at lovforslaget
lever fuldt ud op til det politiske
onske om en forenkling. Det er
SEGES opfattelse, at nar man nu
har fat i beskatningen af investe-
ringerne, si bor man gore endeligt
op med de til dels historisk base-
rede forskelle. SEGES peger pi, at
det vil vare forholdsvis nemt at
@ndre lovgivningen, si reglerne
bliver enklere. Man kan blot ndre
lovgivningen, sa beskatningen for
fx personer af investeringer i inve-
steringsselskaber sker pd samme
made som investering i investe-
ringsinstitutter og/eller som aktier.
Man kan bare gore realisationsbe-
skatningen generel.

SEGES mener endvidere, at det er
et overordnet problem, at der
endnu engang indferes regler, der

Kommentarer

der anvendes andetsteds i skatte-
lovgivningen. I forslaget henvises
derfor til den eksisterende “penge-
tanksregel” i aktieavancebeskat-
ningsloven.

Det kan bekrzftes, at de 5 ar for et
sadant selskab regnes fra stiftelses-
tidspunktet.

Betingelserne er kumulative, idet
en lavere omsatningsgranse ville
veere indholdsles, hvis ikke begge
betingelser skulle vare opfyldt

Lovforslaget udmonter en del af
den politiske aftale fra november
2017 om en rakke erhvervs- og
ivaerksaztterinitiativer. Eventuelle
endringer af de generelle regler for
beskatning af aktier ligger derfor
uden for lovforslagets rammer.

Regeringen har ogsa fokus pa de
personligt drevne virksomheder,
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giver et skattemassigt incitament
til investeringer i selskaber, mens
investeringer i personligt ejede
virksomheder ikke understottes pa
en tilsvarende made. Ud over ved
dette lovforslag sker der en skaev-
vridning ved lovforslaget om aktie-
sparekonto og forslaget om inve-
storfradrag. Denne skavvridning
bor ifelge SEGES kompenseres,
s der kommer tilsvarende incita-
menter til investeringer i personligt
drevne virksomheder.

Derudover mener SEGES, at vitk-
somhedsskatteloven bor endres,
saledes at midler i virksomheds-
ordningen kan anvendes til inve-
steringer i aktier mv., uden at det
medforer en havning i virksom-
hedsordningen.

Det er tillige SEGES vurdering, at
bestemmelsen i virksomhedsskat-
telovens § 1, stk. 2, bor justeres, sd
det fremgir, at der ved investerin-
ger i de aktiver, der positivt naev-
nes (konvertible obligationer om-
fattet af aktieavancebeskatningslo-
vens, andele i foreninger omfattet
af selskabsskattelovens § 1, stk. 1,
nr. 3 og 4, obligationer, der beskat-
tes efter reglerne om finansielle
kontrakter samt aktier og investe-
ringsbeviser m.v., ndr aktier og in-
vesteringsbeviser m.v. er udstedt
af et investeringsselskab) ikke er
krav om erhvervsmassig tilknyt-
ning.

Kommentarer

som fx den typiske landbrugsvirk-
somhed. Sa sent som i september
maned 2018 har regeringen ind-
gaet en aftale med Socialdemokra-
tiet og Dansk Folkeparti om en
hjxlpepakke til landbruget, hvori
ogsa indgér nedszttelse af en ek-
spertgruppe med fokus pd land-
brugets okonomi. Ekspertgruppen
skal bl.a. komme med anbefalinger
til, hvordan landbrugets okonomi-
ske og finansielle risici kan reduce-
res. Og analysere mulighederne for
at femme generationsskifter i land-
bruget.

Der kan henvises til kommentaren
til Landbrug & Fodevarer.

En justering af virksomhedsskatte-
loven ligger uden for rammerne af
nerverende lovforslag.
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Andet

SEGES foreslar, at ordlyden af
den foresliede xndring af aktie-
avancebeskatningslovens § 13 A
om personers fradrag for tab pa
borsnoterede aktier eendres til: i
udbytter og nettogevinster, der
vedrorer aktier og investeringsbe-
viser, der er, eller efter § 3 anses
for, optaget til handel.”

1 forhold til definition af aktiebase-
rede investeringsselskaber er det
SEGES opfattelse, at finansielle
kontrakter bor indgd med mar-
kedsvardien af selve den finan-
sielle kontrakt og ikke som fore-
sldet med vaerdien af det underlig-
gende aktiv. Det samme bor gxlde
i forhold til definitionen af aktie-
baserede investeringsinstitutter
med minimumsbeskatning.

SEGES onsker at fa bekreftet, at
begrebet ”aktiv” i den foresliede
bestemmelse om aktiebaserede in-
vesteringsselskaber, nermere reg-
len om, at det ved finansielle kon-
trakter er vaerdien af det underlig-
gende aktiv, der skal medregnes, er
det samme begreb som begrebet
Zaktiv”’ 1 vitksomhedsskattelovens
§ 2, stk. 5.

SEGES bemarker, at det i relation
til virkningstidspunktet for status-
skift mellem aktiebaserede og obli-
gationsbaserede ses visse steder
kun at vare anvendt kalenderar,

Kommentarer

Der findes ikke at vere behov for
den foresldede @ndring,

Der kan i ovrigt henvises til kom-
mentarerne til horingssvaret fra Fi-
nans Danmark.

Det er opfattelsen, at vardien bor
baseres pa vaerdien af det underlig-
gende aktiv, idet der i forhold til
vurderingen af, om aktivmassen
har en sammensatning, der beret-
tiger til, at investeringsselskabet
henholdsvis investeringsinstituttet
kan karakteriseres som aktiebase-
ret, bor henses til det underlig-
gende aktiv.

For de aktiebaserede investerings-
selskaber er det efter lovforslaget
en betingelse, at den resterende del
af aktivmassen udelukkende er pla-
ceret i verdipapirer m.v. Finan-
sielle kontrakter falder ind under
?verdipapirer m.v.”. Dette gxlder
uanset karakteren af det underlig-
gende aktiv. Virksomhedsskattelo-
vens § 2, stk. 5, 2. pkt. omfatter
ogsd finansielle kontrakter.

Lovforslaget og bemearkningerne
er @ndret, siledes at der generelt
anvendes begrebet kalenderar. Det
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mens der i de generelle bemaerk-
ninger tales om en forskel mellem
danske og udenlandske investe-
ringsselskaber. Dette bor efter SE-
GES vurdering ensartes.

SEGES anforer, at der i bemark-
ningerne til de foresldede endrin-
ger af personskattelovens § 4 a,
bor indgi en beskrivelse af, hvad
der gzlder for udbytte fra uden-
landske aktiebaserede investerings-
selskaber og ikke kun, hvad der
gxlder for udbytte fra danske.

SEGES har citeret fra bemaerknin-
gerne til den foresliet @ndring af
selskabsskattelovens § 5 F, stk. 3,
om de skattemeassige konsekven-
ser ved investeringsinstitutters sta-
tusskift: ” Reglerne er baseret pa
det princip, at en overgang, der fo-
rer fra et skift fra realisationsbe-
skatning af aktiver og passiver til
en realisationsbeskatning eller la-
gerbeskatning af aktiverne og pas-
siverne.”. SEGES finder det van-
skeligt forstaeligt, at der skulle
vare tale om et skift fra realisati-
onsbeskatning til realisationsbe-
skatning.

Generelt

VP bemearker, at endringer i kra-
vene i forhold til den eksisterende
skatteindberetning ville kunne
medfere behov for endringer i
VP’s systemer i storre eller mindre
omfang. Hvis VP skal gennemfore
systemandringer som folge af ny
regulering, vil dette ikke alene

Kommentarer

kan tilfgjes, at for de danske inve-
steringsinstitutter folger indkomst-
aret kalenderaret.

Det skal bemaerkes, at det var en
fejl, at der var refereret til danske
investeringsselskaber, da det an-
forte tillige gzelder for udenlandske
investeringsselskaber. Ordet ’dan-
ske” er derfor slettet.

I forhold til den udgave af lov-
forslaget, der har varet i horing, er
den foresliede regulering af de
skattemassige konsekvenser ved
investeringsselskabers og investe-
ringsinstitutters skift af skattemzes-
sige status blevet endret. Bemeerk-
ningerne er som folge heraf tillige
andret.

Ikrafttradelsesbestemmelsen er
xndret, saledes at den del af lov-
forslaget, der vedrorer opsparing i
investeringsinstitutter, forst skal
have virkning fra indkomstaret
2020.
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medfore udviklingsomkostninger,
men endvidere forudsztte en im-
plementeringsperiode, der sikrer,
at VP har den fornedne tid til at
udvikle, teste og implementere den
nodvendige losning.

Opsparing i investeringsinsti-
tutter

VP bemarker, at VP ikke for nu-
varende er i stand til at opdele
indberetning af investeringsselska-
ber i hhv. aktie- og obligationsba-
serede investeringsselskaber. Det
sdledes ikke i dag muligt for VP at
registrere stamoplysninger om,
hvorvidt et investeringsselskab en-
ten er aktie- eller obligationsbase-
ret.

Efter VP’s vurdering ma der pa-
regnes mindst et halvt 4r til udvik-
ling og implementering af en sy-
stemunderstottet losning fra reg-
lernes vedtagelse og indtil ikraft-
tredelsen, sifremt VP skal fore-
tage denne opdeling i skatteindbe-
retningen.

Tiltrekning af udenlandsk ka-
pital

Pa baggrund af, at de foresldede
regler foreslés at have virkning fra
indkomstiret 2019, understreger
VP, at systemmassige understot-
telse af forslaget i sin nuvarende
form vil medfere betydelige sy-
stemaendringer hos VP, Skattesty-
relsen og/eller hos de kontofe-

Kommentarer

Den del af lovforslaget, der vedro-
rer tiltreekning af udenlandsk kapi-
tal vil uendret treede i kraft den 1.
marts 2019, idet disse =endringer
samtidig vil fa virkning fra dette
tidspunkt.

Der henvises til ovenstiende kom-
mentar.

Der henvises til ovenstiende kom-
mentar.

De danske investeringsinstitutter
foretager udbytteudlodninger
primo februar. I og med at den del
af lovforslaget forst vil fa virkning
fra den 1. marts 2019 — se ovensta-
ende kommentar — vil det afgo-
rende derfor alene vere, at der er
en model pa plads til udbytteud-
lodningen 2020.
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Organisation

Bemeerkninger

rende institutter med deraf fol-
gende udviklingsomkostninger.
Det er VP’s vurdering, at der ma
paregnes en implementeringsperi-
ode pa minimum seks médneder ef-
ter reglernes vedtagelse.

VP bemarker, at den foresliede
model med afregning af 27 pct.
udbyttekildeskat med en efterfol-
gende refusionsmulighed for uden-
landske investorer ikke vil kraeve
systemudvikling i VP.

Kommentarer
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