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Fordlag
til
Lov om andring af forskellige skattelove (investeringsselskaber m.v. og hedgeforenin-
ger)

§1

| lov om beskatning af fortjeneste ved afstaelse af aktier m.v. (aktieavancebeskatningsloven)
jf. lovbekendtgarelse nr. 974 af 21. september 2004 foretages felgende aandringer:

1. 8 2 a affattes séledes:

" § 2 a. Fortjeneste og tab pa aktier, investeringsbeviser m.v. udstedt af et investeringssel skab
medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst, jf. dog stk. 4. Fortjeneste og tab
opgares efter reglernei 8 3, stk. 4. § 3, stk. 4, sidste pkt., gadder dog ikke. | de tilfadde, hvor
den skattepligtige og selskabet har forskelligt indkomstér, traeder veardien ved begyndelsen af
selskabets indkomstédr i stedet for vaardien ved begyndelsen af den skattepligtiges indkomstar
og vaadien ved udgangen af selskabets indkomstar traeder i stedet for vaardien ved udgangen
af den skattepligtiges indkomstar. For aktier som er erhvervet i labet af selskabets indkomstar
treeder anskaffelsessummen i stedet for aktiernes vaardi i begyndelsen af indkomstaret. For ak-
tier, som er afstéet i labet af selskabets indkomstar treader af stéel sessummen i stedet for akti-
ernes vaadi i slutningen af indkomstaret

Sk. 2. Ved opgarelsen af den skattepligtige indkomst henfares fortjeneste og tab som naavnt i
stk. 1 til dagen efter udgangen af det indkomstar i selskabet, som de vedrerer. Ved skattepligts
opher eller ved flytning forinden af skattemaessigt hjemsted efter dobbeltbeskatningsoverens-
komst traeder vaardien pa det ferste af disse tidspunkter i stedet for vaardien ved udgangen af
indkomstéret. Fortjeneste og tab henfares til samme tidspunkt. Ved salg henfares fortjeneste
og tab til salgstidspunktet.

Sk. 3. Safremt det pa tidspunktet for salg af aktier og investeringsbeviser m.v. ma antages, at
kursaandringer pa det solgte i savel det |abende & som det forrige ar skal beskattes efter andre
regler end stk. 1 og 2 er det disse regler, der gadder i stedet for stk. 1 og 2

Sk. 4. Ved et investeringssel skab forstas:
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1) Et investeringsinstitut i henhold til Radets direktiv 85/611/EQF (UCITS- direktivet).

2) Et selskab m.v., hvis virksomhed bestér i investering i vaardipapirer m.v., og hvor andelei
selskabet pa forlangende af ihaandehaverne skal tilbagekabes for midler af selskabets formue.
Med tilbagekab sidestilles, at en tredjemand tilkendegiver overfor selskabet, at enten den pa&
gaddende eller en anden fysisk eller juridisk person pa forlangende kegber enhver andel til en
kursvaadi, der ikke i vaesentlig grad er mindre end den indre vaardi. Den indre vaadi opgeres
uden hensyntagen til goodwill, knowhow og lignende immaterielle rettigheder. Kravet om til-
bagekgb pa forlangende er opfyldt, selvom kravet kun imadekommes indenfor en visfrist.

Sk. 5. Et investeringsselskab, som naevnt i stk. 4, nr. 2, omfatter ikke et selskab m.v., hvis
formue gennem dattersel skaber hovedsagelig investeres i andre vaardier end vaardipapirer m.v.
Ved et datterselskab forstas et selskab, hvori moderselskabet direkte eller indirekte réder over
mere end 50 pct. af aktiekapitalen eller 50 pct. af stemmerne.

Sk. 6. Et investeringsselskab, som naevnt i stk. 4, nr. 2, omfatter ikke et selskab m.v., som et
andet selskab eller en fysisk person kontrollerer eller har vassentlig indflydelse pa. Et selskab
m.v. eller en person anses for at kontrollere eller have vassentlig indflydelse, nér det opfylder
betingel serne herfor i enten sel skabsskattelovens § 32, stk. 6, eller ligningslovens 8§ 16 H, stk.
2, 2 - 4. pkt.

Sk. 7. Bestemmelsen i stk. 1 finder hverken anvendelse pa fortjeneste og tab pa omsadtelige
beviser for indskud i udloddende investeringsforeninger, jf. ligningslovens § 16 C eller pafor-
tjea ste og tab pa medlemskab af kontofarende foreninger jf. § 2i lov om beskatning af med-
lemmer af kontofgrende investeringsforeninger.

Sk. 8. Bestemmelsernei § 6, stk. 8-9, 8 13 a, stk. 1 -3, samt § 13 b finder tilsvarende anven-
delse.

Sk. 9. | tilfadde omfattet af stk. 1 finder 88 2, 2 ¢, 2 e, 3 0g 4 ikke anvendelse, jf. dog stk. 1, 2.
pkt. Stk. 1 finder ikke anvendelsei detilfadde, der er naevnti 882bog2d.”

2.182d, stk. 1, affattes 2. og 3. pkt. sdledes:

"Investeringsforeningen kan vadge, at 1. pkt. ikke finder anvendelse, hvis foreningen udel uk-
kende anbringer sin aktivmasse i kontanter og afledte finansielle instrumenter pa daekket ba-
sis efter Finanstilsynets regler herom inden for en samlet ramme pa 25 pct. af foreningens av-
rige aktivmasse, i aktier som omhandlet i denne lov, bortset fra aktier omfattet af § 2 a, og
konvertible obligationer samt retten til at tegne sadanne, samt i dens administrationsbygning.

3.1 8§ 2 d affattes stk.7 sdledes:

"Sk. 7. Vaget i stk. 1 traffesi forbindel se med indsendel se af oplysninger til skatteministeren
inden 1. mg efter § 16 C, stk. 1, 1. pkt. Valget tradfes med virkning for begyndelsen af
investeringssel skabets indkomstér. Hvis der vedges overgang i 2005 kan valget dog ogsa
treffes med virkning for en dag i |gbet af aret. Safremt anbringelsesgramsernei stk. 1, 2. pkt.
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med virkning for en dag i |gbet af aret. Safremt anbringelsesgramserne i stk. 1, 2. pkt. over-
skrides i et &r, eller oplysninger ikke indsendes rettidigt, er fortjeneste ved afstaelse i det p&
gad dende og de fire falgende & omfattet af stk. 1, 1. pkt. Det samme gadder, hvis valget and-
res. Hvis anbringel sesgraanserne overskrides, eller oplysninger ikke indsendes rettidigt vedra-
rende de fire ar, der falger efter det &, for hvilket valget er andret, gadder 2. pkt. Skattemini-
steren fastsedter de neamere regler om indsendelse af de nadvendige oplysninger til afgerelse
af foreningens status efter stk. 1 herunder regler om administrationen af den i stk. 1, 2. pkt.,
naevnte graanse pa 25 pct. ”

4.185, stk. 5, endres " § 6, stk. 8 og 9” til: "§ 6, stk. 6, 8 0g 9”.
5. 82 f ophaeves.

6. |1 86, stk.1, 1. pkt., ophseves”"82 a,”.

8. 86, stk. 6, affattes séledes:

" k. 6. | tilfadde hvor der ikke foretages effektiv udbetaling af et udlodningspligtigt belgb
fra en udloddende investeringsforening, jf. ligningslovens 8 16 C, der samtidig er et investe-
ringsinstitut i henhold til Radets direktiv nr. 85/611V/EQDF (UCITS-direktivet), anses den
manglende effektive udbetaling som et tillagg til den oprindelige andel, der anses for anskaffet
pa samme tidspunkt som den oprindelige andel og med en anskaffel sessum, der svarer til den
manglende udbetaling. Det gadder dog kun, safremt den manglende udbetaling ikke behandles
af foreningen som et nyt indskud, der medfarer en forggel se af modtagerens nominelle andele
i foreningen. Hvis anskaffel sessummen ikke kan fastslas, ansadtes den til O kr.”

9. 89, stk. 509 6, erstattes af falgende:

" Sk. 5. | tilfadde, hvor en bevisudstedende akkumulerende investeringsforening, jf. selskabs-
skattelovens § 1, stk. 1, nr. 5 a, et investeringsselskab som naavnt i 8§ 2 g, stk. 2, eller en bevis-
udstedende udloddende investeringsforening, jf. ligningslovens § 16 C, stk. 1, aadrer skatte-
maessig status, uden at foreningen eller selskabet oplases, skal medlemmernes andele af for-
eningen eller selskabet anses for afstaet pa aandringstidspunktet til handelsvaadien pa dette
tidspunkt. Indlgsning af samtlige medlemmer sidestilles med oplgsning.

Sk. 6. Aktier, der tilharer en forening eller et selskab, der aendrer skattemaessig status efter
stk. 5, anses for afstdet og anskaffet igen pa samme tidspunkt til handelsveardien pa dette
tidspunkt.

Sk. 7. Ved andring af skattemasssig status som naevnt i stk. 5 forstas, at gevinst og tab pa
giernes aktier og andele m.v. i selskab eller forening fremover beskattes efter andre regler end
hidtil. Andring af en aktiebaseret udloddende forening til en obligationsbaseret udloddende
forening eller omvendt anses dog ikke for en aandring af skattemaessig status. Andring fra en
forening, der er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 5 a, til en udloddende forening
anses heller ikke for en andring af skattemaessig status.
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Sk. 8. For bevisudstedende udloddende foreninger opgares handel svaardien af investeringsbe-
viset som naevnt i stk. 5 efter fradrag af mulige pligtige minimumsudl odninger.

Sk. 9. Overgang som naevnt i stk. 5, 1. pkt., til et investeringsselskab sker med virkning fra
begyndelsen af selskabets eller foreningens indkomstar. Ved opgerelsen af den skattepligtige
indkomst henfgres fortjeneste og tab som naevnt i stk. 1 til dagen efter statussandringen.

Sk. 10. | det farste &, hvor arets fortjeneste eller tab pa aktier, der er udstedt af et investe-
ringsselskab, er omfattet af § 2 a, stk. 1, nedsadtes vaardien af andele i investeringssel skabet
ved indkomstarets begyndelse med den faktiske udlodning efter statusaandring i det omfang
den vedrgrer tiden far. Ved overgang fra udloddende investeringsforening til investeringssel-
skab nedsadtes vaadien af andelene dog mindst med minimumsudlodningen som naevnt i stk.
8.

Sk. 11. For skattepligtige, der beskattes som deltagere i et interessentskab, og som overgar il
beskatning som medlemmer af en bevisudstedende akkumulerende investeringsforening som
naevnt i selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 5 g, eller som overgar til beskatning efter § 2 a,
stk. 1, anses overgangen som afstaelse af interessentskabets aktier til handelsvaardien pa det
pagad dende tidspunkt. For foreningen m.v. behandles overgangen som anskaffelse.”
Stk. 7 bliver herefter stk. 12

§2
I lov om en arbgjdsmarkedsfond jf. lovbekendtgarelse... ... foretages falgende aandringer:

1.188, stk 1, litrag, andres "ligningslovens § 16 A, stk. 10" til: "ligningslovens § 16 A,
stk. 9”.

§3

I lov om fusion, spaltning og tilfersel af aktiver m.v. (Fusionsskatteloven) jf. lovbekendtge-
relse nr. 821 af 30. september 2003 foretages fal gende aandringer:

1.1 § 1 amndres ordene " Ved fusion af aktieselskaber” til:” Ved fusion af aktiesel skaber bortset
frade af salskabsskattelovens § 3, stk.1, nr. 19, omtalte skattefri aktiesel skaber” .

2.811, stk. 1, sidste pkt. udgar .

3. 1814, stk. 1, andres "Bestemmelserne i kapitel 1 finder tilsvarende anvendelse” til: " Kapi-
tel 1 finder tilsvarende anvendelse i falgende tilfadde, nér der ikke indgér et skattefrit selskab
som naevnt i selskabsskattelovens § 3, stk.1, nr. 19, i fusionen:”.

4.1 8 14 erstattes nr. 7 af falgende:
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"7) Ved fusion af de af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 6, omfattede udloddende investe-
ringsforeninger. Hvis den ene forening opfylder betingelserne i aktieavancebeskatningslovens
§ 2 d, om anbringelse i aktier m.v. er det dog en betingelse, at den anden forening opfylde de
samme betingel ser.

8) Ved fusion af dei selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19, nsevnte skattefri selskaber.”

Nr. 8 bliver herefter nr. 9.

5.1815a, stk. 4, indsadtes efter nr. 2:

“3). Ved spaltning af de i selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19, nsevnte skattefri investe-

ringssel skaber dog under forudsagning af, at den eller de modtagende selskaber omfattes af
selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19.”

6.1 15Db, stk. 4, udgar 10. pkt.

§4

| lov om opkraavning af indkomstskat samt kommunal og amtskommunal gy endomsvaadiskat
for personer m.v. (Kildeskat) jf. lovbekendtgerelse nr. foretages fgl gende aandringer:

1.1865, stk. 1, 1. pkt., endres "stk. 5, 6 eller 7 til: "stk. 5—-8".

2.1 8 65, stk. 3, 2. pkt., andres "Det” til: "Udloddende foreninger skal mindst indeholde ud-
bytteskat i minimumsudiodningen, jf. ligningslovens 8 16 C, stk. 1. 1. og 2. pkt.”

3.1 865, stk. 3, ophaevesb. pkt .
4. | § 65 indsadtes som stk. 8:

"Sk. 8. Af udbytte af aktier eller andele, som modtages af investeringssel skaber hjemmehg-
rende her i landet, som naevnt i aktieavancebeskatningslovens § 2 a, stk. 2, der ikke er investe-
ringsforeninger og af investeringsforeninger, der er omfattede af selskabsskattelovens § 1,
stk. 1, nr. 5a, skal der indeholdes 19,8 pct. i udbytteskat. Af udbytte af aktier eller andele,
som modtages af certifikatudstedende investeringsforeninger, hjemmehgrende her i landet, der
ikke er omfattede af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 5a, skal der indeholdes 15 pct. i ud-
bytteskat. Skatteministeren kan fastsadte regler om ngdvendig dokumentation for, at indehol-
delse med 15 pct. kan finde sted. Skatteministeren kan fastsadte regler om, at indeholdelse af
udbytteskat kun skal finde sted ved udbetaling til investeringsselskaber som naevnt i aktie-
avancebeskatningslovens § 2 a, stk. 2.”

5.1 865, stk. 6, aandres”og 9” til: "og 8".

§5
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| lov om skattemaessig behandling af gevinst og tab pa fordringer, gadd og finansielle kontrak-
ter (kursgevinstloven) jf. lovbekendtgarelse nr. 964 af 21. september 2004 foretages
falgende aandringer:

1.1 8 2 indszettes efter i dette kapitel”: "og § 29”.
2. | 8 12 indsadtes efter "i dette kapitel”: "og § 29”.

3. | 8 29 indsadtes som stk. 3:

"Sk. 3. Stk. 1 gadder ogsa gevinst og tab pa fordringer , der ikke er omfattede af 88 4 og 5,
hvis hovedstolen reguleres i forhold til udviklingen i priser pa veadipapirer, varer og andre
aktiver, bortset fra udviklingen i valuta og udviklingen i de af Danmarks Statistik beregnede
forbrugerprisindeks eller nettoprisindeks, jf. dog § 10.”

4. 8 31, stk. 1, 2. pkt., ophaeves.
5.1831, stk. 1, 3. og 4. pkt., endresto steder " 1. og 2. pkt.” til: " 1. pkt.”
6. § 34, stk. 2, affattes sdledes:

"Sk. 2. | tilfadde, hvor en bevisudstedende akkumulerende investeringsforening, jf. selskabs-
skattelovens § 1, stk. 1, nr. 5 a, et investeringsselskab som naavnt i 8§ 2 g, stk. 3, eller en bevis-
udstedende udloddende investeringsforening, jf. ligningslovens § 16 C, stk. 1, aadrer skatte-
maessig status, uden at foreningen eller selskabet oplases, anses aktiver og passiver for afstaet
og derefter anskaffet igen pa andringstidspunktet. De anses for afstaet og anskaffet til han-
delsveardien pa det pageddende tidspunkt. Ved andring af skattemaessig status forstas, at ge-
vinst og tab pa gjernes aktier og andele m.v. i selskab eller forening fremover beskattes efter
andre regler end hidtil. Aandring af en aktiebaseret udloddende forening til en obligationsbase-
ret udloddende forening eller omvendt er dog ikke aandring af skattemaessig status.”

7.1 8 34, stk. 3, andres: "som naevnt | selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 5 a,” til: "som
neevnt i selskabsskattelovens 8§ 1, stk. 1, nr. 5 a, eller af et investeringssel skab, som naevnt i
aktieavancebeskatningslovens § 2 a, stk. 3,”.

8. 843, stk. 1, affattes sdledes:

"8 29 har virkning for kontrakter, der erhverves den 1. juli 1991 eller senere. § 29, stk. 3 gad-
der dog ikke fordringer, hvor den farste kreditor i henhold til fordringen har erhvervet den ef-
ter udstedelsen og denne erhvervelse er sket inden 1. januar 2005.”

§6

| lov om pdligningen af indkomstskat til staten (ligningsloven) jf. lovbekendtgerelse nr. 995 af
7. oktober 2004 foretages falgende aandringer:

1. 8 5 E ophaeves.



2. 816 A, stk. 8, ophaeves.
Stk. 9 - 11 bliver stk. 8 -10.
3.816C, stk. 1, 1. pkt. erstattes af falgende:

"Ved en udloddende investeringsforening forstas en investeringsforening, der udsteder omsag-
telige beviser for medlemmernes indskud, safremt foreningen inden den 1. maj i et & medde-
ler skatteministeren, at medlemmernes indkomst, optjent i foreningen i det foregaende ér, skal
beskattes efter reglerne for udloddende foreninger, giver medlemmet og skatteministeren op-
lysning om sterrelsen af minimumsudlodningen og dens sammensagning, dokumenterer dens
sammenhaang med foreningens indkomst og giver oplysning om det faktisk udloddede be-
lgb,”,

4.1816 C, stk.1, 2. pkt., der bliver 3. pkt., indsadtes foran "undlade’: "dog”.
5.816 C, stk. 3, nr. 7, affattes sdledes:

"7) Gevinst pa aktier opgjort efter aktieavancebeskatningslovens § 2 a samt udbytter og afsté&-
elsessummer efter § 16 B vedrgrende samme aktier.”

6.1816C, stk. 3, nr. 9, andres”84 a, stk. 1,nr. 1, 2, 5eller 6” til: "84 a, stk. 1, nr. 1 dller 2,
uden at vaae omfatte af §4 a, stk. 2, ”.

7.1816 C, stk. 4, 1. pkt., sandres " kursgevinstlovens § 16" til: ”kursgevinstlovens § 16 og tab
pa aktier opgjort efter aktieavancebeskatningslovens §2 a'.

8.1816 C, Sk. 4, 2. pkt., aandres "fordringer” til: "tab pafordringer”.

9. Efter § 16 C, stk. 10, indsadtes som stk. 11:

"Sk. 11. Hvis oplysninger efter stk. 1 ikke givesrettidigt fraog med, at foreningen ferste gang
har valgt at blive beskattet som udloddende forening, beskattes gevinst og tab painvesterings-
beviset, der er opstaet i indkomstarene fra og med indkomstéret forud for rettidig indsendelse
af oplysninger og de derefter falgende fire indkomstar efter reglernei aktieavancebeskatnings-

lovens § 2 a. Skatteministeren fastsadter de neamere regler om oplysningspligten og om den
forngdne dokumentation.”

10. 8§ 33 G opheeves.

§7

I lov om beskatning af visse pensionskapitaler m.v. (pensionsafkastbeskatningsloven), jf. lov-
bekendtgerelse nr. foretages falgende aandringer:



1.184, stk. 1 0g 4, andres "sikret” til: " daskket” .

2.1 84, stk. 4, aandres ” Finanstil synets bekendtgerel se om investeringsforeningers og special-
foreningers anvendelse af afledte instrumenter” til: ” Finanstilsynets regler om investerings-
foreningers og specialforeningers anvendelse af afl edte instrumenter pa daekket basis’.

§8

I lov om indkomstskat for personer m.v. (personskatteloven), jf. lovbekendtgerelse nr.
foretages fglgende aandringer:

1. 84, stk. 5, affattes séledes:

"Sk. 5. Uanset bestemmelserne i stk. 1, nr. 4 og 5, medregnes udlodninger samt af stael ses-
summer efter ligningslovens § 16 B vedragrende aktier, som omfattes af aktieavancebeskat-
ningslovens § 3, dog til den personlige indkomst. Det samme gadder udlodninger, fortjenester
og tab samt afstael sessummer efter ligningslovens § 16 B vedregrende aktier m.v. omfattet af
aktieavancebeskatningslovens § 2 a, safremt de ville vaae omfattet af aktieavancebeskatnings-
lovens § 3, hvis deikke var omfattet af ssmmelovs§2a. ”.

2.84, k. 1, nr. 4 og 5, affattes saledes:

"4) skattepligtig aktieudbytte omfattet af ligningslovens 8 16 A, stk.1-9, der ikke er aktieind-
komst efter § 4 a,

5) skattepligtig fortjeneste, fradragsberettigede tab og skattepligtige afstael sessummer efter
aktieavancebeskatningslovens 88 2, 2a, 2c, 2d og 4 eller ligningslovens § 16 B, der ikke er ak-
tieindkomst efter §4 a, ”.

3.84a, stk. 1, nr. 1 og 2, affattes siledes:

" 1) aktieudbytte efter ligningslovens § 16 A samt bel gb omfattet af virksomhedsomdannel ses-
lovens § 4, stk. 4, 3. pkt., fra selskaber, der er skattepligtige efter sel skabsskattelovens § 1, stk.
1,nr. 1, 2, 2e eler 4 eller som er eler har vaaet hjemmehgrende i udlandet, medmindre akti-
erne er omfattet af aktieavancebeskatningslovens 8 2 a,

2) afstaelsessummer efter ligningslovens § 16 B samt belgb omfattet af virksomhedsomdan-
nelseslovens § 4, stk. 4, 2. pkt., fra selskaber, der er skattepligtige efter sel skabsskattelovens §
1, stk. 1, nr. 1, 2, 2e, eller 4 eller som er eller har vaaet hjemmehgrende i udlandet, medmin-
dre aktierne er omfattet af aktieavancebeskatningslovens82a,”.

4.844a, stk. 1, nr. 5 0g 6, ophaeves.

5184a,sk. 2, andres”stk. 1, nr. 1 - 6" til: "stk. 1, nr. 1 —4” og "8 16 A, stk. 10" aandres
til: "8 16 A, stk.9".
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§9

I lov om indkomstbeskatning af aktieselskaber m.v. (selskabsskatteloven), jf. foreta
ges f@l gende aandringer:

1. 81, stk. 1, nr. 5 a, affattes sdledes:

"5a) investeringsforeninger, der udsteder omsadtelige beviser for medlemmernes indskud,
bortset fra investeringsforeninger, der omfattes af aktieavancebeskatningslovens § 2 a, stk. 2,
og bortset fra udloddende investeringsforeninger, jf. ligningslovens § 16 C, stk. 1,”.

2.1 83, stk. 1, indsadtes efter nr. 18:

"19) Investeringsselskaber, jf. aktieavancebeskatningslovens 8§ 2a, bortset fra kontof@rende
investeringsforeninger, jf. lov om beskatning af medlemmer af kontof@rende investeringsfor-
eninger 8§ 2, og bortset fra udloddende investeringsforeninger, jf. ligningslovens § 16 C. Ud-
bytte fra sel skaber hjemmehgrende her i landet til selskaber, der er omfattet af 1. pkt., beskat-
tes dog med 15 pct. “

3.185D stk. 8, udgar: ”,dog sdledes at ved opgarelsen af tillaey efter aktieavancebeskatnings-
lovens § 6, stk. 6, anses den pagaddende aktie som erhvervet ved begyndelsen af det ind-
komstér, der er grundlaget for den ferste skatteansadtelse”.
4. 813, stk. 1, nr. 3 ophaeves.
Nr. 4 bliver herefter nr. 3.

§10

| skattekontrolloven jf. lovbekendtgerel se nr foretages fglgende aandringer:

1. 1810 A stk. 1, 2. pkt., aandres “investeringsbeviser i investeringsforeninger” til: “investe-
ringsbeviser og aktier m.v. i investeringsforeninger og investeringssel skaber”.

2. 1 810B, stk. 1, 2. pkt., sandres “investeringsbeviser” til: “investeringsbeviser og aktier m.v.
I investeringssel skaber”.

§11

Sk. 1. Skatteansaetel ser, som er foretaget for indkomstarene 1996 — 2003 i henhold til aktie-
avancebeskatningslovens § 2 a, realrenteafgiftslovens 8§ 3 og pensionsafkastbeskatningslovens
§ 3 a kan genoptages efter anmodning fra den skattepligtige. Skattestyrelseslovens § 35, stk.
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2, finder tilsvarende anvendelse, idet fristen dog farst regnes fra nearvaaende lovs ikrafttree
den. Skattestyrelseslovens § 35, stk. 4, finder tilsvarende anvendel se.

Sk. 2. Skatteansadtelser, som er foretaget for indkomstarene 1996 — 2003 i henhold til lig-
ningslovens 8 5 E, kan genoptages efter anmodning fra den skattepligtige. Skattestyrelseslo-
vens 8 35, stk. 2, finder tilsvarende anvendelse, idet fristen dog ferst regnes fra nsavaarende
lovs ikrafttraaden. Skattestyrelseslovens § 35, stk. 4, finder tilsvarende anvendel se.

§12

Sk. 1. Loven tragder i kraft 1. Januar 2005.
Sk.2.81,nr.nr.1ognr.4-7,82,84,nr.2095,85,nr. 7098, 86, nr. 2og 10, § 8, § 9, nr.
1, har virkning for indtaagtsfarsel efter udgangen af selskabets eller foreningens indkomstar
2005.

Sk.3.81,nr.2093098,83, 84,nr.10g4,86,nr.3-9,87, §9,nr. 109 8§ 10 har virk-
ning fraog med indkomstéaret 2005.

Stk. 4. Kildeskattelovens § 65,stk. 8, 2. pkt. som aandret ved § 4, nr. 3, har virkning for udbyt-
ter deklareret i 2006.

Sk. 5 §6, nr. 1, gadder med virkning fraindkomstaret 2004 og aktieavancebeskatningsloven
§ 2 asom affattet ved lovbekendtgerelse nr. 821 af 30. september 2003 ophaaves med virkning
fraindkomstaret 2004
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Bemaakninger til lovforslaget

Almindelige bemaarkninger

Formal og resume

| en dom af 15. Juli 2004 om visse gstrigske skatteregler om indeholdelse af udbytteskat
(Lenz-dommen) har EF-domstolen udtalt, at de pagaddende skatteregler umiddelbart set var
en hindring for investeringer i udlandet. De var heller ikke i overensstemmelse med EU-
retten, blot fordi de kunne begrundes med skatteniveauet i udlandet. Domstolen afviste samti-
dig at tage stilling til, om de ville blive lovlige, hvis de tillod udenlandske skatter at blive fra-
trukket i indenlandske skatter. Det skete under henvisning til, at sadan fungerede de @strigske
regler rent faktisk ikke

Reglerne i aktieavancebeskatningslovens § 2 a om beskatning af fortjeneste pa salg af aktier i
selskaber, der er oprettet i lavskattelande, er begrundet med skatteniveauet i de pageddende
lande. Pa baggrund af dommen ma det antages, at bestemmelsen er i strid med traktatens be-
stemmelser om adgang til fri investering over landegraanserne.

Samtidig har dele af den finansielle sektor rejst gnske om nye beskatningsregler for hedgefo-
reninger.

Aktieavancebeskatningslovens § 2 aer en saaregel, der beskytter effektiviteten af de generelle
danske regler om beskatning af fortjenester pa aktier og investeringsbeviser i finansielle sal-
skaber. § 2 alagser falgende problem:

Renter fra en obligation, som ges a en person her i landet, beskattes som kapitalindkomst.
Hvis obligationerne gjes af et selskab i et land uden sel skabsskat, og personen ger aktierne, er
det alene udbytterne fra selskabet, der beskattes. Udbytterne beskattes som aktieindkomst. Det
er billigere. Forudsagningen for, at det er rimeligt, at der kun betales aktieindkomstskat, er
imidlertid en selskabsskat og den mangler.

Uden 8§ 2 aer et hul i skattereglerne, som lukkes ved hjadp af § 2 aog visse andre regler.

§ 2 aog de andre regler betyder, at udbytterne i stedet beskattes som kapitalindkomst. Tilsva-
rende gadder, at avance pa aktier omfattet af § 2 aogsa er kapitalindkomst.

Pa baggrund af det ovenfor anfarte er formaet med lovfors aget:
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- At indfare nye generelle beskatningsregler for finansielle selskaber, der ikke rejser samme
behov for saaregler i stil med aktieavancebeskatningslovens 8 2a, som gaddende regler
ger.

- At gge konkurrencen pa det finansielle marked ved at lette udenlandske investeringsfor-
eningers adgang til det danske marked.

- At sikre overholdelse af EU-rettens seneste praksis.
- Atimgdega, at skattereglerne hindrer stiftelse af hedgeforeninger.

- At lette danske investeringsforeningers investeringer i udenlandske sel skaber igennem en
klarere afgraansning af hvilke selskaber, der omfattes af de nye regler.

Forslaget skal ses i sasmmenhaang med forslag til lov om andring af lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger fremsat af gkonomi- og erhvervsministeren, der tilvejebringer det
civilretlige grundlag for stiftelse af hedgeforeninger.

Formal et sgges opnaet igennem fal gende tiltag:
1. Ophaevel se af aktieavancebeskatningslovens 8 2 a, regler om investeringssel skaber

Aktieavancebeskatningslovens § 2 aindeholder saaligt strenge regler om beskatning af fortje-
nester pa aktier, nar de hidrarer frasalg af aktier i finansielle selskaber, der er hjemmehgrende
i lavskattelande i udlandet. Reglerne er lempeligere, nér selskaberne er hjemmeharende her i
landet.

Disse regler foreslds ophaevet og aflest af andre regler om investeringssel skaber. Herved til-
godeses samtidig behovet for skatteregler, der ger det muligt at drive hedgeforeninger her i
landet.

Forslaget om at ophaave aktieavancebeskatningslovens 8§ 2 a og indfere nye skatteregler for
investeringssel skaber gar ud pa at beskatte gjerne af et investeringsselskab af selskabets ind-
komst. Det sker ved at beskatte gjerne af udbytter og af arets kursgevinster pa ejerandelene i
selskabet. Det kaldes beskatning efter lagermetoden. Til gengadd gares investeringssel skaber
her i landet skattefri. Der foreslas saledes beskatning i ét led ved at beskatte gjerne, mens sel-
skabet er fritaget for skat. Forslaget om at beskatte g erne gadder, hvad enten selskabet er be-
liggende her i landet eller i udlandet.

Endvidere indfares en endelig udbytteskat pa 15 pct. af udbytte til investeringssel skaber. Her-
ved sidestilles danske og udenlandske investeringssel skaber.

Begrebet investeringssel skab omfatter navnlig de akkumulerende investeringsforeninger.

| forbindelse hermed ophaeves de saarlige regler om skattefri PAL-foreninger, der i stedet i et
vist omfang omfattes af de foresldede regler om investeringssel skaber



-13-
2. Kursgevinstloven

For at undga markedsmasssige forvridninger, som forstaakes af den foresldede beskatning af
andele i investeringsselskaber, foreslas det, at aandre kursgevinstlovens regler med henblik pa
at sikre, at obligationer, hvis hovedstol udvikler sig i overensstemmelse med vaadien af inve-
steringssel skaber, ogsa beskattes efter lagermetoden. Det foreslas, at de beskattes efter regler-
ne for finansielle instrumenter.

3. Lettere adgang for udenlandske foreninger til det danske marked

Investeringsforeninger kan akkumulere, d.v.s. de udlodder ikke. Investeringsforeninger kan
ogsa udlodde.

Det foreslas, at hvad enten foreningerne akkumulerer eller udlodder, kan de vad ge beskatning
efter de skatteregler, der i dag gadder udloddende foreninger. De gar ud p3, at medlemmerne
beskattes af foreningens indtasgter, som om de var oppebaret direkte.

Aendringen har praktisk betydning for de udenlandske aktiebaserede foreninger, fordi disse ik-
ke behaver at indrette deres udbyttepolitik efter danske skatteregler for at komme ind pa det
danske marked.

4. Visse administrationssel skaber

Endvidere fores &s sel skabsskattel ovens § 13, stk. 1, nr. 3, ophaevet. Den giver skattefrihed for
et barsnoteret administrationsselskab, der investerer i danske mindretalsaktier, ndr blot udbyt-
tet videreudloddes straks til administrationssel skabets gjere. Den ma antages at vage i strid
med EU-retten. De pagaddende vil i stedet blive omfattet af forslagets gvrige regler, der med-
farer selskabsskat, nér der ikke er knyttet tilbagekabsret til aktierne i selskabet.

5. Visse lan.

Det foreslas , at ophaeve reglen i ligningslovens § 5 E om bortfald af fradragsret for renter af
|an, der er optaget for at kabe aktier i udenlandske finansielle selskaber hjemmehgrende i
lavskattelande. Den ma antages at vagre i strid med EU-retten.

1. Ophaevelse af aktieavancebeskatningslovens 8 2 a, regler om investeringssel skaber
Gaddenderet

Investering i vaardipapirer kan ske direkte ved at investor kgber dem. Det kan ogsa ske indi-
rekte, f.eks. ved at investor investerer i en investeringsforening, der derefter foretager den
egentlige investering i vaadipapirer. Investeringsforeninger har eneret til at markedsfere sig
overfor offentligheden. Investeringsforeningen er derfor det vigtigste mellemled, men ikke det
eneste mulige. Man kan ogsa forestille sig et aktieselskab skudt ind imellem investor og den
egentlige investering.
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| skatteretlige sammenhaange er en investeringsforening et bredt begreb. Det dagkker f.eks. b
de de egentlige investeringsforeninger, speciaforeninger (med en saglig snaever investerings-
profil) og famandsforeninger (med en lukket medlemskreds). Det skatteretlige begreb investe-
ringsforening dakker ogsd de hedgeforeninger, der foreslas reguleret i gkonomi- og er-
hvervsministerens lovforsag. De ma efter gaddeden regler anses for akkumulerende investe-
ringsforeninger, jf. herom nedenfor.

Begrebet investeringsforening daekker kun foreninger, der investerer. Aktieselskaber, der in-
vesterer, er ikke daekket af begrebet.

| skatteretten deles investeringsforeningerne op i kontofarende investeringsforeninger og be-
visudstedende foreninger.

Kontofgrende foreninger er kendetegnet ved, at medlemsskabet ikke kan overdrages til andre.
Hvis et medlem vil ud af foreningen, kan det kun ske ved, at foreningen udbetaler mediem-
mets indskud til denne. Hvis en person vil ind i foreningen, kan det kun ske ved, at personen
foretager et indskud, der gar personen til medlem. Den kontofgrende forening betaler ikke
skat. Medlemmet af den kontofagrende forening beskattes med visse modifikationer direkte af
indkomsten i foreningen, ndr den oppebages, og det hvad enten indkomsten bliver udloddet
eller g. Skattereglerne er kun egnede til foreninger med fa medlemmer.

Bevisudstedende foreninger er kendetegnede ved, at medlemsskabet (investeringsbeviserne)
kan kabes og sadges, uden at foreningen nadvendigvis blandes ind.

Det anfares ofte, at bevisudstedende foreninger er enten udloddende foreninger eller akkumu-
lerende foreninger. Betegnelsen sigter til, at de enten udlodder deres indkomst til medlemmer-
ne (udloddende) eller samler deres indkomst sammen i foreningen uden udlodning (akkumule-
rende).

| skattemaessige sammenhaange er betegnel serne misvisende, selvom de ogsa bruges i det fal-
gende. | virkeligheden sondres mellem foreninger, der mindst udlodder et belagb svarende til
medlemmets skattepligtige indkomst, hvis medlemmet selv g ede sin part af foreningens akti-
ver (udloddende foreninger) og foreninger, der ikke opfylder dette krav (akkumulerende for-
eninger). En dansk eller udenlandsk forening kan derfor sagtens opfatte sig selv som udlod-
dende, uden at den er det i skattemaesssige sammenhange.

Der er vaesentlig flere udloddende foreninger, end der er akkumulerende foreninger.

De udloddende foreninger er skattefri som falge af, at indkomsten overfares til modtagerne af
udlodningerne, og udlodningerne selv deles op i kapitalindkomst og aktieindkomst afhaangig
af de underliggende aktivers karakter.

De akkumulerende foreninger, som aandringerne under naavaarende punkt vedrearer, selskabs-
beskattes ligesom aktieselskaber og fortjenesten pa investeringsbeviserne beskattes ligesom
fortjeneste pa aktierne.
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For nogle akkumulerende foreninger — de sakaldte PAL-foreninger — gadder dog noget saa-
ligt.

PAL-foreningerne ma som medlemmer kun have livsforsikringssel skaber, pensionssel skaber
og personer, der beskattes af afkastet af deres pensionsordning efter pensionsafkastbeskat-
ningslovens regler. Endvidere ma de danske pengeinstituter, der forestar handelen med bevi-
serne ogsa godt vaare medlemmer. Ellers kan handelen ikke formidles.

PAL-foreningerne betaler ikke skat. Medlemmerne beskattes til gengadd af stigning og fald i
vaadien af beviserne med 15 pct., som er den aimindelige skattesats, der gad der PAL-skatten.

Som anfart i indledningen af beskrivelsen af geddende regler kan aktiesel skaber ogsa benyttes
som mellemled ved investering i vaardipapirer.

| disse tilfadde gadder ikke saarlige regler, Selskaberne beskattes af deres indkomst opgjort ef-
ter de amindelige regler og aktionaaerne er omfattede af de amindelige regler om skat af ud-
byttet og skat af fortjenesten ved af stael se.

De ovenfor beskrevne regler om beskatning af medlemmerne af en investeringsforening hen-
holdsvise aktionagerne i et aktieselskab gadder hvadenten foreningen eller selskabet har
hjemsted i Danmark eller i udlandet

For investorer i akkumulerende investeringsforeninger og aktionagrer i finansielle aktiesel ska-
ber gadder dog en undtagel se.

Den haanger sammen med, at akkumulerende investeringsforeninger og finansielle aktiesel-
skaber betaler selskabsskat. Den danske aktieindkomstskatteprocent og sel skabsskatten giver
tilsammen en belastning, der nogenlunde svarer til skatten ved en direkte investering i obliga-
tioner. Denne sammenhaang mellem udbytteskat og sel skabsskat lader sig ikke sikre ved inve-
steringer i udlandet.

Som falge heraf findes der en regel i aktieavancebeskatningslovens 2 a., der medfarer, at der
sker en hardere beskatning af fortjeneste ved afstaelse af aktier i visse lavt beskattede uden-
landske selskaber m.v. end ved afstéelse af aktier i danske selskaber.

8 2 asikrer, at der ikke sker spekulation ved investering i f. eks. obligationer via lavt beskat-
tede udenlandske selskaber.

8§ 2 a 0g de andre regler betyder, at obligationsrenter, der kanaliseres igennem et 0-beskattet
udenlandsk selskab, og bliver udloddet fra dette, beskattes som kapitalindkomst — ligesom ved
direkte ge.

Ejeren af selskabet kan vadge ikke at udlodde indkomsten, men i stedet spare den op i selska-
bet (uden skat), som han derefter sadger. Derved far han en fortjeneste pa aktierne i stedet for
en udlodning, som uden § 2 a skulle beskattes som aktieindkomst. § 2 a betyder, at fortjene-
sten beskattes som kapitalindkomst. Heroverfor star, at fortjeneste ved afstéelse af aktier efter
mere end tre &rs gertid i tilsvarende danske selskaber hgjst beskattes som aktieindkomst.
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Ved at spare op i det skattefri selskab far gjeren en rentefordel sammenlignet med direkte gje.
Ved direkte gje skal der hvert &r betales skat af obligationsrenterne. | det skattefri selskab bli-
ver skatten udskudt indtil salget. Denne rentefordel bliver udlignet efter § 2 a pa den méde, at
fortjenesten bliver forhgjet med et procenttillasg. Den er pa 1 pct. for hvert ar , hvori sadger
har g et aktierne. Forhgjelsen er dog altid mindst 10 pct.

Endelig gadder, at ved direkte gje kan kurstab pa blastemplede obligationer ikke fradrages.
Det har smittet af pa § 2 apa den méde, at kurstab p& § 2 a aktier heller ikke kan fradrages.

8§ 2 aomfatter aktier i et udenlandsk selskab m.v., herunder en investeringsforening, hvis det
har finansiel virksomhed i vaesentlig grad, og afkastet beskattes vaesentligt lavere end efter
danske regler i mindst tre & forud for afstael sen.

Virksomheden i et selskab antages i vassentligt omfang at have vaaret af finansiel karakter, nér
mindst 1/3 af indtaggterne stammer fra finansiel virksomhed eller forsikringsvirksomhed eller
hvis handelsvaardien af selskabets finansielle aktiver udger mindst 1/3 af selskabets samlede
aktiver.

§ 2 aer begramset til finansielle aktiver, fordi disse er saalig lette at flytte rundt pa, og fordi
den nadvendige aktivitet med kegb og salg ikke behaver at forega fra udlandet. Ved egentlig
produktionsvirksomhed er der en langt sterre tilknytning til udlandet.

Bestemmelsen er kritiseret for at tage for mange forskellige slags virksomheder i udlandet
med. F.eks. er pengeinstituter og forsikringsselskaber omfattet uden forbehold, selvom ud-
lansforretninger og forsikringsvirksomhed i princippet ikke adskiller sig vaesentligt fra anden
produktionsvirksomhed, som man naturligt opfatter som havende tilknytning til det udland,
hvori den foregar

Den er samtidig kritiseret for at vaare vanskelig at administrere, fordi eventuelle kabere kan
have vanskeligt ved at vurdere, om en aktie er omfattet af § 2 a. Det skyldes bl.a., at graasen
for, hvornar den udenlandske skat er for lav skal vurderes over en periode forud for salgstids-
punktet, som jo ikke kendes pa kabstidspunktet.

Bestemmel sens funktion har vaaret at beskytte effektiviteten af de generelle danske regler om
beskatning af fortjenester pa aktier og investeringsbeviser i finansielle selskaber

EF-domstolen har imidlertid i en dom af 15. juli 2004 i sagen C-315/02 (Anneliese Lenz) af-
gjort, at astrigske regler om udbyttebeskatning er i strid med EU-rettens regler om kapitalens
fri bevaegelighed, fordi de giver mulighed for, at udbytte fra gstrigske selskaber bliver beskat-
tet mere lempeligt end udbytte fra selskaber i andre EU-lande.

Domstolen udtalte ogsa, at selvom indkomsten i et selskab i et andet EU-land eventuelt be-
skattes mere lempeligt dér, kan den omstaandighed ikke berettige, at @strig ikke giver modta-
gere af udbytter fradet andet EU-land samme fordele som modtagere af udbytter fra @strig.
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Domstolen udtalte udtrykkeligt (praamis 41) at beskatningsniveauet for selskaber, der er
hjemmehgrende i en anden medlemsstat, ikke er relevant for spergsmalet om, hvorvidt en na-
tional lovgivning er i overensstemmel se med traktatens artikel 73 B og artikel 73 D, stk. 1 og
3, om frie kapitalbevasgel ser, skattelovgivning og kontrol. (Den gaddende traktat artikel 56 og
58).

Dette synspunkt ma ogsa have gyldighed ved vurderingen af avanceskatten efter aktieavance-
beskatningslovens § 2 a.

Det ma betyde, at de saglig strenge regler i den gaddende § 2 a, der begrundes med beskat-
ningsforholdene i udlandet, ikke kan opretholdes ved siden af et ssd almindelige regler, der
begrundes med beskatningsforholdene i Danmark. Et ssg amindelige regler, der begrundes
med beskatningsforholdene i Danmark, kan derimod altid anvendes, uanset beskatningsfor-
holdene i udlandet.

Opgaven er derfor at opstille et ssg amindelige regler, der ikke kan misbruges, og det er det
forslaget nedenfor gér ud pa

Aktieavancebeskatningslovens § 2 a skal ses i sammenhaang med de sdkaldte CFC-regler
(tvungen sambeskatning), der pa nogle omrader overfladigger § 2 a.

Efter CFC-reglerne skal en person eller et selskab, der kontrollerer et udenlandsk lavtbeskattet
selskab, der i vaesentlig grad har finansiel indkomst, medregne den del af den finansielle ind-
komst i sin indkomst, der svarer til vedkommendes gjerandel. Samtidig far den pagaddende
fradrag for udenlandske skatter i den danske skat.

En person, der ger over 25 % af aktiekapitalen eller mere end 50 pct. af stemmeretten, anses
for at kontrollere det pagad dende selskab.

CFC beskatningen bergres ikke af den ovenfor naavnte dom vedragrende @strig. Dommen ved-
rerer alene udbytter og avancer. Det bemagkes endvidere, at det udtrykkeligt anferes i dom-
men, at man ikke i dommen gnsker at tage stilling til betydningen af, at der gives fradrag for
udenlandske skatter i indenlandske skatter, fordi dette i den gstrigske sag er et hypotetisk
spargsmal. Et sadant fradrag findesi CFC-reglerne.

Reglerne om CFC-beskatning overfladigger aktieavancebeskatningslovens § 2 ai de tilfadde,
hvor enkelte personer gar sammen om et aktieselskab €. lign. i et udland uden beskatning
med det formal, at lade aktieselskabet investere i obligationer og pa den made konvertere ob-
ligationsrente til lavere beskattet aktieudbytte.

Forslaget

Det foreslas at ophaeve aktieavancebeskatningslovens § 2 aii sin nuvagende form sdledes, at
der ikke laangere findes saaregler om investeringer igennem udenlandske investeringssel ska-
ber. Det sker med tilbagevirkende kraft, idet de efter afsigelsen af Lenz-dommen d. 15. juli
2004 (C-315/02) ma antages at vaae i strid med EU-rettens regler om kapitalens frie bevaage-
lighed.
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Endvidere foreslas, at en person (elle et selskab) med en andel i et investeringssel skab beskat-
tes af forskellen mellem kursvaardien af andelen ved arets udgang og kursvaadien af andelen
ved drets begyndelse. Hvis kursen er steget, beskattes gevinsten. Hos personer beskattes den
som kapitalindkomst. Hvis kursen er faldet, er der fradragsret for tabet. For personer gives
fradraget i kapitalindkomsten. (Beskatning af forskellen mellem veaardien ved arets udgang og
vaadien ved arets begyndel se kaldes beskatning efter lagermetoden). Endvidere beskattes ud-
bytter fra selskabet. Hos personer beskattes de som kapitalindkomst. Forslaget omfatter bade
detilfadde, hvor investeringssel skabet er dansk, og de tilfadde, hvor det er udenlandsk.

Til gengadd for, at kursvaardi og udbytter beskattes hos g erne som kapitalindkomst, bliver in-
vesteringssel skabet skattefrit.

.Det foreslas ogs3, at der indeholdes en endelig udbytteskat pa 15 pct. ved udbetaling af udbyt-
tetil investeringssel skabet.

Den finansielle sektor har stillet forslag til Skatteministeriet om enklere skatteregler, der mu-
ligger oprettelse af hedgeforeninger.

En hedgeforening er en investeringsforening, der undergives saalige regler i investeringsfor-
eningsloven, séfremt erhvervs- og gkonomiministeriets lovgivning herom vedtages.

Begrebet daskker over et meget vidt spektrum af foreninger med forskellig investeringsfil osofi
og risikovillighed.

Der er dog visse fadlestrask for de sakaldte hedgeforeninger, nemlig:

De har et absolut afkastmal, som er uafhaangigt af den generelle markedsudvikling.

Den enkelte forening har en klar investeringsstrategi.

Lovgivningen indeholder ikke begramsninger pa foreningernes investeringsfrined, hverken
vedrgrende markeder, instrumenter, spredning af investeringer i vaadipapirer eller gearing.
En hedgeforening kan optage [an Det ma almindelige investeringsforeninger ikke.
Investeringsradgiver har selv placeret betydelige midler i foreningerne og far praestationsbe-
tinget honorar.

Det er blevet gjort gaddende at det er kompliceret at drive en hedgeforening pa grund af de
mange transaktioner i foreningen, der undergives forskellige skatteregler.

De generelle regler om investeringsselskaber, der foreslas nedenfor, kan ogsa anvendes af
hedgefonde. Den opfylder de rejste gnsker om enkle regler. Der stilles herefter ikke forslag
om saaskilte regler for hedgeforeninger. De behandles efter forslagets almindelige regler for
investeringssel skaber.

l.a. Hvemer investeringsselskab ?

Det er ikke muligt at foresla nye regler, der er identiske med den hidtil gaddende § 2 a, og
dens vaan af de danske skatteregler, uden at komme i strid med EU-retten. Kredsen af inve-
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steringssel skaber, der er omfattet af de foresldede nye regler, er sdledes snaavrere end kredsen
af selskaber, der er omfattet af de gamle. Det er et produkt af, at det af hensyn til EU-retten
tilstragbes, at reglerne er ens, hvad enten investeringssel skabet ligger her i landet eller udlan-
det.

En for bred defintion af investeringsselskab kunne fare til provenutab i selskaber her i landet
med udenlandsk g erkreds. Provenutabet hidrarer fratab af selskabsskat, som ikke udlignes af
de aendrede aktieavanceskatteregler. Det skyldes, at der ikke er skattepligt her til landet af ud-
laandinges aktieavancer. En for bred definition kunne ogsa fere til, at udenlandske koncerner
brugte Danmark som et skattelyland. Begge dele er ugnskvaadige. En for smal definition vil
pasigt fare til provenutab, fordi formuer vil kunne flyttes til skattefri selskaber i udlandet. Af-
kastet fra disse selskaber beskattes alligevel kun med aktieindkomstskat, idet EU-retten hin-
drer et krav om en forudgéende beskatning i selskabet.

De investeringssel skaber, der omfattes af de foresldede regler om skattefrihed for selskabet og
lagerbeskatning af egerandelen, er selskaber (herunder investeringforeninger), hvis virksom-
hed bestér i investering i vaardipapirer m.v. Investeringsselskabet maikke have anden virk-
somhed. Et selskab, der bade har investeringsvirksomhed og produktionsvirksomhed, er ikke
et investeringsselskab. Et pengeinstitut, der bade har masseindlan og masseudlan, og som
samtidig investerer i vaadipapirer, har en virksomhed, der gér ud over at investere i vaadipa-
pirer. Det er heller ikke et investeringsselskab. Det samme gadder realkreditinstitutter m.v.og
livsforsikrings- og skadesforsikringssel skaber, uanset at hele deres formue er anbragt i vaardi-
papirer. Der sker altsa en snaavrere afgramsning af de selskaber, der omfattes af lagerbeskat-
ningen end af de selskaber, der hidtil har vaaet omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 2
a

For afgarelsen af, om der foreligger et investeringssel skab, er det uden betydning, om investe-
ringerne sker med videresalg for gje eller g, ligesom det er lige meget, om investeringerne
kan karakteriseres som passiv kapitalanbringelse eller g.

For at et selskab er et investeringsselskab er det endvidere en betingelse, at sel skabsandelene
paforlangende af ihaandehaverne skal tilbagekabes for midler af selskabernes formue.

Denne betingelse afspejler den typiske fremgangsmade omkring indlgsningsret i en investe-
ringsforening.

| den typiske investeringsforening har medlemmerne ret til enten ved direkte tilbagesalg til in-
vesteringsforeningen eller ved et salg til investeringsforeningens kontof grende pengeinstitut at
modtage et belgb svarende til den indre vaardi af andelen bortset fra foreningens handel som-
kostninger ved keb og salg af vaadipapirer. Det foregér ofte pa den méde, at det kontofarende
pengeinstitut samler dagens kab og salg sammen. Alle pengeinstituttets kab og ale pengein-
stituttets salg foregar til samme kurs. Hvis pengeinstituttets kab overstiger pengeinstituttets
salg, er investeringsforeningen forpligtet til at indlase forskellen. Midlerne skaffer foreningen
ved at sadge af sine vaadipapirer.

Den enkelte, der sadger til pengeinstituttet, ved ikke, om netop hans eller hendes investe-
ringsbevis bliver indlast.
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Betingelsen omfatter ikke bare investeringsforeninger. Den omfatter ogsa de tilfadde, hvor ak-
tionagrer i et aktieselskab med fast kapital tillaggger hinanden en indlgsningsret i en aktionaa-
overenskomst.

Det er uden betydning, at kravet om tilbagekab farst kan gares gad dende efter en visfrist.

Med tilbagekab pa forlangende af ihaadehaveren sidestilles, at en tredjemand tilkendegiver
overfor investeringsingtituttet, at den pagaddende tredjemand eller en anden tredjemand pa
forlangende kaber alle andele il en kursvaardi, der ikke afviger vaesentligt fra den indre vaadi.
Tilkendegivel sen behgver ikke vaare skriftlig.

Hermed dakkes de tilfadde, hvor et investeringsaktieselskab stiftes uden aktionasroverens-
komst, men hvor f.eks. det pengeingtitut, der forestér salget, tilkendegiver overfor investe-
ringsinstitut eller kunder, at det i givet fald vil kabe papiret til en kursvaardi, der ikke afviger
vaesentligt fraden indre vaadi.

Danmark har en om end ikke juridisk bindende s& dog moralsk forpligtelse overfor de gvrige
medlemslande af EU til en fair optreaden pa skatteomradet. Danmark ber sdledes undlade at
virke som skattelyland i forhold til udlandet. Som falge heraf omfatter et investeringssel skab
ikke selskaber, som kontrolleresi et omfang, der i forholdet Danmark - udlandet vil medfare
tvungen sambeskatning, jf narmere herom i bemaakningernetil den foresldede bestemmelswe
I aktieavancebeskatningslovens § 2 a, stk. 4. Af samme grund er holdingsel skaber heller ikke
omfattet af investeringssel skabsbegrebet.

| selskaber, der kontrolleres af meget fa aktionazrer, er der ikke behov for aktionagroverens-
komster for, at aktionagen frit kan ivaaksadte tilbagekeb til indre vaadi for selskabets egne
midler. Hvis selskabet ligger i Danmark, er det imidlertid sel skabsskattepligtigt. Hvis det lig-
ger i udlandet, gadder reglerne om CFC-beskatningen (tvungen sambeskatning). CFC-
beskatningen gadder aktionazrer, der gjer over 25 pct. af aktiekapitalen. De bliver beskattet af
de finansielle indtaagter i selskabet.

Efter forslaget inddrages sel skaber uden aktionagroverenskomster og uden tredjemands tilken-
degivelse om at ville kgbe til indre veardi ikke under de foresldede regler for investeringssel-
skaber. Det kan betyde, at visse finansielle selskaber, som i dag er omfattet af enten § 2 aeller
CFC beskatningen, ikke bliver det fremover.

1.b. Hvorfor fores s lagerbeskatning ?

Lagerbeskatning kan lade sig gare, fordi vaadien af andelene i investeringssel skabet ngje sva-
rer til veardien af de vaadipapirer, som investeringssel skabet sidder inde. Det sikres igennem
et fordag om, at andelenes vaadi skal opgeres som den indre vaadi uden hensyntagen til
goodwill og knowhow. Ved investeringsforeninger findes der endvidere i investeringsfor-
eningsloven saalige regler om medlemmernes adgang til indlgsning af medlemsbeviser hos
foreningen, der sikrer denne overensstemmel se.
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Nér foreningerne skal fortadle medlemmerne, hvor meget de har tjent pa deres investeringer,
gér de ogsa ud fra udbytter og kursstigning i arets lagb. Dvs. foreningen bruger lagermetoden,
nar medlemmernes fortjeneste skal opgares.

Beskatning efter lagermetoden er pa mange mader enklere end de eksisterende regler i den
gaddende § 2 a, som bygger pa realisationsprincippet.

Realisationsprincippet betyder, at skattekravet ferst opstar, nar beviset realiseres. Nar lager-
metoden bruges, skal man kun vurdere, om foreningen i det enkelte ar opfylder kravet til at
vage et investeringsselskab. Det kan man ngjes med, fordi lagermetoden inddrager fortjene-
sten under beskatning opgjort for hvert &r for sig.

Bruger man realisationsprincippet, skal der pa salgstidspunktet tages stilling til forholdene i
hele gjerperioden dler i hvert i en laangere periode inden salget, nar det skal vurderes om be-
tingelserne for, at der foreligger et investeringsselskab, er opfyldt. Dvs. at kaber pa kabstids-
punktet ber have en fornemmelse for forhol dene pa sal gsti dspunktet.

Endelig betyder beskatning efter lagermetoden i akkumulerende investeringsforeninger, en
starre ligestilling med udloddende investeringsforeninger. Udlodningspligten i de sidste bety-
der nemlig, at hvert ars gevinster beskattes med det samme. Det er stort set samme resultat,
som nér lagermetoden anvendes i akkumulerende foreninger.

1.c. Hvorfor beskatning som kapitalindkomst?

Beskatningen som kapitalindkomst skyldes, at at der kan forekomme obligationsrenter m.v. i
selskabet, som ville vaae kapitalindkomst, hvis de var oppebaret igennem en direkte investe-
ring i obligationer.

Det er endvidere ikke muligt uden et starre administrativt apparat at skille indkomsten fra for-
eningen i dets forskellige bestanddele.

Hvis indkomsten skal skilles i dets forskellige bestanddele, skal det ske igennem valg af be-
skatningsform som udloddende investeringsforening. Denne adgang star aben for alle — ogsa
for udenlandske foreninger .

Obligationsrenter er ikke den eneste kapitalindkomst. Kursgevinster pa obligationer, er ogsa
kapitalindkomst. Det samme gadder fortjeneste pa finansielle instrumenter og fortjeneste pa
aktier, der sedges mindre end tre &r efter, at de er anskaffet.

Nér foreningen gjer blastemplede obligationer, medfarer forslaget, at tab kan fradrages, og at
gevinster beskattes. Det er i modstrid til hvad der gedder ved direkte gje, hvor der hverken er
tabsfradrag eller beskatning. Noget tilsvarende gadder aktieavancer ved salg senere end tre &
efter, at aktierne er erhvervet. Tab kan fradrages og gevinster skal medregnesi kapitalindkom-
sten. Ved direkte ge kan tab ofte ikke fradrages, mens aktieavancerne er enten skattefri eller
medregnes i aktieindkomsten.
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1.d. Hvorfor udbytteskat?

Det foreslds, at der skal indeholdes en endelig udbytteskat af udbytte, som danske selskaber
betaler til investeringsselskaber (herunder akkumulerende investeringsforeninger), med min-
dre der er tale om udbytte i moder-/dattersel skabsforhold. Den foresldede regel skal imadega,
at personer og selskaber i udlandet kan undga den nuvaarende beskatning af udbytte fra aktier i
danske selskaber ved at placere aktierne i et investeringsselskab. Efter dobbeltbeskatnings-
overenskomsterne med andre lande har Danmark ret til den gaddende beskatning af personer
og selskaber i de pagaddende lande, for sa vidt angar udbytte fra danske selskaber, hvorimod
Danmark ikke kan beskatte disse personer og selskaber af vaaditilvakst i andele i danske in-
vesteringssel skaber. Samtidig skabes ens vilkar for danske og udenlandske investeringssal-
skaber.

Forslaget indeholder ikke nogen adgang til at tilbagesage udbytteskatten for sa vidt angar dan-
ske geres andel af investeringsselskabet. Efter afsigelsen af domstolens afgerelse af 7. sep-
tember 2004 i en sag vedregrende Petri Manninen og de finske skatteregler (C-319/02) ma en
sadan tilbagesggningsret mindst skulle udstraekkes til ogsa at omfatte danske ejeres andele af
udenlandske investeringssel skaber. Afhaangig af dobbeltbeskatningsoverenskomst matte man
overveje, om udenlandske ejere ogsai et vist omfang skulle have en sadan tilbagesggningsret.
Dette er formentlig udelukket af praktiske grunde. Uanset den ngjere afgraansning kan et sy-
stem med tilbagesagning nagope realiseresi praksis uden at kommei strid med EU rettens reg-
ler om frie investeringer over gramserne.

1l.e. De sz lige PAL-foreninger bortfalder

Det foreslds at de saalige akkumulerende PAL-foreninger ophaaves som begreb.

Gaddende ret medfgrer samme lagerbeskatning og samme skattefrihed for PAL-foreningen,
som efter forslaget skal gadde for amindelige akkumulerende foreninger. De saalige regler
for PAL-foreningerne bliver derfor overfladige. Visse PAL-foreninger med fa medlemmer vil
I kraft af undtagelsernei forslaget til ny § 2 aikke blive omfattet af skattefriheden for investe-
ringsselskaber. De vil i stedet blive skattepligtige efter forslaget til selskabsskattelovens § 1,
stk. 1, nr. 5 a Devil dog i stedet kunne omdanne sig til udloddende foreninger. Med de lem-
pelser, der nedenfor sker i disse regler, kan det fungere lige sa godt som de gaddende regler.

Hvis PAL-foreningerne ikke blev ophaavet som begreb, ville der opsta forskelle med hensyn
til indeholdelse af udbytteskat., idet der ikke skal indeholdes udbytteskat ved udbetaling af
udbytte til PAL-foreninger, mens der efter forslaget skal indeholdes udbytteskat ved udbeta-
ling til almindelige akkumulerende foreninger. En sadan forskel vil kunne opfattes som kon-
kurrenceforvridende.

Det samme gadder de eksisterende bestemmelser, hvorefter det udenfor de PAL-pligtiges
kreds kun er danske pengeinstitutter, der ma vaare medlemmer af en PAL-forening.

En ophaevelse af de gaddende regler er en forenkling af skattereglerne for investeringsforenin-
ger.
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2. Kursgevinstloven
Gaddenderet

En obligation lyder typisk p3, at skyldneren skal betale et bestemt fastsat belab til en bestemt
fastsat rente. Kursgevinsten pa en sidan obligation er skattefri, hvis den er udstedt i danske
kroner og opfylder kravet om en mindsterente i kursgevinstlovens § 38.

En obligation kan imidlertid ogsa vaare udformet sdledes, at gadden felger udviklingen i et
forbrugerprisindeks o.l. Ogsa her er kursgevinsten skattefri, hvis obligationen er udstedt i dan-
ske kroner og opfylder kravet til en mindsterente. Hvis skylden falger kursen i et valutaindeks
pavirker gevinst og tab skatteopgarelsen, men farst ndr den realiseres.

Alle disse former for obligationer har vaaret forudsat i loven lige siden den farste kursgevinst-
lov.

Herudover er der i de senere & dukket obligationer op, hvor gadden falger prisudviklingen pa
andre vaadipapirer, dvs. obligationer, der snarere har haft karakter af finansielle instrumenter
end af traditionelle obligationer. Alligevel skal disse papirer efter den gaddende kursgevinst-
beskatningslov behandles som obligationer og ikke som finansielle instrumenter.

Det er sdledes muligt at udstede obligationer i danske kr., hvor eventuelle kursgevinster er
skattefri, selvom obligationerne skal indfries til en kurs, der er bestemt af prisudviklingen pa
bestemte aktier. Obligationen skal blot opfylde kravet til en mindsterente efter kursgevinstlo-
ven.

Hvis obligationen er udstedt i fremmed ment, er kursgevinsten dog aldrig skattefri. Beskat-
ningen sker imidlertid efter de regler, der gadder for obligationer og ikke efter reglerne for fi-
nansielle instrumenter, som de ligner. Det betyder navnlig, at kursgevinst beskattes, nar den
realiseres, i stedet for at beskatningen sker efter et lagerprincip.

Hvisreglerne i kursgevinstloven ikke andres, vil obligationerne endvidere kunne udstedes s&
ledes, at de falger prisudviklingen i en hedgeforening eller i de papirer, som en hedgeforening
indeholder. En s&dan obligation vil vaare undergivet realisationsbeskatning. De gaddende reg-
ler indeholder altsa nogle forvridninger til skade for investeringer igennem hedgeforeninger.

Forslaget

Hvis reglerne om udlodningspligt i obligationsbaserede udloddende investeringsforeninger ik-
ke skal geresillusoriske, ber man anvende lagerprincippet ved opgarelsen af fortjeneste pa ak-
tier og investeringsbeviser i investeringsselskaber. P4 samme méade gadder, at man er nedt til
at anvende lagerprincippet pa obligationer, hvis gadd falger udviklingen i et investeringssel-
skab, en hedgeforening, bestemte veardipapirer eller et vaardipapirindeks. Man kan sperge,
hvor mange danske hedgeforeningerr, der vil blive oprettet, hvis man bedre kan bruge en obli-
gation, og lagerprincippet anvendt pa investeringssel skaber kommer i for hgj grad til at frem-
std som noget, der har saglig betydning for udenlandske investeringsforeninger. Det skyldes,
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at de udenlandske foreninger typisk skal kvalificeres som akkumulerende foreninger efter de i
dag gad dende danske skatteregler. Det forventes dog, at en rakke af disse vil blive udlodden-
de efter de for fremtiden foresldede regler.

En (forkert) opfattelse af, at de foresldede regler om investeringsselskaber saaligt retter sig
imod udenlandske selskaber, vil vaae uheldig for den EU-retlige vurdering af de foresldede

regler.

Samtidig gadder, at obligationerne minder om finansielle instrumenter, men med en anden be-
skatning end disse. Finansielle instrumenter beskattes efter et lagerprincip med visse be-
gramnsninger i tabsfradraget.

Det foredas herefter, at obligationer, hvis skyld falger udviklingen i en investeringsforening,
en hedgeforening, bestemte vaardipapirer eller et vaardipapirindeks, beskattes efter reglerne
for finansielle instrumenter.

3. Lettere adgang for udenlandske foreninger til det danske marked
Gaddenderet

Foran under pkt. 1. redegeres der for, at bevisudstedende foreninger er enten udloddende for-
eninger eller akkumulerende foreninger. Der redegares ogsa for, at betegnelserne er misvisen-
dei skattemaessige sammenhaange.

| virkeligheden sondres imellem foreninger, der mindst udlodder et belgb, der svarer til mod-
tagerens skattepligtige indkomst ved direkte investering i stedet for investering igenem for-
eningen (udloddende) og foreninger, der ikke gar det.

For at en forening er udloddende, er det ikke nok, at den rent faktisk udlodder et belgb, der
svarer til modtagerens skattepligtige indkomst opgjort efter dansk skattelovgivning. Det skal
ogsa fremga af vedtaagterne, at foreningen har denne udbyttepolitik. Det giver skattemyndig-
hederne en hgjere grad af garanti for, at udbyttepolitikken bliver overholdt.

Et medlem af en forening kan godt indga en aftale med foreningen om, at udlodningen ikke
udbetales. Men i sa fald anses udlodningen for indskudt i foreningen igen, sdledes at med-
lemmet har erhvervet en ny andel pa det tidspunkt, hvor udlodningen sker. Anskaffel sessum-
men svarer til den manglende udlodning.

At en forening er udloddende behgver atsa ikke nadvendigvis at fere til, at der netto sker en
pengestrem fra foreningen til medlemmet.

Den udloddende investeringsforening er skattefri. Det skyldes at indkomsten udloddes.
| udloddende foreninger deles udlodningerne op i kapitalindkomst og aktieindkomst afhaengig

af de underliggende aktivers karakter. Pa den made beskattes investor (dvs. investeringsbevi-
sets ger) af det udloddede, som om det var afkast af en direkte investering.
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Den vaesentligste indkomst i udloddende foreninger, der er undtaget fra udlodningspligten, er
aktieavancer, der er opstaet ved salg mere end tre ar efter anskaffelsen af aktien. For personer
er disse fortjenester ofte, men ikke altid skattefri. For selskaber er de altid skattefri.

Det er teknisk og praktisk muligt at opdele udlodninger i kapitalindkomst og aktieindkomst,
men det samme er ikke tilfaddet med fortjenester pa salg af investeringsbeviser Det ngdven-
digger, at de udloddende foreninger deles op i aktiebaserede foreninger og obligationsbasere-
de foreninger.

Opdelingen afspejler ogsa et behov i markedet til enten at investere i obligationer o.l. eller til
at investerei aktier o.l.

Fortjenesten pa investeringsbeviserne i de aktiebaserede foreninger beskattes ligesom fortje-
neste pa aktier. Beskatningen bestar i, at fortjenesten behandles som kapitalindkomst ved rea-
lisation indenfor de farste tre ar efter anskaffelsen og derefter som aktieindkomst. Ved aktie-
beholdninger under .... kr. er fortjenesten dog skattefri efter tre ar. Fortjenesten pa investe-
ringsbeviser i de obligationsbaserede foreninger beskattes som kapitalindkomst.

Som felge af at avancerne er aktieindkomst, ma en aktiebaseret forening kun indeholde al-
mindelige aktier. Den ma ikke indeholde obligationer eller aktier omfattet af aktieavancebe-
skatningslovens § 2 a. Det skyldes, at fortjenesten pa disse er kapitalindkomst. Af hensyn til
foreningernes afdakning af aktiekursrisiko og afvikling af handel ma en aktiebaseret forening
dog gerne indeholde finansielle aktiver og kontanter indenfor en samlet ramme pa 25 pct. af
foreningens gvrige aktivmasse.

Foreningen skal fare et dagligt regnskab over, at graanserne ikke overskrides, som afleverestil
skattemyndighederne. Hvis graanserne overskrides, anses foreningen ikke laangere for aktieba-
seret. Det gadder ogsdi de falgende &r.

Forslaget.

| dag opfylder udenlandske foreninger ofte ikke kravene til at vaae udloddende foreninger.
Det skyldes, at de, i det omfang de har andet end danske kunder i afdelingen, formentlig ikke
vil binde sig til en udbyttepolitik, der er afstemt efter danske skatteregler. De vil derfor ofte
have status af akkumulerende foreninger. Det er formentlig ikke noget starre problem, hvis
foreningen er baseret pa udenlandske obligationer. Hvad enten obligationsindtaegter i uden-
landsk mgnt giver sig udslag i en kursgevinst i en akkumulerende forening eller en udloddet
indteegt i en udloddende forening skal indtaagten beskattes som kapitalindkomst. Forskellen i
den skat, som de to regelsad giver, er nagope markant stor.

Anderledes, hvis der feks. investeresi aktier. | den akkumulerende forening vil gevinster pa
aktier altid blive beskattet som kapitalindkomst. | den udloddende forening behgver fortjene-
ste efter tre ar ikke at blive udloddet, men hvis den udloddes, er den aktieindkomst.

Der er derfor behov for, at en udenlandsk forening far lettere ved at fa status som udloddende
forening.
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Behovet sgges imgdekommet pa fire mader:

1. Der stilles ikke laangere krav om, at det skal fremga af vedtaagterne, at foreningen skal veae
udloddende.

2. Hvis blot foreningen oplyser om den rigtige udlodning efter dansk skatteret, sdledes at skat-
teyderen kan blive beskattet af den, er det ikke ngdvendigt, at den rent faktisk ogsa udbetales.

3. Det praziseres, hvor laange en forening bliver ramt af overtraadelser af betingelserne for at
vage udloddende.

4. Der lempesi reglerne for, hvor laage en udloddende forening bliver ramt af overtraadel ser
af betingelserne for at vaare aktiebaseret.

Aendringerne er ens fro danske og udenlandske foreninger. Andringerne betyder, at det bliver
lettere for en forening at skifte fra akkumulerende forening til udloddende forening og tilbage
igen. Det ngdvendigger, at der ogsd indeholdes en kildeskat af udbytte til de danske udlod-
dende foreninger, der dog kan tilbagesages, nar der er forsvarlig dokumentation for, at for-
eningen er udloddende. Den foreslaede lovtekst dbner dog mulighed for, at indeholdelse kan
undlades, hvis det findes forsvarligt, fordi foreningen méa antages at kunne fastholde, at den vil
vage udloddende..

1. Der stillesikke laangere krav om, at det skal fremga af vedtaagterne, at foreningen skal vaare
udloddende.

| stedet for at stille krav til vedtaggterne er det nok, at foreningen meddeler de danske skatte-
myndigheder, at den gnsker at blive behandlet efter de danske skatteregler for udloddende for-
eninger. En sddan meddelelse kan foreningen godt afgive, selvom den i sine vedtasgter angi-
ver, at den er akkumulerende. De naamere retningslinjer om hvornar meddelelsen skal afgi-
ves, skal fastlasgges i en bekendtgerelse. Kravet gadder sdvel danske som udenlandske inve-
steringsforeninger. Meddelelsen for et &r vil typisk blive afsendt efter &rets udgang pa et tids-
punkt, hvor udfaldet af arets investeringer kendes. Medlemmer af en udloddende forening har
typisk ikke fradrag for tab eller kun kildeartsbegramset fradrag for tab. Det skyldes, at der ty-
pisk ikke er fradrag for tab pa de aktiver, som foreningerne investerer i. For at undga for gun-
stig skattemasssig behandling af tab og for hard behandling af gevinst ved overgang fra udlod-
dende til akkumulerende forening foresl s det, at overgangen sidestilles med afstéel se, sdledes
at der atid ved overgangen opgeres et tab eller en fortjeneste, der sa behandles efter de regler,
der gadder inden overgangen. En udloddende forening kan f. eks. have haft et kurstab som
falge af udlodning af skattefri kursgevinster pa sakaldte blastemplede obligationer, som for-
eningen ger. Ved overgangen til lagerbeskattet akkumulerende forening opgeres et tab efter
de regler der gadder indtil overgangen. Disse regler medferer i det konkrete eksempel, at der
ikke er fradrag for tabet. Efter overgangen til akkumulerende forening beskattes eventuelle ud-
lodninger altid, ogsa af kursgevinster pa blastemplede obligationer. Samtidig er der fradrag for
kurstab, hvis udlodningerne far investeringsbeviset til at falde i vaardi. (Om selve overgangs-
aret henvises til bemaarkningerne til aktieavancebeskatningslovens § 9, stk. 5 - .)
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2. Hvis blot foreningen oplyser om den rigtige udlodning efter dansk skatteret, saledes at
skatteyderen kan blive beskattet af den, er det ikke nadvendigt, at den rent faktisk ogsa udbe-
tales.

Det foresl3s, at det ikke laangere er en betingelse, at foreningerne rent faktisk udbetaler det
udlodningspligtige bel @b, den sakaldte minimumsudlodning. Det er nok, at de oplyser det og
specificerer det, sdledes at skattemyndighederne kan gennemfare beskatning af det rigtige be-
| gb.

Det er i givet fald ogsa minimumsudiodningen, som foreningen skal indeholde udbytteskat af
og ikke det faktiske belgb, der udbetales til medlemmet.

Det er tanken at fastlasgge de naarmere regler om tidspunktet for indsendelse, og hvilken do-
kumentation, der skal indsendes, i en bekendtgerel se herom.

| beskrivelsen af gaddende ret er det fremhaevet, at dette, at en forening er udloddende, ikke
behgver at faretil, at der netto sker en pengestram fra foreningen til medlemmet.

Det haanger sammen med, at et medlem af en forening godt kan indga en aftale med forenin-
gen om, at udlodningen ikke udbetales. Men i sa fald anses udlodningen for indskudt i for-
eningen igen, sdledes at medlemmet har erhvervet en ny andel pa det tidspunkt, hvor udlod-
ningen sker. Anskaffel sessummen svarer til den manglende udlodning.

Dette forhold aendrer forslaget ikke pa

Det nye i fordaget er, at blot oplysningskravene m.v. vedrgrende minimumsudlodningen m.v.
overholdes, kan foreningen undlade at udbetal e hele udlodningen, selvom der ikke foretages et
nyt indskud. Det vil typisk have interesse, nar foreningen, siledes som det typisk er tilfaddet
med udenlandske investeringsforeninger, ikke er interesseret i at tilrettelaayge sin udlodnings-
politik efter danske skatteregler. Det kan f.eks. skyldes, at kun en mindre del af foreningens
medlemmer er danske.

Hvis det sker uden stiftelse af nye medlemsandele andres ikke ved, at det kun er den oprinde-
lige medlemsandel, der anses for at foreligge, og at dennes stiftel sestidspunkt ikke aandres.
M edlemsandel ens anskaffel sessum forhgjes dog med den ikke udbetalte minimumsudlodning,
hvis skatteyderen til sin tid, ndr avancen gares op, kan dokumentere, hvor stort det ikke udbe-
talte belgb var.

Hvis en forening udbetaler mere end minimumsudlodningen, er det for meget udbetalte kapi-
talindkomst efter geddende ret. Det aandres der ikke ved.

3. Det praxiseres, hvor laange en forening bliver ramt af overtraadelser af betingel serne for at
vag e udloddende

Hvis meddelelse og specifikation m.v. af minimumsudiodningen ikke indsendes, vil forenin-
gen blive behandlet efter reglerne for akkumulerende foreninger i det &, som meddelelse og
specifikation vedrarer og i de falgende fem ar.
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Der har hidtil ikke vaaet udtrykkelige regler om, hvorvidt en forening kan svinge frem og til-
bage mellem udloddende og ikke udloddende. Det skyldes, at det har vazet et krav, at det
skulle fremga af vedtasgterne, om en forening er udloddende. Dette krav ophaeves af hensyn til
de udenlandske foreninger. Til gengadd er det nadvendigt med den foresldede feméarsregdl,
der hindrer foreningernei at skifte status alt efter, hvad der er skattemaessigt mest fordel agtigt.
Det tilsiger hensynet til kundernei gvrigt ogsa, at foreningerne lader vaare med.

4. Der lempesi reglerne for, hvor laenge en udloddende forening bliver ramt af overtraedel ser
af betingelserne for at vaae aktiebaseret.

Der redegares for foran i afsnittet om geddende ret, at en aktiebaseret forening kun ma inde-
holde almindelige aktier. Den ma ikke indeholde obligationer eller aktier omfattet af aktie-
avancebeskatningslovens § 2 a. Af hensyn til foreningernes afvikling af handel ma en aktieba-
seret forening dog gerne indeholde finansielle aktier og kontanter indenfor en samlet ramme
pa 25 pct. af foreningens gvrige aktiemasse.

Foreningen skal fare et dagligt regnskab over, at graanserne ikke overskrides, som afleverestil
skattemyndighederne. Hvis regnskabet ikke fares eller hvis gramserne overskrides, anses for-
eningen ikke laangere for aktiebaseret. Disse regler gadder savel for danske som for udenland-
ske aktiebaserede udloddende investeringsforeninger, og det er ikke meningen at aandre dem.
Det er dog hensigten at gennemfare en enkelt aandring. Hidtil har virkningen skullet gaddei a
fremtid. Udenlandske foreninger kan have lettere end danske ved at bega undskyldelige over-
treadel ser af reglerne. Det foreslds derfor at nedsadte virkningen af at overtraade reglerne fra at
skulle gadde altid til kun at skulle gadde for de falgende fem ar.

4. Visse administrationsselskaber

Gaddenderet

Efter selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 3, er udbytte fra danske selskaber skattefrit for et
bersnoteret selskab, hvis eneste formal er at gje aktier i andre danske selskaber, safremt de
indtjente udbytter udloddes inden fristen for indgivelse af selvangivelse for indtjeningsaret.
Bestemmelsen har kun betydning for minoritetsaktieposter. Hvis modersel skabet (holdingsel-
skabet) gjer mere end 20 pct. er udbytter fra alle datterselskaber skattefri, uanset om de er
hjemmehgrende her i landet eller i udlandet.

Forslaget

Det foreslas at ophaeve bestemmelsen, idet dens sondring imellem danske og udenlandske sel-
skaber ma anses for at vagei strid med EU-retten.

5. Visselan



- 29 -
Gaddenderet

Efter gaddende ret kan renteudgifter ikke fratraskkes, nar de stammer fra lan, der er blevet
brugt til at kabe aktier i finansielle selskaber, som er beliggende i lavskattelande, dvs. aktier
som er omfattet af aktieavancebeskatningslovens§2 a.

Forslaget

EF-domstolen har i dommen af 15. juli 2004 i Anneliese Lenz-sagen udtalt, at det er i strid
med EU-traktatens artikel om kapitalens fri bevagyelighed, at @strig giver skattepligtige mu-
lighed for en lempelig beskatning, for savidt angar udbytte af aktier i gstrigske selskaber, men
ikke for savidt angar aktier i selskaber i andre lande.

Konsekvensen af denne EU-dom er, at reglen i ligningslovens § 5 E kan antages ogsa at vagre
EU-stridig, idet reglen medfarer, at selskaber m.v. ikke kan fa fradrag for renteudgifter af |an,
som er anvendt til anskaffelse af aktier i visse udenlandske sel skaber, hvorimod der ikke er en
sadan regel for renteudgifter af 1an, som er anvendt til anskaffelse af aktier i danske selskaber.

Det foreslas derfor at ophasve ligningslovens § 5 E.
@konomiske konsekvenser for stat, amt og kommuner

Der foreligger ikke holdepunkter for velunderbyggede skan over forslagets provenumaessige
konsekvenser.

EF-domstolens underkendelse af regler svarende til aktieavancebeskatningslovens § 2 a ma
uden dette lovforslag forventes at medfare en betydelig udhuling af det danske skatteprovenu
med tiden, idet investeringsforeningsindskud méa forventes at ville blive foretaget i lande uden
selskabsskat. De foresldede regler uden selskabsskat, men med lagerbeskatning af beviser i
investeringsforeninger, der ikke opfylder udlodningsreglerne, skennes i meget vidt omfang at
daemme op for en sddan udvikling, da der ikke vil vaare vassentlig forskel pa beskatningen ved
investering i en dansk investeringsforening i forhold til en udenlandsk investeringsforening.
Situationen for de danske udloddende investeringsforeninger med samlede aktiver pa lidt
over ca. 300 mia. kr. vil herefter i det store og hele vaare uaandret i forhold til far EF-
domstolens afgerelse, om end forslaget vil bevirke, at udenlandske investeringsforeninger |et-
tere vil kunne markedsfere sig i Danmark og dermed gge konkurrencen til glaade for danske
opsparere. Endvidere muligger reglerne etablering af hedgeforeninger i Danmark

De samlede aktiver i de eksisterende danske akkumulerende investeringsforeninger skennes at
udgere i sterrelsesordenen 2,5 mia. kr. og bestar naesten udelukkende af obligationer. Sel-
skabsskatten heraf skennes at udgere lidt over 30 mio. kr. arligt. Denne skat bortfalder, lige-
som beskatningen af investorernes avancer og tab ved realisation bortfalder. Til gengadd sker
der i det efterfelgende & en lgbende beskatning af medlemmets andel af foreningens gevinster
og tab, opgjort efter lagerprincippet. Omlaggningen vil netto medfare en fremrykning af be-
skatningstidspunktet af bade gevinster og tab. Herudover vil kunne ske en aandring i det sam-
lede beskatningsniveau. For investorer med tab vil ophaevelsen af kildeartsbegraansningen
medfare en lempelse af beskatningen, mens virkningen for investorer med positivt afkast vil
afhaange af individuelle forhold. Efter gaddende regler med den 2-ledede beskatning udger
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den sammensatte skatteprocent ca. 60 pct. for personer med den hgje sats for aktieindkomst
og ca. 50 pct. med den lave aktieindkomstskattesats, mens afkastet efter forslaget beskattes
som kapitalindkomst med skatteprocenter, som gar fra ca. 33 pct. til ca. 60 pct. Disse andrin-
ger skannes samlet set at indebage et &rligt merprovenu af sterrelsesordenen 10 mio. kr. pa
laangere sigt ved uaandret renteniveau. Staten vil fa et provenutab pa ca. 20 mio. kr. arligt,
mens de kommunale skatter vil stige med ca. 30 mio. kr. &rligt som falge af, at der efter for-
slaget lagyges starre vaggt pa personbeskatning, hvor den kommunale andel af provenuet er
sterre . Bortfaldet af selskabsbeskatningen og overgangen til lagerbeskatning i det efterfal-
gende & skennesi 2005 at medfare et engangstab pa ca. 30 mio. kr.

Provenuet af den foresldede kildeskat pa danske aktieudbytter m.v., der tilfalder danske skat-
tefrie akkumulerende investeringsforeninger m.v., skannes ikke at blive af nsevnevaadig star-
relse, da aktieinvesteringer fortsat med fordel kan ske gennem udloddende investeringsfor-
eninger. Reglen har derfor karakter af vaansregel mod, at  udlaandinge ellers vil fa mulighed
for at omga den begramsede skattepligt for aktieudbytter gennem investeringsforeninger. Reg-
len indebager endvidere konkurrenceneutralitet mellem danske og udenlandske investerings-
foreninger

For at sikre at ssmmenhaangen i de foresldede regler ikke omgas ved, at hedgeforeninger for-
klaedes som — eller "indpakkes i” - en obligation, hvor indfriel seskursen afhaanger af kursud-
viklingen pa andre hedgefonde eller andre vaardipapirer, er det foresl&et, at sddanne obligatio-
ner beskattes som et finansielt instrument. Reglen har saledes primaat karakter af en veansre-
gel, béde i relation til de foresldede regler for investeringsforeninger m.v. ogi forhold til gad-
dende regler, hvor reglerne om finansielle kontrakter undviges ved at forklaade dem som obli-
gationer. De aandrede regler indebaarer derfor en vis stramning, og vil derfor netto indebaare en
provenugevinst, formentlig af begraanset starrelse, da adgangen til tabsfradrag samtidig udvi-
des.

Den foresldede ophaevelse af skattefriheden for aktieudbytter, som tilfalder et barsnoteret
selskab, hvis eneste formdl er at gje aktier i andre selskaber, og som efter vedtagterne straks
skal udloddes, vurderes [ikke at have provenumaessige konsekvenser, da der i dag ikke er
barsnoterede selskaber, der er omfattet af reglen.]

Administrative konsekvenser for stat, amt og kommuner

Forslaget antages at fare til en rakke engangsudgifter til tilpasning af de el ektroniske datasy-
stemer hos Told og Skat i sterrel sesordenen 2 — 3 millioner kr.

@konomiske konsekvenser for erhvervdivet

Forslaget ma antages at fare til, at det bliver lettere at afgramse investeringssel skaber fra ikke
investeringssel skaber end det i dag er at afgramnse de selskaber, der er omfattet af aktieavance-
beskatningslovens § 2 a fra de selskaber, der ikke er det. Samtidig er udenlandske pengeinsti-
tutter m.v. ikke omfattet af definitionen. Det letter danske investeringsinstitutters investerin-
ger i udlandet.

Endvidere ma forslaget antages at fare til en starre konkurrence pa markedet for investerings-
foreninger, fordi udenlandske foreningers adgang til det danske marked | ettes.
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Der er ingen
Forholdet til EU-retten

Der henvisestil de amindelige bemaarkninger
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Bemarkninger til de enkelte bestemmel ser

Til g1
Tilnr. 1
Bestemmel sen indehol der reglerne om beskatning af andelenei et investeringssel skab.

Investeringssel skaber er internationalt set saaligt mobile og nemme at flytte til udlandet. For-
slaget gar derfor ud pa at opkraeve skatten ikke i selskabet, men hos indehaveren af andele i
selskabet. Forslaget skal sesi sammenhaang med, at skattepligten for selskaberne ophaavesi §
9.

Terminologien i aktieavancebeskatningsloven er sdledes, at den taler om aktier alle vegne
hvor den ikke bare handler om aktier, men ogsa handler om investeringsbeviser og @vrige an-
dele, der efter aktieavancebeskatningslovens 8 1 er omfattet af aktieavancebeskatningsloven.
Naavaaende forslag fortsadter denne terminologi.

Til stk. 1

Bestemmelsen indeholder forslaget om, at gerandele i investeringsselskaber beskattes efter
lagermetoden. | &r, hvor en forening skifter fraat vaare udloddende il at vaare akkumulerende,
er primovaadien ikke den historiske anskaffel sessum, men alene den faktiske vaadi ved arets
begyndelse. Det haanger sammen med forslaget til 8 9, stk. 6, hvorefter der samtidig opgeres
en avance efter de regler, der gadder indtil skiftet, som medtagesi den skattepligtige indkomst
i det ar, hvori skiftet finder sted (det farste ar under lagermetoden).

Til stk. 2

Normalt tages forskellen mellem ultimo og primo til indtaagt i samme &r. Udloddende for-
eninger beskattes af deresindtjening i aret efter. Efter forslaget kan man ikke udelukke, at der
kan ske skift af status fra investeringsselskab til udloddende investeringsforening. Det giver
derfor det enkleste resultat at beskatte selve gevinsten og tabet efter lagermetoden i det fal-
gende &r. Herfor taler ogsa, at der bliver mere tid til at indsende de nadvendige oplysninger og
foretage de ngdvendige vedtagelser pa foreningens generalforsamling. Af hensyn til indehol-
delse af udbytteskat skal evt udbytter, som udloddes fra et investeringssel skab, dog indtaegts-
faresi det ar, hvor de udloddes. Hvis disse udbytter er endelig udlodning efter indkomstérets
afdutning, afgares spergsmalet, om der tale om udbytter fra et investeringsselskab eller ud-
bytter fra en udloddende forening pa grundlag af foreningens status i aret forud for udlodnin-
gen. Dette skal sesi sammenhaang med de foresldede regler i § 9, stk. 5, om beskatning ved
statusskift.

Til stk. 3.

Bestemmelsen sikrer at en person der sadger et investeringsbevis ikke beskattes efter andre
regler end den pagaddende med rimelighed kunne forvente pa salgstidspunktet. Det er som
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hovedregel afgarende, hvad personen ber antage vedrarende aret for salgsaret. Det skyldes, at
hvisen foreningi ar 1 beskattes som udloddende er der ogsai ar to alt andet lige en forvent-
ning til at han beskattes som udloddende medmindre foreningen f.eks. har undladt at indsende
minimumsoplysningerne vedrarende & 1. Det er en undladelse, der bevirker, at avancer fraog
med & 1 skal beskattes som kapitalindkomst. Nar lovforslaget ogsa naevner salgsdret (beteg-
net som det |gbende &r) skyldes det at der i foreningen kan vaare truffet beslutning om skatte-
maessig status med fremtidig virkning.

Det Igbende ar og aret for afgramses pa samme made som investeringssel skabets indkomstar.
Det har betydning, hvis investeringssel skab og sadger har forskelligt indkomstar.

Til stk. 3
Bestemmel sen indeholder definitionen af et investeringssel skab.

Aktier i investeringsselskaber (bortset fra g erandele i udloddende investeringsforeninger og
kontof grende investeringsforeninger) beskattes efter stk. 1.

Definitionen omfatter danske og udenlandske selskaber pa lige fod.

1. Beskatning efter stk. 1 omfatter for det farste fortjeneste og tab pa gjerandelei alle selska-
ber, der er omfattet af investeringsforeningsdirektivet (dir 85/611/EQDF) bortset fra kontofe-
rende foreninger og udloddende investeringsforeninger.

De selskaber der er omfattet af investeringsforeningsdirektivet, er med direktivets egne ord:
"foretagender, der har som eneste formd at foretage kollektiv investering i vaardipapirer af
kapital tilvejebragt ved henvendelse til offentligheden, og hvis virksomhed bygger pa princip-
pet om risikospredning, og hvis andele pa forlangende af ihaandehaverne, skal tilbagekabes el-
ler indl@ses direkte eller indirekte for midler af disse institutters formue. Det forhold, at et in-
vesteringsinstitut tragffer foranstaltninger med henblik pd, at kursvaardien for dets andele ikke
afviger vassentligt fra nettovaardien, ligestilles med sddanne tilbagekab eller indlgsninger.”

Direktivet omfatter dog ikke: ”investeringssel skaber, hvis formue gennem dattersel skaber ho-
vedsagelig investeresi andre vaadier end vaardipapirer”

Direktivet neevner udtrykkeligt at:

"Falgende investeringsinstitutter anses ikke for investeringsinstitutter omfattet af dette direk-
tiv:

- lukkede investeringsinstitutter,

- investeringsinstitutter, der tilveebringer kapital uden at sgge at tilbyde deres andele til of-
fentligheden i Fadlesskabet eller en del af dette,

- investeringsinstitutter, hvis andele i henhold til fondsbestemmelserne eller investeringssel -
skabers vedtaagter kun ma sadgestil offentligheden i tredjelande,

- de kategorier a investeringsinstitutter, der er fastlagt i bestemmelserne i den medlemsstat,
hvor investeringsinstituttet er beliggende, og for hvilke [...visse af direktivets regler...] pa
grund af investeringsinstitutternes investerings- og laneoptagel sespolitik er uhensigtsmasssige.
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(Ved lukkede investeringsinstitutter forstas investeringsinstitutter uden variabel kapital, hvis
medlemmer ikke kan forlange at blive indlgst til en indre vaardi)

En rakke af disse foreninger er omfattet af den danske lov om investeringsforeninger og spe-
ciaforeninger, selvom de ikke er omfatttet af direktivet.

Direktivet omfatter naturligvis heller ikke investeringsingtitutter udenfor EU's omrade m.v.

De foreninger, der er omfattet af direktivet, er alle karakteriseret ved, at de er undergivet tilsyn
i deres hjemland. Hjemlandsmyndigheden vil i tvivistilfadde kunne afgere, om et institut er
omfattet af direktivet.

De danske selskaber, der er omfattet af denne del af definitionen, er herefter egentlige investe-
ringsforeninger, der udsteder beviser for medlemskabet, og som er akkumulerende. Det er
uden betydning, om de henvender sig til PAL-pligtige eller til andre.

2. Beskatning efter stk. 1 omfatter for det andet fortjeneste og tab pa gjerandele i selskaber
m.v. hvis virksomhed bestar i investering i vaardipapirer m.v., og hvis andele pa forlangende
af ihaendehaverne skal tilbagekabes eller indlgses direkte eller indirekte for midler af selska
bernes formue. Kravet om tilbagekab pa forlangende er opfyldt, selvom kravet kun kan img-
dekommes indenfor en vis frist. Beskatning efter stk. 1 omfatter dog ikke fortjeneste og tab pa
gerandele i akkumulerende foreninger, som kontrolleres af andre, jf. nedenfor til stk. 4 eller
holdingsel skab, jf. nedenfor til stk. 3

Definitionen kommer herved til at omfatte en ragkke investeringsinstitutter, der ikke er omfat-
tet af direktivet, enten fordi de ikke henvender sig til offentligheden eller fordi laneoptagel -
sespolitikken eler investeringspolitikken ger direktivets regler uhensigtsmaessige, eller fordi
de har hjemsted langt udenfor EU.

De pagaddende institutter vil typisk veae omfattede af den danske lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger

En bestemmelse i vedtaggterne for en hedgeforening om, at indlgsning kun kan ske en gang
om ret, opfylder kravet om tilbagekab pa forlangende. Det gar ikke noget, at fristen er lang,
men den ma pa den anden side ikke vaare bestemt af uvisse begivenhedersindtrasden. F.eks. er
en indlgsningsret, der er betinget af, at der vedtages solvent likvidation af selskabet, ikke til-
strakkelig til, at der foreligger en indlgsningsret.

Begrebet selskab m.v. omfatter alle selskaber, hvor afstaelse af ejerandelen er omfattet af ak-
tieavancebeskatningsloven. Definitionen pa et investeringsselskab omfatter derfor ikke bare
investeringsforeninger, men ogsa f.eks. aktieselskaber, hvis de gvrige betingelser er opfyldte.
(Ind- og udtraaden i en kontofgrende forening er ikke omfattet af aktieavancebeskatningslo-
ven. Kontofgrende foreninger er derfor aldrig omfattet af selve investeringssel skabsdefinitio-
nen under forslaget til stk. 2,nr. 2, selvom de kan vaare omfattet af definitionen under nr. 1.)

Endvidere skal selskabets virksomhed bestai investering i vaardipapirer m.v.
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Ved investering forstas navnlig anskaffelse af veadipapirer, herunder erhvervelse af for-
kebsrettigheder og keberettigheder, 1an og udlan af veardipapirer, og optagelse af 1an for at fi-
nansiere en anskaffelse.

Det anfares i fordaget til lovtekst, at et investeringsselskab omfatter: "Et selskab o.l., hvis
virksomhed bestér i investering i vaadipapirer m.v.” Heri ligger, at selskabet ma ikke have
anden virksomhed. Et selskab, der bade har investeringsvirksomhed og produktionsvirksom-
hed er ikke et investeringsselskab. Et pengeinstitut, der bade har masseindlan og masseudian,
og som samtidig investerer i vaadipapirer, har en virksomhed, der gér ud over at investere i
vaadipapirer. Det er heller ikke et investeringsselskab. Det samme gadder realkreditinstitutter
m.v. og livsforsikrings- og skadesforsikringssel skaber, uanset hele deres formue er anbragt i
vaadipapirer. For afgerelsen af, om der foreligger et investeringsselskab, er det pa den anden
side uden betydning, om investeringerne sker med videresalg for gje eller g, ligesom det er li-
ge meget, om investeringerne kan karakteriseres som passiv kapitalanbringelse eller g.

Definitionen skal sesi sammenhaang med, at det ogsa kraeves, at der er aftalt indlgsningsret til
indre vaardi, jf. herom nedenfor.

Ved vaadipapirer m.v. forstds navnlig: Aktier, investeringsbeviser, obligationer, andre penge-
fordringer (herunder pengeinstitutindestéender) og rettigheder over disse samt finansielle kon-
trakter som naevnt i kursgevinstloven og rettigheder over disse samt kontanter.

Finansielle kontrakter som naevnt i kursgevinstloven omfatter terminskontrakter, der enten ik-
ke opfyldes ved levering eller hvor afviklingstidspunktet ikke ligger inden for den afviklings-
frist, der er ssdvanlig pa omradet samt aftaler om kaberetter og salgsretter. Det gadder dog
ikke aftaler over fast gjendom.

Finansielle kontrakter omfatter heller ikke saadvanlige aftaler om levering af varer og andre
aktiver samt tjenesteydelser til privat brug eller til brug i modtagerens virksomhed eller som
produkt af egen virksomhed samt valutakontrakter indgaet i forbindelse hermed, nér kontrak-
terne ikke er noteret pa bars, medmindre der indgas modgaende kontrakter.

Finansielle kontrakter omfatter heller ikke aftaler om hel eller delvis afstéelse af virksomhed
og andele af virksomhed, der kun kan opfyldes ved levering,

Betingelsen om, at selskabsandelene pa forlangende af ihaandehaverne skal tilbagekabes for
midler af selskabernes formue, afspejler den typiske fremgangsmade omkring indl@sningsret i
en investeringsforening.

| den typiske investeringsforening har medlemmerne ret til enten ved direkte tilbagesalg til in-
vesteringsforeningen eller ved et salg til investeringsforeningens kontof grende pengeinstitut at
modtage et belgb svarende til den indre vaardi af andelen bortset fra foreningens handel som-
kostninger ved kab og salg af vaadipapirer. Det foregar ofte pa den méde, at den kontofarende
pengeinstitut samler dagens kab og salg sammen. Alle pengeinstituttets kab og ale pengein-
stituttets salg foregar til samme kurs. Hvis pengeinstituttets kab overstiger pengeinstituttets
salg, er investeringsforeningen forpligtet til at indlase forskellen. Midlerne skaffer foreningen
ved at sadge af sine vaadipapirer. Der er knyttet omkostninger til salget, og det betyder, at
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indlgsning ikke altid kan ske fuldt ud til indre vaardi. Indlasning sker til en kursvaadi, der ikke
afviger vaesentligt fra indre vaadi. Den enkelte, der sadger til pengeinstituttet, ved ikke, om
netop hans eller hendes investeringsbevis bliver indl gst.

Forslagets udtryk "tilbagekeb” sigter pd, at det selskab, der har udstedt investeringsbeviser-
ne/aktierne, kaber dem igen. Det er et bredt udtryk, der ogsd omfatter, at investeringsbevi-
set/aktien ophagrer med at eksistere i forbindelse med tilbagekabet. Det er derfor fundet over-
fladigt i lovteksten ogsa at bruge udtrykket "indlgse”. Det er daskket af "tilbagekab” .

Det er ikke fundet ngdvendigt at medtage den del af definitionen pa et investeringsinstitut fra
direktivet, hvorefter "det forhold, at et investeringsinstitut tradfer foranstaltninger med hen-
blik pa, at kursvaadien for dets andele ikke afviger vassentligt fra nettoveardien, ligestilles med
... tilbagekab eller indlgsninger” Citatet sigter navnlig til det forhold, at keb og salg som
ovenfor beskrevet organiseres igennem det kontofgrende pengeinstitut, siledes at der bliver
betalt det samme for alle beviser, selvom det som anfert ikke er alle, der nadvendigvis bliver
indlgste. Organiseringen igennem det kontofarende pengeinstitut er tilstragkkelig daekket ved,
at forslaget taler om, at "andele i selskaberne m.v. pa forlangende af ihaandehaverne skal til-
bagekabes for midler af selskabernes formue.”

Bestemmel sen betyder, at en forening, der ikke er omfattet af direktivet, alligevel er et inve-
steringssel skab, nér blot indl@sningen kan ske som beskrevet. Det betyder, at f.eks. specialfor-
eninger, der ikke henvender sig til offentligheden, men til en begraanset kreds, vil vaae inve-
steringssel skaber. Det samme gadder de sakal dte hedgeforeninger.

Betingelsen har imidlertid ogsa et videre omréde. Den omfatter saledes ogsa de tilfadde, hvor
aktionagrer i et aktieselskab med fast kapital tillaggger hinanden en indlgsningsret i en aktio-
nagoverenskomst.

Med tilbagekab pa forlangende af ihaadehaveren sidestilles, at en tredjemand tilkendegiver
overfor investeringsingtituttet, at den pagaddende tredjemand eller en anden tredjemand pa
forlangende kaber alle andele til en kursvaardi, der ikke afviger vaesentligt fra den indre vaadi.
Tilkendegivel sen behgver ikke vaare skriftlig.

Det er uden betydning, at kravet om tilbagekab ferst kan geres gaddende efter en visfrist. En
bestemmelse om, at der kan ske tilbagekab, men at tilbagekab kun kan ske engang om aret,
opfylder kravet om tilbagekab inden en visfrist.

Hvis krav om tilbagekab ferst kan stilles pa et helt uvist tidspunkt ude i fremtiden, er kravet
om, at tilbagekab skal ske inden en visfrist, ikke opfyldt.,

Derved kommer bestemmelsen ogsa til at omfatte investeringssel skaber, som man i direktivet
karakteriserer som selskaber af den lukkede type.

Hermed dakkes de tilfadde, hvor et investeringsaktieselskab stiftes uden aktionaaroverens-
komst, men hvor f.eks. det pengeinstitut, der forestér salget, tilkendegiver overfor investe-
ringsinstitut eller kunder, at det i givet fald vil kabe papiret til en kursvaerdi, der ikke i vaesent-
lig grad er mindre end den indre vaadi.
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Afvigelserne kan f. eks. skyldes saadvanlig mellemhandleravance og dakning af administrati-
onsomkostninger i investeringsforeningen, herunder ogsd omkostningerne ved foreningens
kab og salg af vaardipapirer i anledning af medlemmers indtraeden eller udtrasden.

| selskaber, der beherskes af en enkelt aktionaa, er der ikke behov for aktionaaoverenskom-
ster for, at aktionagen frit kan ivaaksadte tilbagekab til indre vaardi for selskabets egne mid-
ler. | disse tilfadde gedder reglernei ligningslovens 8 16 H m. fl. om tvungen sambeskatning
imidlertid. Efter forslaget inddrages disse selskaber ikke under de foreslaede regler for inve-
steringssel skaber.

Til stk. 4

Efter bestemmel sen omfatter investeringssel skab aldrig sel skaber, hvis formue gennem datter-
selskaber hovedsageligt investeresi andre vaardier end vaardipapirer.

Det vil sdledes ikke vaare muligt for udenlandske produktionsvirksomheder o.l. at oprette et
skattefrit holdingselskab i Danmark, selvom der er indlgsningsret til indre vaerdi.

Selvom betingelserne for tvungen sambeskatning ogsa er til stede (ligningslovens § 16 H og
sel skabsskattelovens § 32), er det aligevel reglerne for beskatning som investeringssel skab,
der skal gadde. Det giver de enkleste resultater, fordi det begraenser antallet af statussendringer
( d.v.s. andringer fra amindeligt selskab til investeringssel skab og omvendt) med betydning
for avanceskatten.

Til stk. 5

Efter bestemmelsen omfatter et investeringsselskab ikke et selskab, der er kontrolleret eller
under vassentlig indflydelse fra et andet selskab eller en fysisk person. Ved afgerelsen af om
der foreligger kontrol eller vaesentlig indflydelse, anvendes samme kriterier som efter CFC-
reglerne i selskabsskattelovens § 32 og ligningslovens § 16 H om tilfadde, hvor et selskab el-
ler en person, der er fuldt skattepligtigt, kontrollerer eller har vassentlig indflydelse pa et
udenlandsk sel skab.

Til stk. 6

Bestemmel sen undtager fortjeneste pa beviser i bevisudstedende, udloddende investeringsfor-
eninger fra beskatning efter stk. 1. Selve foreningerne er skattefri (efter selskabsskattelovens
8 1, stk. 1, nr. 6), men deres skattefrihed modsvares &f, at de har pligt til at udlodde alle fortje-
nester (bortset fra aktieavancer, der stammer fra salg af aktier besiddet i mere end tre ar), der
derefter beskattes, som om de var oppebéret direkte. En forening er efter gaddende ret kun be-
visudstedende og udloddende, hvis den opfylder betingel serne herfor i ligningslovens § 16 C.
Foreningen kan efter gaddende ret (og efter forslaget) godt have hjemsted i udlandet.

Endvidere er fortjeneste pa medlemsskab af kontofarende foreninger undtaget fra beskatning
efter stk. 1. Det skyldes, at der i forvejen er en beskatning pa medlemskabet efter lov om be-
skatning af medlemmer af kontof grende foreninger.
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Til stk. 709 8

En rakke af aktieavancebeskatningslovens amindelige regler er naat knyttede til opgerel se af
avance efter realisationsmetoden. Det gadder § 2, § 4 og delvis § 6. Det foreslas derfor, at de
ikke gadder opgerelse af avance pa gjerandelei investeringssel skaber.

| den gaddende aktieavancebeskatningslovens § 6, stk. 7, (hvis forslaget vedtages: § 6,stk. 6)
findes en bestemmelse om, at tab ved afstaelse af aktier ikke kan fradrages, hvis det svarer til
skattefri aktieudbytte efter selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2 og 3. Aktieudbytte frainve-
steringssel skaber er imidlertid ikke skattefri efter forslaget, selvom der i et vist omfang gives
nedsalg i skatten efter sel skabsskattelovens § 17, stk. 2. Der er derfor ikke behov for en tilsva-
rende regel om tabsbegramsning ved afstéelse af aktier i investeringsselskaber. Der foresas
derfor ikke nogen regdl svarendetil § 6, stk. 7.

Ejertidsnedslag i fortjenesten ydes efter gaddende regler ikke i fortjenesten pa § 2 aaktier. La-
germetoden er uforenelig med g ertidsnedslag, og der ikke nogen aandringer i dette.

Familiesuccession og medarbejdersuccession i den gaddende aktieavancebeskatningslov 88
11 og 1l1a gadder ikke aktier i selskaber, der i overvejende grad besidder vaadipapirer o.l.
Successionsreglerne i 88 11 og 11 a kommer derfor heller ikke til at gadde aktier i investe-
ringssel skaber.

Investeringssel skaber er ikke vaae omfattet af fusionsdirektivet. Det skyldes, at der ikke beta-
les aimindelig selskabsskat. Allerede af denne grund gedder reglerne i den gaddende aktie-
avancebeskatningslov 8 13 om ombytning af aktier ikke aktier i investeringssel skaber.

Det felger af henvisningen i den foreslaede lovtekst til § 13 a, stk. 1 — 3, at beskatningen varer
enten indtil fuld skattepligt her til landet ophagrer som falge af de danske skattepligtsregler e-
ler indtil det tidspunkt, hvor skatteyderen efter dobbeltbeskatningsoverenskomst anses for at
vaae hjemmehgrende i udlandet. Indgér aktierne i investeringsselskabet i et fast driftssted her
i landet, varer beskatningen, indtil det faste driftssted opharer.

Det falger af personskatteloven, at gevinst og tab for personer i de enkelte ar henregnestil ka-
pitalindkomsten, sdledes som det ogsa er tilfaddet med aktier, der sadges efter mindre end tre
ar.

Selvom gjerne af aktien i investeringsselskabet selv er nagingsbeskattede, foreslas, at de fore-
sldede regler om lagerbeskatning af aktier i investeringsselskaber anvendes i stedet. Det har
kun ringe betydning, fordi naaringsbeskatning i forvejen typisk sker efter regler om lagerbe-
skatning. Forslaget til sendring af personskattelovens § 4, stk. 5, 2. pkt., betyder, at nagings-
skattepligtige skal medregne fortjenester og tab i deres personlige indkomst.

Til nr. 2 og3.

De foresl dede aandringer vedrarer aktieavancebeskatningslovens § 2 d, stk. 1, 2. og 3.pkt. § 2
d er en bestemmelse som omhandler udloddende investeringsforeninger. Stk. 1, 1. pkt., sam-
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menholdt med personskattelovens regler, betyder, at fortjeneste pa ale investeringsbeviser i
udloddende investeringsforeninger som udgangspunkt beskattes som kapitalindkomst ligesom
obligationsrenter. Der er ikke fradrag for tab. 2. og 3. pkt., som de foresldede aandringer ved-
rerer, handler om, at foreninger, der er aktiebaserede dog kan vadge at investeringsbeviserne
beskattes efter aktieavancebeskatningslovens almindelige regler for aktier, dvs. at fortjenester
ved salg af aktier mindre end tre ar efter kabet er kapitalindkomst, mens senere fortjenester er
aktieindkomst eller skattefri, alt afhaengig af de neamere omstaandigheder.

Forudsagningen for, at en forening kan vadge at investeringsbeviserne beskattes efter aktie-
avancebeskatningslovens almindelige regler, er, at den kun ger aktier. Dog ma den besidde
kontanter og afledte instrumenter pa daskket basis. Besiddelserne af disse to aktivgrupper ma
dog sammenlagt ikke overstige 25 pct. af foreningens avrige aktivmasse.

Ved investering i afledte instrumenter pa dakket basis forstas investeringer, der er omfattet af
kapitel 4 i Finanstilsynets bekendtgerelse nr. 672 af 24. juni 2004. Investeringer, der er omfat-
tet af kapitel 5 (anvendelse paikke dakket basis) medfarer, at investeringsbeviserne beskattes
efter stk. 1, 1. pkt.

Der er endvidere udstedt en bekendtgarelse om pligt til at fare et regnskab, der pa daglig basis
muligger at se, om der sker overskridelser af gramserne. Dette foreslas der ingen aandringer i.
Regnskabet skal fortsat indsendes til Told- og Skattestyrel sen.

Der er dog redaktionelle opstramninger i lovteksten.

Herudover har det hidtil vaaret siledes, at en overskridelse af anbringel sesgramserne medfarte,
at en aktiebaseret forening for tid og evighed blev omfattet af stk. 1, 1. pkt. Dette foreslas
lempet, sdledes at man er omfattet i fem &r.

Hidtil har det vaaet et krav til de udloddende foreninger, at det ikke har vaaret nok, at de til-
kendegav at ville overholde reglerne og rent faktisk gjorde det. Det har ogsa vaaet et krav,
at det skal fremga af vedtaagterne, at der ikke mainvesteresi andet end aktier m.v.

Det foredas, at kravet om, at det ligefrem skal fremga af vedtesgterne, at der kun mainve-
steres i aktier, opgives. Det er nok, at foreningen tilkendegiver at den vil vaare aktiebaseret,
og at der rent faktisk ikke investeresi andet end aktier og i de 25 pct. kontanter og finan-
sielleinstrumenter. Der maikke investeresi investeringssel skaber.

Regnskab skal indsendestil Told- og Skattestyrelsen

Ifelge 8 2 d, stk. 7, skal der opgeres et saaligt regnskab over 25 pct. gramsen. Det skal fort-
sat opgeres og indsendes.

Til nr. 4

Andringen er en falge af bestemmelsen i forslaget til § 6, stk. 6, hvorefter anskaffel sessum-
mer, ndr aktieavance opgares efter gennemsnitsmetoden, forhgjes med den manglende mini-
mumsudlodning i udloddende investeringsforeninger. Den foresldede aandring gér ud pa, at
forhgjelsen ogsa skal gedde ved aktie for aktie metoden.
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Tilnr. 5

De saligeregleri § 2 f om skattefri PAL selskaber foreslds ophaevet som overflgdige.
Til nr. 6.

Aendringen er redaktionel.

Til nr. 7.

Forslaget indeholder bestemmelsen om, at hvis minimumsudiodningen i en udloddende for-
ening ikke foretages, anses den manglende betaling for en forhgjelse af anskaffel sessummen
for den oprindelige andel.

Forslaget kan illustreres med falgende eksempel:

A ger 100 andele anskaffet i 2005 og 100 andele anskaffet i 2006. Ved udlodningen i 2008 af
indkomst indtjent af foreningen i 2007 udger minimumsudiodningen pr. andel 10 kr. Den
faktiske udlodning pr. andel udger imidlertid kun 7 kr. Der udstedes ikke nye andele for de i
alt manglende 600 kr. Som falge heraf forhgjes anskaffelsessummen for andele anskaffet i
2005 med i alt 300 kr. Endvidere forhgjes anskaffel sessummerne for andele anskaffet i 2006
med i alt 300 kr.

Til nr. 8

Den gaddende 8 9, stk. 5, indeholder regler for de tilfadde, hvor en bevisudstedende akkumu-
lerende investeringsforening andrer skattemaessig status til enten interessentskab (der ikke er
nogen selvstamndig skattemaessig enhed) eller kontof@rende investeringsforening, uden at op-
|@ses. Endvidere indeholder den regler for de tilfadde, hvor en bevisudstedende udloddende
investeringsforening aandrer skattemaessig status til enten interessentskab (der ikke er nogen
selvstaandig skattemaessig enhed) eller kontof grende investeringsforening, uden at opl @ses.

| alle disse tilfad de sidestilles statusskiftet med afstéelse af andelenei investeringsforeningen.

Endvidere beskattes aktiverne i foreningen som om de er afstaet og kabt igen. For aktier fin-
des hjemmeleni 8 9, stk.6. For @vrige aktiver findes hjemmelen i kursgevinstlovens § 34, stk.
2.

Af bestemmelsen kan man ogsd modsagtningsvis slutte, at skift fra udloddende forening til ak-
kumulerende forening ikke medfarer beskatning.

Med den nu foresl dede amdrede beskatning af investeringsselskaber (akkumulerende investe-
ringsforeninger), der sker efter et andet princip end udloddende foreninger, er det imidlertid
fundet nedvendigt at udvide afstael sesbeskatningen til at omfatte alle tilfad de, hvor gevinst og
tab beskattes efter andre regler end hidtil.
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Det foredas derfor, at beskatning som ved afstaelse sker i alle tilfadde, hvor en investerings-
forening eller et investeringssel skab aandrer skattemaessig status. Ved aandring af skattemaessig
status forstas alle tilfadde, hvor gevinst og tab pa andelen i foreningen m.v. beskattes efter an-
dre regler efter andringen. Det gadder dog ikke aandring af en aktiebaseret udloddende for-
ening til en obligationsbaseret udloddende forening eller omvendt. Det gadder heller ikke an-
dring fra en akkumulerende forening, der er omfattet af enten § 1, stk. 1, nr. 5a, i den gadden-
de formulering eller af samme bestemmel se efter forslaget, til en udloddende forening.

Forslaget omfatter ogsa det tilfadde, hvor en forening, der efter de gaddende regler er
akkumulerende, aendrer status til investeringsselskab i anledning af de nye reglers
ikrafttraden.

Bestemmel sen kan illustreres med falgende eksempel:

En forening er udlioddende i 2006. Foreningen har kalenderarsregnskab. Fra og med 1. januar
2007 beskattes den som et investeringssel skab.

Kursen pr. 31.12 2006 er 110
Kursen pr. 31.12 2007 er 120

Den 1.4. 2007 udloddes minimumsudiodningen vedrgrende 2006. den er 5 og beskattes i
2007.

Afstéelsessum pr. 31.12 2006 ved overgang fra udloddende forening til investeringsselskab er
110-5=105

Primovaadien ved opgarel sen af investeringssel skabets indkomst i 2007 er 105.
Ultimoveadien er 120

Fortjenesten er 15, der medtages i medlemmets skattepligtige indkomst som indkomst pr. 1.1.
2008. Har medlemmet kalenderarsregnskab er dette indkomstaret 2008.

Til§2
Forslaget er redaktionelt
Til 83

| det omfang fusionsskatteloven ikke gadder, medfgrer en sammenlaggning af to selskaber, at
det ophgrende sel skabs aktiver anses for overdraget til det fortsadtende selskab med heraf fal-
gende skattemaessige konsekvenser, og at aktier i det opharende selskab anses for afstaet til
gengadd for kab af aktier i det fortsadtende selskab med heraf falgende skattemaessige konse-
kvenser.

Fusi onsskatteloven handler ogsa om spaltninger. Herved forstas den transaktion, at et selskab
overfarer en del af sine aktiver til et nyt selskab imod til gengadd at fa aktier i det fortssettende
selskab.
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Reglerne i fusionsskatteloven vedrarer bl.a. skattefri sammenlaggninger. | det omfang, hvori
dette kan ske efter gaddende regler, indtraeder det fortsedtende selskab i det ophgrende sel-
skabs skattemaessige stilling. Det fortsatende selskab far atsa ikke nye anskaffel sessummer
for sine aktiver, men fortsadter med de gamle anskaffel sessummer. Selskab og aktionager si-
ges at succedere i det ophgrende selskabs stilling. Endvidere overtager aktionaarerne i det fort-
sadtende selskab anskaffel sessummerne for aktierne i det gamle selskab. Heller ikke i forhold
til aktionaarerne udl@ser overtagel sen beskatning.

Succession betyder altsa at der ikke sker nogen overdragel sesbeskatning, og at det fortsaten-
de selskab og de fortsadtende aktionagrer indtraeder i overdragerens skattemaessige stilling.

Hvis det ophgrende selskab er undergivet lagerbeskatning efter reglerne for kapitalindkomst
og samtidig er skattefrit, har aktionaaerne kun yderst begramset interesse i, at der sker succes-
sion. Heller ikke selvom det fortsadtende selskab og aktionagerne i det fortsadtende selskab
beskattes efter andre regler. Det skyldes, at anskaffel sessummen i henhold til fusionsskattelo-
vens § 9 er vaadien ved begyndelsen af det indkomstar, hvori fusionen finder sted. Omvendt
derimod: Hvis aktionagen i det opharende selskab beskattes af realiseret fortjeneste pa sine
aktier vil skattefri fusion betyde fradragsret for et skattemaessigt tab, som ellersikke ville veare
fradragsberettiget. Det skyldes, at primovaadien i det farste & med lagerbeskatning i henhold
til 8 9 er den historiske anskaffel sessum.

Skattefri fusion kan derfor efter forslaget ikke ske mellem et investeringssel skab og et amin-
deligt aktieselskab. Det falger af forslagenei 8§ 3, nr. 1-3 og 5.

Hvis sdvel det ophgrende som det fortsaatende selskab er et investeringsselskab, er der imid-
lertid ingen betaankeligheder knyttet til at tillade skattefri fusion. Selskaberne vil i gvrigt atid
kunne tilvejebringe en tilsvarende retsstilling ved en sammenslutning pr. 1. januar i et ind-
komstar. | 8 3, nr. 4, er der derfor i dissetilfadde hjemme til skattefri fusion.

Det samme er tilfaddet, ndr begge selskaber er udloddende, men kun, hvis de begge er aktie-
baserede €eller begge er obligationshaserede. | § 3, nr. 4 foredas derfor, at der i disse tilfadde
er hjemmad til fusion.

Spaltninger betragtes ogsa som overdragelser, der udigser skat. Der er dog i fusionsskattelo-
ven adgang til succession. For aktionagernes vedkommende i det fortsadtende sel skab betyder
dette, at de kan overtage anskaffel sessummen fra de aktier, der opharer. Der knytter sig helt
samme problemer til dette, som til skattefri fusion. Det foresl s derfor at investeringssel skaber
ikke kan spaltes skattefrit. Det falger af den gaddende lovs henvisning til, at selskabet skal
vage omfattet af artikel 3 i oven naavnte direktiv for at succession kan ske.

Af fordaget til nr. 5 falger dog, at et skattefrit investeringsselskab kan spaltes, hvis det fort-
sadtende selskab ogsa er et skattefrit investeringssel skab.

Andringen i nr. 6 er redaktionel og er en falge af, at det efter forslaget afgares hvert ar for sig,
om et selskab er et investeringssel skab.
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Til 84
Tilnr.10g 4

Som naavnt i de almindelige bemaarkninger og bemaarkningerne til lovforslagets 8 9, nr. 2, fo-
reslas det, at et investeringsselskab (herunder en akkumulerende investeringsforening) skal
betale 15 pct. skat af udbytteindtaggter fra aktier i et dansk selskab, selvom lovforslaget i gv-
rigt medfarer, at det skal vaare skattefri af dets overskud. Der skal dog vaare skattefrihed i mo-
der-/dattersel skabs-tilfad de.

Det foreslas at indsatte en ny regel i kildeskattelovens § 65, stk. 8, hvorefter et selskab, der
udlodder udbytte til et investeringsselskab, som defineret i den ny regel i aktieavancebeskat-
ningslovens § 2 a, skal indeholde en udbytteskat pa 15 pct. af udbyttet. Forslaget gadder dog
ikke udbytte til aktieselskaber eller de fa akkumulerende investeringsforeninger, der fortsat ef-
ter forslaget vil blive beskattet som aktiesel skaber. | disse tilfadde skal der af praktiske grunde
fortsat indeholdes 19,8 pct. i udbytteskat ligesom overfor andre danske aktieselskaber. | for-
hold til udenlandske selskaber aandres ikke ved gaddende regler, hvorefter der indeholdes 28
pct., modificeret i overensstemmelse med reglerne i dobbeltbeskatningsoverenskomsterne.

Til nr. 2

Bestemmelsen indeholder forslaget om, at der skal indeholdes udbytteskat af minimumsud-
lodningen i udloddende investeringsforeninger — ogsa selvom den ikke udloddes.

Hvis der udloddes mere end minimumsudiodningen skal der indeholdes skat i det faktisk ud-
loddede belab, ligesom efter gaddende ret. Forslaget er en forudsagning for, at en akkumule-
rende forening kan vad ge skattemaessig status som udloddende forening.

Til nr. 3

Aendringen er redaktionel som falge af, at aktieavancebeskatningslovens § 2 a og herunder og-
satillaggget i ligningslovens 8§ 16 A, stk. 8, ophaeves.

Til nr. 4

Aendringen er redaktionel

Til 85

Tilnr.1-30g 8

Efter forslaget beskattes hedgeforeninger og andre investeringsssel skaber pakket ind som ob-
ligation efter reglerne for finansielle instrumenter. Herved sikres, at lagerbeskatningen af in-

vesteringssel skaber ikke gares illusorisk. Forslaget omfatter herudover ogsa de tilfadde, hvor
en obligation falger udviklingen i bestemte vaadipapirer, idet det kan vaae en forms sag, om
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en obligation opregner vaadipapirer i en hedgeforening uden at nsevne hedgeforeningen eller
naevner hedgeforeningen uden at opregne vaadipapirerne.

Forslaget omfatter ikke gadd, idet tab pa gadd ikke er fradragsberettiget i dag. Forslaget om-
fatter tab pa fordringer, fordi gevinst pa blastemplede fordringer ogsa er omfattet.

Det foreslas, at forslaget farst far virkning for obligationer, der ferste gang udstedes og sadges
den 1. januar 2005 eller senere. Det bergrer altsa ikke obligationer, der allerede er kommet i
omlgb.

Til nr. 4 0g 5.

Aendringen er redaktiondl som f@lge af ophaavelsen af aktieavancebeskatningslovens § 2 a.
Tilnr.60g97

Andringen er en paralléel til den foresldede aandring af aktieavancebeskatningslovens § 9, stk.
5, der bl.a. vedrarer aktier, som investeringssel skabet g er. Denne bestemmel se vedrarer de
avrige finansielle aktiver, som investeringssel skabet ger. Der henvises til bemaarkningerne til
81,nr.8.

Til 86

Tilnr. 1

Som naavnt | de almindelige bemaakninger, har EF-domstolen i dommen af 15. juli 2004 i
Anneliese Lenz-sagen udtalt, at det er i strid med EU-traktatens artikel om kapitalens fri be-
vagelighed, at @strig giver skattepligtige mulighed for en lempelig beskatning, for sa vidt an-
gér udbytte af aktier i @strigske selskaber, men ikke for sa vidt angar aktier i selskaber i andre
lande.

Konsekvensen af denne EU-dom er, at reglen i ligningslovens § 5 E kan antages ogsa at vagre
EU-stridig, idet reglen medfarer, at selskaber m.v. ikke kan fa fradrag for renteudgifter af |an,
som er anvendt til anskaffelse af aktier i visse udenlandske sel skaber, hvorimod der ikke er en
sadan regel for renteudgifter af 1an, som er anvendt til anskaffelse af aktier i danske selskaber.
Det foreslas derfor at ophasve ligningslovens § 5 E.

Til nr. 2

Forslaget er en konsekvensrettelse som falge af forslaget om at ophaeve den gaddende aktie-
avancebeskatningslov § 2 a.

Til nr. 3

Det foreslas, at det ikke laangere skal geres til en betingelse for, at en forening er udloddende,
at dette fremgér af dens vedtaagter. | stedet foreslas det, at det er nok, at foreningen oplyser og
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specificerer minimumsudlodningen. Endvidere skal den faktiske udlodning oplyses, og for-
eningen skal tilkendegive et gnske om at vaae udloddende forening. Endelig skal der frem-
sendes oplysninger, der dokumenterer sasmmenhaangen med foreningens indkomst. Oplysnin-
ger kan foreningen vente med at indsendei op til to &r efter den 1. januar pr. hvilken, man gn-
sker at vagre en udloddende forening. For 2006, kan man altsa vente med at indsende oplys-
ninger m.v. indtil 31. december 2007.

Tilnr. 4
Rettel sen er redaktiond!.
Til nr. 5

Bestemmelsen vedrarer den situation, at en udloddende investeringsforening ger beviser i et
investeringsselskab. Den udloddende forenings fortjeneste opgeres efter lagermetoden i for-
slaget til en ny aktieavancebeskatningslovens § 2 a. Hvis opgerelsen udviser en nettofortjene-
ste, skal den udloddes. Den skal udloddes, selvom det ikke er en realiseret fortjeneste.

Tilnr. 6
Aendringen er redaktionel som falge af aandringer i personskattel oven.

Den handler om pligt til at udlodde udbytter m.v., der er aktieindkomst. Pligten efter denne
bestemmel se omfatter ikke udbytte fra 8 2 a selskaber. Udbyttet er efter formuleringen af per-
sonskattelovens § 4 a, stk. 2 ikke omfattet af § 4 a, stk. 1, nr. 1. Udbytte fra § 2 a selskaber er
kapitalindkomst, og skal i medfer af andre bestemmelser udloddes sammen med den avrige
kapitalindkomst.

Tilnr. 7

Bestemmelsen vedrarer den situation, at en udloddende investeringsforening ger beviser i et
investeringssel skab. Den udloddende forenings fortjeneste opgares efter lagermetoden i aktie-
avancebeskatningslovens 8 2 a. Hvis opgerelsen udviser et nettotab, fradrages det efter de al-
mindelige regler for negativ kapitalindkomst i udloddende investeringsforeninger.

Til nr. 8

Aendringen er redaktionel. Efter sammenhaangen med de @vrige punktummer i bestemmelsen
omhandler det punktum, der foreslas tydeliggjort, kun tab.

Til nr. 9
Det foreslds at give de foreninger, som ensker, at deres beviser skal kunne handles efter reg-

lerne for udloddende foreninger, en pligt til hvert ar at fremsende dokumentationen til Told-
0g Skattestyrelsen.
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| ar, hvor dokumentationen er forsinket eller utilstragkkelig, andrer foreningen status med
virkning for det & dokumentationen vedrarer og de falgende ar. Den strenge retsvirkning
haanger sammen med, at de udenlandske foreninger, der ogsa er underlagt disse regler, ikke
er under dansk jurisdiktion i gvrigt.

Foreningerne skal dele udlodningerne op i kapitalindkomst, aktieindkomst og skattefri bel gb
I overensstemmelse med kravene i ligningslovens § 16 C, og foreningen skal kunne redege-
re for indkomstens sasmmensagning i foreningen og sammenhaangen med udlodningen. De
naamere regler om indholdet af dokumentationen forventes udarbejdet af Told- og Skatte-
styrelsen.

Til nr. 10.

8 33 G er en pendant, der gadder personer, til ligningslovens § 17, stk. 2 og 3, der gadder sel-
skaber. Den giver personer adgang til at fa eftergivet en del af skatten af aktieudbytte fra
udenlandske selskaber, der er omfattet af den gad dende aktieavancebeskatningsovens8 2 a. §
33 foredlas ophaevet ligesom selskabsskattelovens § 17, stk. 2 og 3. Der henvises til bemagk-
ningernetil 89, nr. 6

Til 87

Aendringen er redaktionel

Til 88

Tilnr. 1

Det er kun 2. punktum i stk. 5, der foreslds nyaffattet. Som hovedregel foreslas det at ind-
komst fra 8§ 2 aaktier er kapitalindkomst, jf. nedenfor. | neavaaende forslag (til nr. 1) geres en
undtagelse for det tilfadde, at gjeren er nagingsdrivende med keb og salg af aktier. | sa fald
beskattes som personlig indkomst.

Til nr.20g9 3

Det foreslas her, at udbytter, tab og avancer fra aktier, der efter forslaget er omfattet af §2 a
beskattes som kapitalindkomst hos personer.

Til nr. 4.
Aendringen er redaktionel. Bestemmelserne er overfart til §4a, stk. 1, nr. 1 og 2.
Til nr. 5

Aendringen er redaktionel.
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Til 89
Tilnr. 1

Bestemmel sen betyder, at 1) akkumulerende investeringsforeninger i aimindelighed 2) hedge-
foreninger og 3) investeringsaktieselskaber bliver skattefri, jf. bemaakningerne til forslaget
under nr. 3. Det felger samtidig af forslaget til en aendret § 2 ai aktieavancebeskatningsloven,
at fortjeneste og tab pa beviserne beskattes fuldt ud efter lagerprincippet. Hos personer beskat-
tes de som kapitalindkomst. Endvidere beskattes udbytterne fuldt ud uden nedsadtelse til 66
pct., selvom de oppebaares af aktieselskaber. Lovteknisk opnas det sidste ved, at der ikke fore-
tages andringer i selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 3, sammenholdt med at forslagets
avanceskatteregler indsadtes i aktieavancebeskatningslovens 8 2 a.

Tilnr.20g 4

Som naavnt i de amindelige bemaakninger foreslas det, at et dansk investeringsselskab (her-
under en akkumulerende investeringsforening), som defineret i den ny aktieavancebeskat-
ningslovens § 2 a, skal vagre undtaget fra skattepligt, men at de dog ska betale en skat pa 15
pct. af udbytteindtaagter fra aktier i danske selskaber.

Den foresldede beskatning af udbytter fra danske selskaber skal imadegd, at personer og sel-
skaber i udlandet kan undga den nuvaarende beskatning af udbytte fra aktier i danske sel skaber
ved at placere aktierne i et investeringsselskab. Efter de gaddende regler i kildeskatteloven og
sel skabsskatteloven er en person eller et selskab, hjemmehgrende i udlandet, begraanset skat-
tepligtig af udbytter fra selskaber her i landet. Beskatningen er endeligt opfyldt ved de 28 pct.
udbytteskat, som det danske selskab skal indeholde ved udlodning af udbyttet. Den begraanse-
de skattepligt omfatter dog ikke udbytte, som et dansk (datter)selskab udlodder til dets uden-
landske moderselskab, hvis forskellige betingelser er opfyldt, herunder at beskatningen skal
nedssdtes eller bortfalde efter EU’s moder-/dattersel skabsdirektiv eller en dobbeltbeskat-
ningsoverenskomst.

Nér et dansk selskab udlodder udbytte til en person eller selskab, der er hjemmehgrende i et
land, som har en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Danmark, reguleres beskatningen af
udbyttet ogsa af overenskomstens regler. Danmark har som altovervejende hovedregel ret til
at beskatte udbytte fra danske selskaber, selv om den retmaessige gjer af udbyttet er hjemme-
hegrende i det andet land, men den danske beskatning ma ikke vaare overstige en vis procentdel
af udbyttets bruttobel gb, typisk 15 pct. | moder/dattersel skabstilfad de er graansen dog lavere.

Derimod tillader overenskomsterne som altovervejende hovedregel ikke, at Danmark gennem-
farer den beskatning af vaaditilvakst i andele i et investeringsselskab, som skal vaae mod-
stykket til skattefrihed for selskabet, for sa vidt angér personer og selskaber, hjemmeharende i
andre lande med dobbel tbeskatni ngsoverenskomst med Danmark.

Forslaget om, at investeringssel skaber skal vaare skattepligtige af udbytte fra danske sel skaber
skal imadegd, at personer og selskaber i udlandet kan undga den nuvaarende beskatning af ud-
bytte fra aktier i danske selskaber ved at placere aktiernei et investeringssel skab.
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| lovforslagets § 1, nr. 2, foreslas det at indsadte en ny regel i selskabsskattelovens § 3, stk. 1,
nr. 19, hvorefter investeringssel skaber, som defineret i den ny aktieavancebeskatningsiovens §
2 a, som hovedregel skal vaare undtaget fra skattepligt efter denne lov, men at de dog skal vee
re skattepligtige af udbytteindtasgter fra selskaber, hjemmeherende her i landet. Den foresl de-
deny regel i 8 3, stk. 1, nr. 19, gar endvidere ud pd, at skattepligten af udbytterne skal veae
endeligt opfyldt ved den udbytteskat, som det udloddende selskab skal indeholde.

| lovfordagets § 4 foreslds det at indsadte et nyt stk. 8 i kildeskattelovens § 65, hvorefter der
alene skal indeholdes 15 pct. udbytteskat af udbytte til investeringssel skaber, omfattet af den
ny aktieavancebeskatningslovens § 2 a.

Det foreslas dog, at der ikke skal ske beskatning af udbytte, som et investeringssel skab oppe-
bagrer fra et dansk selskab, hvis det farstnaevnte selskab ger mindst 20 pct. af aktiekapitalen i
det udbyttegivende (datter)selskab, jf. sel skabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2. Det foreslas der-
for at ophaave sidste punktum i denne bestemmelse, hvorefter et dansk modersel skab ikke var
skattefri af udbytter fra aktier i et udenlandsk datterselskab, hvis aktierne var omfattet af den
hidtil geddende aktieavancebeskatningslovens § 2 a.

Derimod skal et investeringsselskab, som oppebagrer udbytte fra et dansk selskab uden for
moder-/dattersel skabstilfad de, ikke vaae omfattet af reglen i selskabsskattelovens § 13, stk. 3,
hvorefter udbytte modtaget fra et dansk eller udenlandsk selskab kun skal medregnes med 66
pct. af udbyttebel gbet ved det modtagende sel skabs indkomstopgerel se.

Til nr. 3

Der er tale om en redaktionel rettelse som falge af den foresldede ophasvelse af den gad dende
§ 2 ai aktieavancebeskatningsloven.

Til nr.4

§ 13, stk. 1, nr. 3, medferer, at udbytter som et bersnoteret selskab, der udelukkende admini-
strerer aktier i andre selskaber, modtager fra danske mindretalsaktier, bliver skattefri, nar blot
de udloddes aret efter. § 13, stk. 1, nr. 3, er begramset til investeringer i danske selskaber og
den begramsning, der antagelig skyldes, at der er sikkerhed for, at danske selskaber betaler
selskabsskat, strider imod EU-traktatens regler om kapitalens frie bevasgelighed. Den bliver
samtidig overfladig i de tilfadde, hvor den barsnoterede administrator efter forslaget bliver et
skattefrit investeringssel skab.

Til §10,

Til stk. 1
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Som naavnt | de almindelige bemaakninger, har EF-domstolen i dommen af 15. juli 2004 i
Anneliese Lenz-sagen udtalt, at det er i strid med EU-traktatens artikel om kapitalens fri be-
vagelighed, at @strig giver skattepligtige mulighed for en lempelig beskatning aene for sa
vidt angar udbytte af aktier i @strigske selskaber og ikke for sa vidt angar aktier i selskaber i
andre lande.

Konsekvensen af denne EU-dom er, at de danske regler i aktieavancebeskatningslovens § 2 a
kan antages ogsa at veae EU-stridige, idet § 2 a medferer, at avance ved afstaelse af aktier i
visse udenlandske selskaber beskattes hardere end avance ved afstéelse af aktier i danske sel-
skaber.

Skattestyrelseslovens § 35 har regler om ekstraordinaa andring af en skatteansadtelse, f.eks.
nar hidtidig praksis er endeligt underkendt ved en dom, en landsskatteretskendel se, skattemi-
nisterens beslutning etc. | safald kan genoptagel se foretages til gunst for den skattepligtige fra
og med det indkomstar, der var til pravelsei den farste sag, der resulterede i underkendel se af
praksis, eller fra og med det indkomstar, der er pabegyndt, men endnu ikke udlgbet, 5 ar forud
for underkendel sen.

EU-dommen i Anneliese Lenz-sagen angik indkomstaret 1996.

| overensstemmelse med § 35 foreslds det i stk. 2, at skatteansadtel se foretaget efter den ged-
dende § 2 ai aktieavancebeskatningsloven kan genoptages efter anmodning fra den skatteplig-
tige, sdledes at ansadtel sen foretages efter aktieavancebeskatningslovens andre regler.

Efter forslaget skal fristerne i skattestyrelseslovens § 35, stk. 2, for fremsadtelse af anmodnin-
gen om ekstraordinaa genoptagel se finde tilsvarende anvendelse. Dog skal fristen pa 6 mane-
der, efter at den skattepligtige er kommet til kundskab om det forhold, der begrunder fravigel-
se o fristerne i lovens § 34 for ordinaa genoptagel se, regnes fra lovens ikrafttraden. Ligele-
des skal bestemmelsen i skattestyrelseslovens § 35, stk. 4, finde tilsvarende anvendelse. Det
vil sige, at tilbagebetalingskrav som falge af den aandrede ansadtel se ikke er omfattet af 1908-
lovens 5-ars forad del sesfrist.

Stk. 2
Som naavnt | de almindelige bemaakninger, har EF-domstolen i dommen af 15. juli 2004 i
Anneliese Lenz-sagen udtalt, at det er i strid med EU-traktatens artikel om kapitalens fri be-
vagelighed, at @strig giver skattepligtige mulighed for en lempelig beskatning, for s vidt an-
gér udbytte af aktier i @strigske selskaber, men ikke for sa vidt angar aktier i selskaber i andre
lande.

Konsekvensen af denne EU-dom er, at den danske regel i ligningslovens § 5 E kan antages
0gsa at vagre EU-stridig, idet reglen medfarer, at selskaber m.v. ikke kan fa fradrag for rente-
udgifter af 1an, som er anvendt til anskaffelse af aktier i visse udenlandske selskaber, hvor-
imod der ikke er en sadan regel for renteudgifter af 1an, som er anvendt til anskaffelse af aktier
I danske selskaber.

Skattestyrelseslovens § 35 har regler om ekstraordinaa andring af en skatteansadtelse, f.eks.
nar hidtidig praksis er endeligt underkendt ved en dom, en landsskatteretskendelse, skattemi-
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nisterens beslutning etc. | safald kan genoptagel se foretages til gunst for den skattepligtige fra
og med det indkomstar, der var til prevelsei den farste sag, der resulterede i underkendel se af
praksis, eller fra og med det indkomstar, der er pabegyndt, men endnu ikke udlgbet, 5 ar forud
for underkendel sen.

EU-dommen i Anneliese Lenz-sagen angik indkomstaret 1996.

| overensstemmelse med § 35 foreslas det i lovforslagets § 11, stk.2, at skatteansadtelser fore-
taget i indkomstarene 1996 — 2003 efter ligningslovens § 5 E kan genoptages efter anmodning
fra den skattepligtige, sdledes at de paged dende ansadtel ser andres, som om Ligningslovens §
5 E ikke eksisterede.

Efter forslaget skal fristerne i skattestyrelseslovens § 35, stk. 2, for fremsadtelse af anmodnin-
gen om ekstraordinaa genoptagel se finde tilsvarende anvendelse. Dog skal fristen pa 6 mane-
der, efter at den skattepligtige er kommet til kundskab om det forhold, der begrunder fravigel-
se af fristerne i lovens § 34 for ordinaa genoptagel se, regnes fra lovens ikrafttraaden. Ligele-
des skal bestemmelsen i skattestyrelseslovens § 35, stk. 4, finde tilsvarende anvendelse. Det
vil sige, at tilbagebetalingskrav som falge af den aandrede ansadtel se ikke er omfattet af 1908-
lovens 5-ars forad del sesfrist.

Til 812

Til stk. 2
De i stk. 2 naavnte bestemmelser omhandler kursgevinst pa aktier i investeringsselskaber og
udbytter frainvesteringssel skaber og udloddende foreninger.

Til stk. 3

De i stk. 3 naevnte regler omhandler beskatningen af selskabet Endvidere omhandler de be-
skatning af gevinst eller tab pa investeringsbeviser i akkumulerende foreninger, som opgares
efter de gaddende regler og realiseres ved overgang til investeringssel skab. Gevinsten eller ta-
bet opgares den 1. januar 2005. En akkumulerende forening, der gnsker at overga til at veae
udloddende forening og dermed undga avancebeskatningen, har tiden indtil 1 maj 2006 til at
beslutte sig, inden selvangivelsen for 2005 skal indgives

Til stk. 4

Bestemmel sen omhandler ikrafttraeden af reglerne om indeholdelse af udbytteskat ved udbeta-
ling af udbyttetil et investeringssel skab.

Til stk.5

Indkomstéaret 2004 lignesi 2005. Det er en konsekvens af Lenz-dommen, at ligningen skal fo-
regd, som om § 2 aikke eksisterede. Som falge heraf foreslas der en udtrykkelig regel om at §
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2 a ophaaves med virkning fra 2004. Det betyder ikke, at de hidtidige § 2 a aktier nu bliver
skattefri. Det betyder blot, at dei stedet skal kvalificeres efter de avrige bestemmelser i aktie-
avancebeskatningsloven, det vil navnlig sige 8§ 2, 4 og 3. De regler i den @vrige skattel ovgiv-
ning, der med virkning for 2004 knytter sig til den aandrede kvalifikation skal anvendesi ste-
det for de regler der knytter sig til kvalifikationen som aktie omfattet af § 2 a. uanset hvor de
stér. Hvis ophaevelsen af § 2 a betyder, at avanceopgerelsen fra og med 2004 skifter fra reali-
sationsprincippet til lager, fordi aktierne m.v. bliver omfattet af § 3, skal ale 8 3'sregler om
opgerel sen anvendes.



