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Lovens anvendelsesomrade

§ 1. Personer, der er skattepligtige efter kildeskatteloven, kan ved opgerelsen af den
skattepligtige indkomst fradrage investeringer ivisse smi og mellemstore selskaber efter reglerne i
denne lov (investorfradrag).

Betingelser vedrorende investeringen

§ 2. Det er en betingelse for investorfradrag, at den skattepligtige ved investeringen:

1) Erhverver aktier i et malselskab som nawvnt i § 3 (direkte erhvervelse).

2) Ved kontant indskud erhverver andele i en investorfradragsfond, der skal anvende indskudte
midler til erhvervelse af aktier i malselskaber som navnt i § 3, og som pa tidspunktet for
erhvervelsen af andelene enten forvaltes af en forvalter af alternative investeringsfonde med
tilladelse 1henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. eller er en
selvforvaltende investorfradragsfond med tilladelse i henhold til samme lov (indirekte
erhvervelse).

Stk. 2. Ved direkte og indirekte erhvervelse af aktier i et milselskab skal aktierne i selskabet
erhverves mod fuld kontant betaling ved:

1) Tegning af aktier i forbindelse med stiftelsen eller en senere kapitalforhgjelse.

2) Erhvervelse af allerede udstedte aktier i et selskab, der ikke tidligere har drevet
erhvervsmassig virksomhed, og hvis egenkapital fra stiftelsen har henstiet som et ubehaeftet
kontant indestdende i et pengeinstitut.

Stk. 3. Det er en betingelse for investorfradrag, at:

1) den skattepligtige inden udlebet af det kalenderdr, hvor en direkte eller indirekte erhvervelse
er foretaget, skriftligt giver oplysning til malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden
om, at der vil blive foretaget investorfradrag for investeringen,

2) den skattepligtige samtidig oplyser milselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, i
hviket omfang fradraget enskes taget, og at

3) mélselskabet eller investorfradragsfonden foretager indberetning efter
skatteindberetningslovens § 29 aeller § 29 b.



Betingelser vedrorende mdlselskabet

§ 3. Som malselskab anses et selskab, der opfylder folgende:

1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

Selskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1 eller 2, eller er et tilsvarende
udenlandsk selskab, som er omfattet af selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, og som er
hjemmeheorende 1 et EU-/EQS-land, pd Faergerne, 1 Gronland eller 1 en stat, hvis kompetente
myndigheder skal udveksle oplysninger med de danske myndigheder efter en
dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden international overenskomst eller konvention
eller en administrativt indgaet aftale om bistand i skattesager.

Selskabet befinder sig i en opstarts- eller vaeekstfase som nevnt i stk. 2, medmindre der er
tale om en opfolgende investering som nevnt i stk. 4.

Selskabets virksomhed bestédr ikke 1 overvejende grad ipassiv kapitalanbringelse som nawvnt
i aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf stk. 5, 2. pkt., og stk. 6.

Selskabet beskaftiger under 250 personer og har en arlig omsatning pa hejst 50 mio. euro
eller en samlet arlig balance pa hejst 43 mio. euro. Opgerelsen af antal beskeftigede og den
arlige omsztning og balance sker pa baggrund afbilag 1 i Europa-Kommissionens
forordning (EU) nr. 651/2014 af 17. juni 2014 om visse kategorier af stottes forenelighed
med det indre marked 1 henhold til traktatens artikel 107 og 108.

Selskabets aktier er ikke optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Selskabet har ikke i de seneste 3 ar foretaget udlodninger eller ydet vederlag ved opkeb af
egne aktier eller tilskud omfattet af selskabsskattelovens § 31 D, der samlet overstiger
selskabets regnskabsmaessige resultat efter skat i de seneste 3 regnskabsér.

Selskabet er ikke kriseramt som defineret 1 Europa-Kommissionens meddelelse om
Fellesskabets rammebestemmelser for statsstotte til redning og omstrukturering af
kriseramte ikke-finansielle virksomheder (2014/C 249/01).

Selskabet har ikke undladt at efterkomme et krav om tibagebetaling af stotte, som Europa-
Kommissionen ved en tidligere afgerelse har erkleret ulovlig og uforenelig med det indre
marked.

Stk. 2. Selskabet anses at befinde sig 1 en opstartsfase som nevnt istk. 1, nr. 2, hvis det har varet

aktivt pd et marked i mindre end 7 &r efter sit forste kommercielle salg. Selskabet anses for at vaere i

en vaekstfase som naevnt i stk. 1, nr. 2, hvis det har brug for et forste kapitalindskud, som er storre

end 50 pct. af den gennemsnitlige &rsomsetning i1 de foregdende 5 &r, beregnet pd grundlag af en

forretningsplan, der er udarbejdet med henblik pa at treenge ind pa et nyt produktmarked eller

geografisk marked.
Stk. 3. Selskabet anses for at have vaeret aktivt pa et marked 1 mindst 7 ar efter stk. 2, 1. pkt., hvis
det har veret modtagende selskab i en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, og det
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indskydende selskab foretog sit forste kommercielle salg for mindst 7 ar siden. Er aktiver, som
selskabet har modtaget ved en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, ndgaet 1 flere
successive skattefrie omstruktureringer efter fusionsskatteloven, skal bedemmelsen af, hvornar det
forste kommercielle salg er foretaget, ske iforhold til det forste selskab, der med hensyn til de
pageldende aktiver var indskydende selskab i en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven.
Stk. 4. Selskabet anses for at have vaeret aktivt pa et marked 1 mindst 7 ar efter stk. 2, 1. pkt., hvis et
datterselskab, hvori selskabet direkte eller mdirekte ejer mindst 25 pct. af aktiekapitalen m.v., har
veret aktivt pd et marked i mindst 7 &r. Er der aktuelle planer om, at selskabet direkte eller indirekte
skal erhverve mindst 25 pct. af aktickapitalen m.v. i et selskab, anses sidstnevnte selskab for et
datterselskab ved bedemmelsen efter 1. pkt.

Stk. 5. Selv om selskabet ikke befinder sig ien opstarts- eller vaekstfase som naevnt 1 stk. 2, kan et
selskab anses for malselskab ved direkte eller indirekte erhvervelse af aktier, der sker som
opfolgning pa en direkte eller indirekte erhvervelse af aktier i selskabet, som oprindeligt er foretaget
pa et tidspunkt, hvor selskabet ifolge en erklering afgivet 1 medfer af § 5 opfyldte betingelserne 1
stk. 1, og muligheden for at foretage opfolgende mvesteringer indgik i den oprindelige
forretningsplan.

§ 4. Malselskabet ma hejst modtage kapitalindskud, hvori indgdr aktier tegnet af
mvestorfradragsfonde, eller som danner grundlag for mvestorfradrag ved direkte erhvervelse, for et
samlet belob pd 15 mio. euro. Ved erhvervelse af aktier omfattet af § 2, stk. 2, nr. 2, medregnes den
samlede anskaffelsessum ved opgerelsen af greensen efter 1. pkt., nir erhvervelsen helt eller delvis
foretages af mvestorfradragsfonde eller danner grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse.

§ 5. En godkendt revisor skal forud for erhvervelse afaktier omfattet af § 2, stk. 2, nr. 2, eller
gennemforelsen af kapitalindskud, der foretages af investorfradragsfonde, eller som kan danne
grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse, afgive erklering med hej grad af sikkerhed
om, at selskabet opfylder betingelserne i1 § 3, og atdeni § 4 omtalte greense ikke vil blive
overskredet ved erhvervelsens eller kapitalindskuddets gennemforelse. Erkleringen indsendes til
Erhvervsstyrelsen inden for 2 uger efter erhvervelsen eller i forbindelse med anmeldelsen af
stiftelsen eller kapitalindskuddet, og den ma ikke vaere afgivet mere end 2 uger for erhvervelsen,
stiftelsesdokumentets underskrivelse eller atholdelsen af den generalforsamling, hvor
kapitalindskuddet vedtages.

Stk. 2. Safremt der i forbindelse med et kapitalindskud omfattet afstk. 1, 1. pkt., er udarbejdet en
forretningsplan, hvori indgar en mulighed for at foretage opfolgende mvesteringer som navnt 1§ 3,
stk. 4, skal denne forretningsplan indsendes til Erhvervsstyrelsen sammen med den i stk. 1 naevnte
erkleering. Ved opfelgende investeringer skal revisorerkleringen efter stk. 1 indeholde en
redegorelse for de omstaendigheder, der begrunder, at muligheden for nvesteringen ma anses for at
indgd ideni 1. pkt. omtalte forretningsplan.



Betingelser vedrorende investor

§ 6. Der kan ikke foretages investorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf § 2, stk. 1, nr. 1,
hvis den skattepligtige eller dennes nertstdende direkte eller indirekte ejer eller har ejet aktier i
malselskabet 1det mdkomstar, hvor investeringen foretages, eller i de 2 forudgdende indkomstér.
Dette gelder dog ikke, hvis der er tale om en opfolgende investering omfattet af § 3, stk. 4.

Stk. 2. Der kan ikke foretages mvestorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf § 2, stk. 1, nr. 1,
hvis den skattepligtige eller dennes nartstdende i det indkomstdr, hvor investeringen foretages, eller
ide 2 forudgdende indkomstar overdrager eller har overdraget aktiver til milselskabet. 1. pkt. finder
tilsvarende anvendelse ved overdragelse af aktiver til milselskabet fra et selskab m.v., hvori den
skattepligtige er hovedaktionzr som navnt 1 aktieavancebeskatningslovens § 4.

Stk. 3. Der kan ikke foretages mnvestorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf § 2, stk. 1, nr. 1,
hvis méilselskabet i det indkomstar, hvor investeringen foretages, eller i de to forudgidende
indkomstér er eller har veeret modtagende selskab i en skattefri omstrukturering efter
fusionsskatteloven, og den skattepligtige eller dennes naertstdende isamme periode direkte eller
ndirekte ejer eller har ejet aktier 1 det indskydende selskab eller overdrager eller har overdraget
aktiver til det indskydende selskab. 1. pkt. finder tilsvarende anvendelse ved overdragelse af aktiver
til det mdskydende selskab fra et selskab m.v., hvori den skattepligtige er hovedaktionzer som nawvnt
1 aktieavancebeskatningslovens § 4.

Stk. 4. Som nzertstdende ved anvendelsen afstk. 1-3 anses den skattepligtiges agtefelle, foreldre og
bedsteforeldre samt bern og bernebern og disses agtefeller eller dedsboer efter de nevnte
personer. Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles med oprindeligt slegtskabsforhold.

Opgorelse af investorfradrag

§ 7. Investorfradraget opgeres pa grundlag af den skattepligtiges anskaffelsessum efter
aktieavancebeskatningsloven for aktier som naevnt 1§ 2, stk. 1, nr. 1, og andele som naevnt 1§ 2, stk.
1, nr. 2. Fradraget udger anskaffelsessummen ganget med 0,59, jf. dog stk. 2.

Stk. 2. Ved direkte erhvervelse af aktier som nevnt 1 § 2, stk. 1, nr. 1, kan fradraget hejst beregnes
pa grundlag af en anskaffelsessum pa 400.000 kr. i hvert af indkomstarene 2019-2022 og 800.000
kr. 12023 og senere indkomstar. Ved indirekte erhvervelse af aktier ved erhvervelse af andele i
mnvestorfradragsfonde som nzvnt 1 § 2, stk. 1, nr. 2, kan fradraget hejst beregnes pa grundlag afen
anskaffelsessum pa 125.000 kr. 1 hvert af mdkomstarene 2019-2022 og 250.000 kr. i 2023 og senere
indkomstér.
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Genbeskatning

§8.1dei §§9-11 nevnte tilfelde skal den skattepligtige genbeskattes af tidligere foretagne
mvestorfradrag i det indkomstar, hvori den omsteendighed, der udleser genbeskatningen, er
indtruffet. Ved genbeskatningen medregnes mvestorfradraget med tilleg af 3 pct. for hvert ar fra
udlebet af det ndkomstdr, hvori fradraget er foretaget, og indtil udlebet af det indkomstér, hvori
genbeskatningen skal ske, ved opgoerelsen af den skattepligtige indkomst.

Stk. 2. Beskatningen efter stk. 1 sker med satserne for kommunal indkomstskat og kirkeskat for det
indkomstar, hvori den omsteendighed, der udleser genbeskatningen, er indtruffet. For skattepligtige,
der svarer skat efter personskattelovens § 8 c, anvendes beskatningsprocenten efter
personskattelovens § 8 c i stedet for satsen for kommunal indkomstskat.

§ 9. Der skal ske genbeskatning efter § 8, 1 det omfang den skattepligtige senest 3 ar efter
erhvervelsen afStar aktier som naevnt i§ 2, stk. 1, nr. 1, eller andele som navnt i § 2, stk. 1, nr. 2,
der har dannet grundlag for investorfradrag,

Stk. 2. Aktier eller andele anses ved anvendelsen af stk. 1 for afstaet, hvis de opherer med at vere
omfattet af dansk beskatningsret af anden grund end den skattepligtiges ded.

Stk. 3. Ved afgerelsen af, om de afstdede aktier eller andele i mvestorfradragsfonde har dannet
grundlag for investorfradrag, anses de sidst afStdede aktier eller andele for at have dannet grundlag
for fradraget, nar den skattepligtige ejer aktier eller andele med samme rettigheder erhvervet pa
samme tidspunkt. Ejer den skattepligtige aktier eller andele med samme rettigheder erhvervet pa
forskellige tidspunkter, anses de forst erhvervede aktier eller andele for de forst afstdede.

Stk. 4. Der sker kkke genbeskatning efter stk. 1, hvis den skattepligtige afstar samtlige aktier i et
malselskab eller samtlige andele ien investorfradragsfond, og aktiernes eller andelenes
afstdelsessum med tilleg af modtagne udbytter vedrerende de pageldende aktier eller andele ikke
overstiger 50 pct. af aktiernes eller andelenes anskaffelsessum.

Stk. 5. Hvis der afstds aktier eller andele som nevnt 1 stk. 1, skal den skattepligtige give told- og
skatteforvaltningen oplysning herom inden udlebet af oplysningsfristen efter skattekontrollovens §§
10 og 11, jf § 13, for det ndkomstar, hvori afStelsen er sket.

§ 10. Der skal ske genbeskatning efter § 8, hvis den skattepligtige eller dennes naertstdende som
nevnt 1§ 6, stk. 4, inden for 3 &r efter erhvervelsen af aktier, der har dannet grundlag for
investorfradrag ved direkte erhvervelse, overdrager aktiver til malselskabet. 1. pkt. finder
tilsvarende anvendelse ved overdragelse af aktiver til milselskabet fra et selskab m.v., hvori den
skattepligtige er hovedaktioneer som navnt i aktieavancebeskatningslovens § 4.

Stk. 2. Stk. 1 finder tilsvarende anvendelse, hvis malselskabet inden for 3 ar efter den skattepligtiges
erhvervelse af aktier, der har dannet grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse, er
modtagende selskab i en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, og den skattepligtige,
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dennes nertstdende som naevnt 1§ 6, stk. 4, eller et selskab m.v., hvori den skattepligtige er
hovedaktionzer som navnt i akticavancebeskatningslovens § 4, har overdraget aktiver til det
indskydende selskab.

Stk. 3. Skal der ske genbeskatning efter stk. 1 eller 2, skal den skattepligtige give told- og
skatteforvaltningen oplysning herom inden udlebet af oplysningsfristen efter skattekontrollovens §§
10 og 11, jf § 13, for det mdkomstar, hvori genbeskatning skal ske.

§ 11. Der skal ske genbeskatning efter § 8, hvis virksomheden i et mlselskab, hvori den
skattepligtige har erhvervet aktier, der har dannet grundlag for investorfradrag ved direkte
erhvervelse, inden for 3 ér efter erhvervelsen i1 overvejende grad bestar i passiv kapitalanbringelse
som nevnt iaktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf. stk. 5, 2. pkt., og stk. 6.

Ikrafttreeden m.v.

§ 12. Loven treeder i kraft den 1. februar 2019.
Stk. 2. Loven har virkning fra og med den 1. januar 2019.

§ 13. I skattemdberetningsloven, lov nr. 1536 af 19. december 2017, som a&ndret ved § 6 1 lov nr.
1682 af 26. december 2017 og § 7 ilov nr. 396 af 2. maj 2018, foretages folgende endringer:

1. Efter § 29 indsattes:
»§ 29 a. Selskaber skal arligt foretage indberetning til told- og skatteforvaltningen om investeringer,
der danner grundlag for investorfradrag som n@vnt i nvestorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, og
som selskabet har modtaget oplysning om som navnt 1 investorfradragslovens § 2, stk. 3, samt om
mvesteringer foretaget af investorfradragsfonde.
Stk. 2. Indberetninger efter stk. 1 skal for hver investor, der har foretaget en mnvestering, der danner
grundlag for investorfradrag som naevnt 1 investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, omfatte folgende
oplysninger:

1) Identifikation af den, der foretager indberetningen.

2) Identifikation af investor.

3) Oplysning om de aktier, der danner grundlag for nvestorfradrag, og om aktiernes
anskaffelsestidspunkt og -sum.

4) Oplysning om hvorvidt investor har ejet aktier i selskabet inden for en periode pé 3 ar forud
for investeringen.

Stk. 3. Indberetninger efter stk. 1 skal desuden omfatte oplysninger om det samlede belob, som
selskabet i arets lob har modtaget i kapitalindskud omfattet af stk. 1, nar dette beleb overstiger



500.000 euro.

Stk. 4. Skattemmisteren fastsetter nermere regler om indberetning efter stk. 1-3 og om
offentliggerelse af oplysninger indberettet efter stk. 3 samt af oplysninger om virksomhedens navn,
virksomhedstype, cvr-nummer, storrelse og dato for investeringen.

§ 29 b. Investorfradragsfonde skal arligt foretage indberetning til told- og skatteforvaltningen om
mvesteringer som navnt 1 investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 2, der danner grundlag for
mvestorfradrag, og som fonden har modtaget oplysning om som naevnt i investorfradragslovens § 2,
stk. 3.
Stk. 2. Indberetninger efter stk. 1 skal for hver investor omfatte folgende oplysninger:

1) Identifikation af den, der foretager indberetningen.

2) Identifikation af investor.

3) Oplysning om de andele, der danner grundlag for investorfradrag, og om andelenes
anskaffelsestidspunkt og -sum.

Stk. 3. Skatteministeren fastsetter nermere regler om indberetning efter stk. 1 og 2.«

2.1§ 54, stk. 1, mdsettes efter »26-28,«: »29 a og b«

§ 14. I lov om forvaltere af alternative nvesteringsfonde m.v., jf. lovbekendtgerelse nr. 1074 af 6.
juli 2016, som @ndret bla. ved § 91 lov nr. 262 af 16. marts 2016 og § 51 lov nr. 665 af 8. juni
2017 og senest ved § 6 1 lov nr. 706 af 8. juni 2018, foretages folgende andringer:

1. 1§ 3, stk. 1, indseettes som nr. 51 og 52:
»51) Investorfradragsfond: En alternativ investeringsfond, der overholder betingelserne i afsnit VIII
a, og
a) hvis formil er at skabe et atkast til investorfradragsfondens nvestorer ved nvesteringer i
selskaber, der opfylder betingelserne i investorfradragsloven for mvestorfradragsfondes
mvestering 1 malselskaber,
b) hvis vedtegter eller fondsbestemmelser angiver, atfonden er en investorfradragsfond, og
c) som har udpeget en forvalter, der har tilladelse til at forvalte alternative investeringsfonde,
eller som har tilladelse til at vaere en selvforvaltende mnvestorfradragsfond. «
»52) Mélselskab: Et selskab, der opfylder betingelserne 1§ 3 1 investorfradragsloven. «

2. § 6, stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Terskelverdierne 1 stk. 1 finder ikke anvendelse for virksomheder, der forvalter en eller
flere kapitalforeninger, for virksomheder, der forvalter en eller flere investorfradragsfonde, og for
selvforvaltende investorfradragsfonde, idet disse uanset vaerdien af aktiverne skal have tilladelse af
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Finanstilsynet til at forvalte alternative investeringsfonde eller til at veere en selvforvaltende
mvestorfradragsfond. «

3. Efter § 154 indsaettes:

»Afsnit VIII a
Seerlige regler for investorfradragsfonde

Kapitel 23 a
Investorfradragsfonde

§ 154 a. Kun mvestorfradragsfonde kan og skal i deres navn benytte betegnelsen
mvestorfradragsfond.

Stk. 2. Det skal fremgé af investorfradragsfondens vedtegter eller fondsbestemmelser, at
investorfradragsfondens investeringspolitik er at investere isma og mellemstore selskaber, som
opfylder betingelserne i investorfradragsloven for investorfradragsfondes investering i
malselskaber.

§ 154 b. Hvis investorfradragsfonden er etableret som en dben fond, skal minimum 70 pct. af hvert
kapitalindskud i fonden vare investeret i milselskaber inden for 1 &r efter, at fonden har modtaget
indskuddet. Hvis fonden er etableret som en lukket fond, skal minimum 70 pct. af den indskudte
kapital i fonden veere investeret i milselskaber inden for 1 ar efter fondens tegningsperiode er
udlebet. Fonden skal @ndre nvesteringspolitik og navn eller afvikles, hvis kravene i1 henholdsvis 1.
eller 2. pkt. kke er opfyldt.

Stk. 2. En investorfradragsfond ma hejst placere 15 pct. af sin indskudte kapital i ét milselskab ved
den forste investering i milselskabet. En investorfradragsfond kan uanset 1. pkt. foretage
opfelgende nvesteringer i malselskabet. En opfolgende investering kan tidligst foretages 6 maneder
efter den forste investering 1 malselskabet. Investorfradragsfonden skal pa tidspunktet for den
opfolgende mvestering 1 malselskabet have mvesteret minimum 30 pct. af sin indskudte kapital 1
minimum 4 andre malselskaber.

Stk. 3. Den del af den indskudte kapital, som ikke er investeret i malselskaber, skal placeres i
aktiver, som er angivet i2. pkt. Efter 1 ar fra investorfradragsfonden er registreret hos
Fmanstilsynet, kan hejst 30 pct. af den indskudte kapital i1 mvestorfradragsfonden veare placeret i

1) aktier og obligationer, som er optaget til handel pé et reguleret marked,

2) andele ikollektive investeringsordninger, som er omfattet af lov om forvaltere af alternative
mvesteringsfonde m.v. eller lov om mvesteringsforeninger m.v., og som er optaget til handel
pa et reguleret marked, eller

3) indskud i et kreditinstitut med vedtegtsmaessig hjemsted i et land inden for Den Europeiske
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Union, et land, som Unionen har indgéet aftale med pa det finansielle omrade, eller i et
tredjeland, hvis kreditinstitutter er underlagt og folger tilsynsregler, som Fanstilsynet anser
for at veere mindst lige sé strenge som EU-reguleringen. Disse indskud skal vere pa
anfordringsvilkar eller kunne treekkes tilbage eller forfalde inden for hejst 12 méneder.

Stk. 4. En mvestorfradragsfond ma ikke yde lan til eller stille garanti for tredjemand.

Stk. 5. En mvestorfradragsfond ma ikke optage lan.

§ 154 c. De milselskaber, som investorfradragsfonden mnvesterer i, mi ikke have snavre
forbindelser med hinanden. «

4.1 190, stk. 1, endres »og § 149, stk. 1, 2. pkt.« til: »§ 149, stk. 1, 2. pkt., og §§ 154 a-154 c«.

§ 15. Loven gzlder kke for Fereerne og Gronland.
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Bemceerkninger til lovforslaget

Almindelige bemcerkninger

Indholdsfortegnelse

1. Indledning

1.1. Lovforslagets formdl og baggrund

2. Lovforslagets indhold
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2.2. Lovforslaget
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2.2.2. Indberetning og kontrol
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3. Okonomiske konsekvenser og implementeringskonsekvenser for det offentlige
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6. Miljomcessige konsekvenser

7. Forholdet til EU-retten

8. Horte myndigheder og organisationer

9. Sammenfattende skema

1. Indledning

Regeringen (Venstre, Liberal Alliance og Det Konservative Folkeparti), Dansk Folkeparti og
Radikale Venstre indgik den 12. november 2017 aftale om en raekke erhvervs- og
iverksatterinitiativer. Forslaget har til formédl at udmente en del af denne aftale. Aftalen har til
formél at forbedre erhvervsvilkdrene i Danmark. Aftalen skal sikre, at der skabes vaekst og
udvikling i hele Danmark ved bla. at gere det mere attraktivt at drive virksomhed samt via en
reduktion af de administrative byrder. Det er centralt, at danske virksomheder har det bedste
grundlag for at veere mternationalt konkurrencedygtige og for at udvikle og udnytte nye, mnovative
losninger.

Dette lovforslag har til formal at udmente den del af aftalen, der indeberer, at der indfores et
mvestorfradrag med henblik pa at styrke iveerksetterkulturen i1 Danmark.

1.1. Lovforslagets formdl og baggrund

Formilet med dette lovforslag er at styrke iverksatterkulturen i Danmark. Sma og mellemstore
unoterede virksomheder, der befinder sig ien opstarts- eller vekstfase, skal have lettere adgang til
risikovillig kapital.
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Baggrunden er, at disse vaekst- og iverksattervirksomheder kan have svert ved at skaffe
risikovillig kapital.

Derfor indfores et nvestorfradrag for personer, der investerer ivisse smi og mellemstore unoterede
virksomheder, der befinder sig i en opstarts- eller vekstfase. Investorfradraget vil kunne lempe
beskatningen af de midler, der investeres, og vil gore det mere attraktivt at nvestere i de
pageldende ivaerksettervirksomheder, der herved far lettere ved at titreekke kapital.

Investorfradraget giver personer, der investerer direkte i de omfattede virksomheder, mulighed for
arligt at fradrage halvdelen af investeringer for op til 400.000 kr. i hvert af indkomstarene 2019-
2022 og halvdelen af investeringer for op til 800.000 kr. i indkomstaret 2023 og frem.

Lovforslaget skal ogsa gere det muligt for personer at fd investorfradrag og dermed en lempeligere
beskatning af de investerede midler ved indirekte investering ismi og mellemstore unoterede
virksomheder, der befinder sig i en opstarts- eller vakstfase. Med lovforslaget foreslds det at
indfore en serlig type alternativ investeringsfond, en investorfradragsfond, hvis mnvesteringspolitik
er at investere 1denne type virksomheder. Investorfradragsfonde skal enten forvaltes af en forvalter,
der har faet tilladelse som forvalter af alternative investeringsfonde af Finanstilsynet, eller have faet
tilladelse som en selvforvaltende investorfradragsfond af Finanstilsynet.

Ved indirekte mnvestering gennem investorfradragsfonde vil halvdelen af investeringer for op til
125.000 kr. kunne fradrages i hvert af indkomstdrene 2019-2022, mens der i indkomstaret 2023 og
frem vil veere fradrag for halvdelen af mvesteringer for op til 250.000 kr.

Bade ved direkte og indirekte investering gives fradraget ved opgerelsen af den skattepligtige
indkomst, dvs. som et sdkaldt ligningsmaessigt fradrag. Fradraget udformes, sa det far en
skatteveerdi péd 30 pct. i en gennemsnitskommune.

Investorfradraget indeberer statsstotte til smi og mellemstore virksomheder. Forslaget er udformet
under hensyntagen til Europa-Kommissionens forordning (EU) nr. 651/2014 af 17. juni 2014 om
visse kategorier af stottes forenelighed med det indre marked i henhold til traktatens artikel 107 og
108 (herefter EU’s gruppefritagelsesforordning), herunder forordningens artikel 21 om
risikofinansieringsstotte til sma og mellemstore virksomheder. Ordninger, der overholder
betingelserne 1 forordningen, kan settes i kraft uden forudgaende anmeldelse til og godkendelse fra
Kommissionen.

En raekke af de krav, der efter forslaget skal vaere opfyldt, for at der kan opnés investorfradrag, har
saledes deres baggrund i de krav, der gelder for statsstotteordninger omfattet af forordningen.
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2. Lovforslagets indhold

2.1 Geeldende ret

Kapitalindskud 1 aktie- og anpartsselskaber er formue-, anlegs- eller etableringsudgifter, der ikke er
fradragsberettigede efter statsskattelovens § 6. Det gelder bade indskud ved stiftelsen af et selskab
og ved senere kapitalforhojelser.

Der er etableret visse sarlige beskatningsordninger, der har til formal at lette mulighederne for, at
fysiske personer etablerer virksomhed 1 selskabsform.

Lov om skattefri virksomhedsomdannelse giver selvstendigt erhvervsdrivende personer mulighed
for at omdanne en personligt ejet virksomhed til et aktie- eller anpartsselskab, uden at dette
medforer, at der udleses beskatning af fortjeneste eller tab pa virksomhedens aktiver og passiver i
forbindelse med omdannelsen. De aktier eller anparter, som erhverves ved omdannelsen, anses for
erhvervet for et beleb, der svarer til den skattemaessige verdi af virksomhedens aktiver og passiver
pa omdannelsestidspunktet. Loven tilvejebringer ikke et saerligt skattemaessigt incitament til
selskabsstiftelser, men sikrer, at de af loven omfattede omdannelser kan gennemferes, uden at de i
sig selv udleser en beskatning.

Lov om indskud pé etableringskonto og iverksatterkonto giver mulighed for ved anvendelse af
indskudsmulighederne efter loven at opni en skatteudskydelse, hvorved det er muligt at spare
fordelagtigt op til en senere etablering af virksomhed enten i personligt regi eller 1 selskabsform ved
kob af aktier eller anparter.

I medfor afloven kan fysiske personer arligt hensaette en procentdel af deres lonindtegt eller
overskud pd en serskilt konto eller i et serskilt obligationsdepot med fradragsret for det hensatte
belob enten som et ligningsmaessigt fradrag (etableringskonto) eller som et fradrag i den personlige
mndkomst (iveerksetterkonto). Hvis de mdskudte midler senere haves ved etablering af virksomhed
1 personligt regi, anvendes belabet helt (iverksatterkonto) eller delvist (etableringskonto) til
nedseaettelse af virksomhedens afskrivningsgrundlag eller til reduktion af fradragsberettigede
driftsud gifter. Anvendes de havede belab til keb af aktier eller anparter, genbeskattes henholdsvis 5
pct. (etableringskonto) og 10 pct. (iverksaetterkonto) af belobet som personlig indkomst hvert ar 1
10 ar regnet fra haevningstidspunktet. Denne genbeskatning har til hensigt sa vidt muligt at sidestille
den situation, hvor personen starter virksomhed 1 selskabsform, med den situation, hvor personen
starter personligt drevet virksomhed.

Det er en betingelse for anvendelsen af de indskudte belob, at den skattepligtige eller dennes
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xgtefelle 1 det ér, belobet anvendes, og det folgende indkomstar deltager 1 erhvervsvirksomheden
med en personlig arbejdsindsats 1ikke uveesentligt omfang, hviket vejledende er 50 timer
manedligt. Kravet skal ogsa veere opfyldt, hvis kontohaveren eller dennes egtefelle vaelger at
anvende indskudte beleb til etablering 1 selskabsform ved keb af aktier eller anparter. Den mulighed
for skatteudskydelse, som kan opnés ved indskud pa etablerings- eller iverksatterkonti, kan derfor
ikke benyttes af personer, der udelukkende indskyder kapital

En alternativ investeringsfond er en kollektiv investeringsenhed eller nvesteringsafdelinger deraf]
som rejser kapital fra en rekke investorer med henblik pa at mvestere den i overensstemmelse med
en defineret investeringspolitik til fordel for disse investorer og ikke skal have tilladelse i henhold
til reglerne 1 UCITS-direktivet (Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009
om samordning aflove og admmistrative bestemmelser om visse mstitutter for kollektiv investering
i verdipapirer), jf. § 3, stk. 1, nr. 1,1 lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.,
herefter FAIF-loven.

Forvaltere af alternative investeringsfonde er reguleret i1 FAIF-loven. Forvaltere af alternative
mvesteringsfonde skal enten registreres eller soge om tilladelse hos Fanstilsynet. Efter § 111
FAIF-loven skal virksomheder, som forvalter aktiver, der overstiger de terskelverdier, som er
fastsat 1§ 6, stk. 1, 1 FAIF-loven, sege om tilladelse hos Finanstilsynet til at forvalte alternative
mvesteringsfonde. Virksomheder, som har tilladelse efter § 11 i FAIF-loven til at forvalte
alternative ivesteringsfonde, er under tilsyn af Finanstilsynet. Forvaltere af alternative
mvesteringsfonde, som ikke er forpligtet til at soge om tilladelse hos Fnanstilsynet, skal alene
registreres hos Fimanstilsynet, jf. § 91 FAIF-loven, og er ikke underlagt tilsyn af Finanstilsynet.

Det folger af § 6, stk. 1, at virksomheder, der forvalter en eller flere alternative investeringsfonde,
skal have tilladelse af Finanstilsynet, séfremt aktiverne i de alternative mnvesteringsfonde
sammenlagt overstiger en vaerdi svarende til 100 mio. euro. Grensen udger dog 500 mio. euro,
safremt virksomheden udelukkende forvalter alternative investeringsfonde, der ikke har gearet sine
mvesteringer, og ingen investorer i fondene har ret til at blive indlest ien periode pd minimum 5 ar
efter datoen for den oprindelige investering i hver af fondene.

Terskelverdierne 1§ 6, stk. 1, gelder ikke for forvaltere af kapitalforeninger, jf § 6, stk. 4, 1 FAIF-
loven, da disse altid skal have tilladelse.

En alternativ investeringsfond har mulighed for at vaere selvforvaltende. En alternativ
investeringsfond er selvforvaltende, hvis den ikke har indgdet en aftale om at blive forvaltet afen

forvalter af alternative mvesteringsfonde, der er meddelt tilladelse eller er registreret som forvalter
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hos Fmanstilsynet. Selvforvaltende alternative nvesteringsfonde er omfattet af bestemmelserne i

lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. med de fornedne tilpasninger.

FAIF-loven indeholder ingen serlige regler om alternative investeringsfonde, der har til formal at

mvestere 1 unoterede opstarts- eller vekstvirksomheder.

2.2. Lovforslaget

2.2.1. Investorfradrag

Det foreslds, at fysiske personer ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst kan opna et fradrag
(nvestorfradrag) 1 forbindelse med visse mvesteringer, hvorved der mod kontantindskud direkte
eller indirekte erhverves kapitalandele (herefter aktier) i smé eller mellemstore virksomheder, der
befinder sig ien opstarts- eller vaekstfase.

En ordning som den foresldede, hvorefter investorer indremmes et fradrag ved kapitalindskud 1
selskaber, udger en fravigelse af de almindelige skatteretlige regler, hvorefter sadanne
kapitalindskud ikke er fradragsberettigede. Det er hensigten, at den sarlige skattefordel, som
mnvestorerne vil kunne opnd, skal begunstige de selskaber, som modtager kapitalindskuddene, da de
i kraft af investorernes skattefradrag vil fa lettere ved at tiltreekke risikovillig kapital. Ordningen vil
derfor indebere statsstotte til de selskaber, der investeres 1.

Europa-Kommissionen har 1 EU’s gruppefritagelsesforordning fastsat regler, hvorefter visse
kategorier af statsstotte kan anses for forenelige med det indre marked og derfor er fritaget for
anmeldelsespligten efter traktatens artikel 108, stk. 3.

Artikel 21 1 EU’s gruppefritagelsesforordning omhandler risikofinansieringsforanstaltninger til gavn
for smad og mellemstore virksomheder. Bestemmelsen skal ses 1 lyset af, at visse sméd og
mellemstore virksomheder som folge af markedssvigt pé risikokapitalmarkederne kan have
vanskeligt ved at skaffe finansiering til trods for, at de har en god forretningsmodel og gode
vaekstudsigter. Foranstaltninger omfattet af forordningens artikel 21 kan sattes i kraft uden
forudgiende anmeldelse til og godkendelse af Kommissionen.

Den foresldede mnvestorfradragsordning er udformet sdledes, at den opfylder kravene i EU’s
gruppefritagelsesforordning, herunder de serlige betingelser i forordningens artikel 21.

Det foreslas, at fysiske personer kan opnd investorfradrag, bade nar de ved kontantindskud direkte
erhverver aktier ivisse sma eller mellemstore selskaber (herefier malselskaber), og ndr de erhverver
andele ien ny form for investeringsfonde, investeringsfradragsfonde, der har til formal at nvestere i
malselskaber.
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Forslaget om, at fysiske personer skal kunne opnd mvestorfradrag ved indirekte mvesteringer i
malselskaber gennem investorfradragsfonde, har til formal at give dem mulighed for at opni
investorfradrag, nar de ensker at investere i milselskaber, men ikke eller kun vanskeligt kan
foretage disse investeringer pa egen hind. Det kan feeks. skyldes, at de pageldende personer ikke
har kendskab til de virksomheder, der eftersporger risikovillig kapital, eller at de ikke har den
fornadne professionelle indsigt til at vurdere virksomhedernes udviklingspotentiale.

Om investorfradragsfonde henvises i ovrigt til afsnit 2.2.3. nedenfor.

I overensstemmelse med den politiske aftale, som forslaget udmenter, foreslas det, at fradraget
udformes saledes, atdet vil have en skattevaerdi pa ca. 30 pct. af halvdelen af de investeringer, der
ligger inden for maksimale belobsgranser, der for hvert af ndkomstarene 2019-2022 udger 400.000
kr. for direkte investeringer iform af erhvervelse af aktier mod kontantindskud og 125.000 kr. for
indirekte investeringer i form af erhvervelse af andele i nvestorfradragsfonde. Endvidere foreslas
det, at disse belobsgrenser sattes op med virkning fra og med indkomstaret 2023, saledes at de
herefter udger 800.000 kr. for direkte nvesteringer og 250.000 kr. for indirekte nvesteringer. Om
udformningen og beregningen af investorfradraget henvises desuden til forslagets § 7 og
bemaerkningerne hertil.

Der foreslds en raekke betingelser, som méilselskaberne skal opfylde, hvis direkte eller indirekte
erhvervelser af aktier i selskaberne skal kunne danne grundlag for investorfradrag.

Det foreslis, at milselskaber skal veere dansk indregistrerede aktieselskaber eller anpartsselskaber,
omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1, herunder ivaerksatterselskaber, eller de her i
landet hjemmeherende selskaber med begraenset ansvar, der er omfattet af selskabsskattelovens § 1,
stk. 1, nr. 2. Tilsvarende udenlandske selskaber vil kunne vaere malselskaber, hvis de udever
erhverv gennem et fast driftssted her i1 landet, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, og det er
saledes ikke muligt at opnd mnvestorfradrag ved investeringer i selskaber, der hverken er fuldt eller
begrenset skattepligtige her til landet. Dette er i overensstemmelse med EU-retten, da den
foresliede ordning skal lette adgangen til risikovillig kapital for visse smi og mellemstore

selskaber, der udever virksomhed her i landet, jf herom ogsa bemzerkningerne til forslagets § 3, stk.
1, nr. 1.

Det er efter EU’s gruppefritagelsesforordning kun mvesteringer i sma og mellemstore
virksomheder, der kan vaere omfattet af forordningens regler om statsstotte til
risikofinansieringsforanstaltninger. Det foreslas derfor, at milselskabet pa investeringstidspunktet
skal vaere omfattet af kategorien smi eller mellemstore virksomheder, dvs. at selskabet skal
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beskeftige under 250 personer, og at det skal have en drlig omsatning pa hejst 50 mio. euro
(svarende til godt 370 mio. DKK) eller en samlet arlig balance pé hejst 43 mio. euro (svarende til
godt 320 mio. DKK). Det er neermere reguleret ibilag 1 til EU’s gruppefritagelsesforordning, der er
optrykt som bilag til forslaget, hvordan antallet af beskeeftigede og belobsgraenserne skal opgores.
Det bemaerkes, at forslaget er baseret pa de EU-retlige regler og de heri anforte belobsgrenser, der
er udtrykt ieuro. Herved kan gruppefritagelsesforordningens muligheder for at yde statsstotte til
virksomhederne udnyttes bedst muligt, idet en omregning til danske kroner ville nedvendiggere, at
belobsgreenserne blev fastsat tilstreekkeligt lavt til, at de EU-retlige belobsgrenser ikke ville blive
overskredet som folge af de udsving, der kan vaere i kronens kurs i forhold til euroen.

I overensstemmelse med EU’s gruppefritagelsesforordning foreslas det endvidere, at milselskabet
skal befinde sig i en opstarts- eller vaekstfase, dvs. at det enten skal have vearet aktivt pd markedet i
under 7 ér eller som folge af indtreeden pa et nyt marked have et kapitalbehov, der mindst svarer til
halvdelen af den gennemsnitlige arsomsetning i de seneste 5 ar. Det vil dog efter forslaget veare
muligt at opnd investorfradrag i forbindelse med opfelgende investeringer — dvs. investeringer der
har vaeret forudset i forbindelse med en investering foretaget med investorfradrag — selv om
selskabet ikke leengere eri en opstarts- eller vaekstfase.

Det foreslas, at malselskabets aktier pd investeringstidspunktet ikke mi veaere optaget til handel pé et
reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet. Det bemarkes, at det ogsd indgar i den aftale,
der som omtalt ovenfor 1 afsnit 1 ligger til grund for forslaget, at der indfores en aktiesparekonto,
som har til hensigt at styrke aktiekulturen ved at lempe beskatningen ved investering i bersnoterede
aktier. Borsnoterede aktier defineres i denne sammenha&ng som aktier, der er optaget til handel pd et
reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Efter forslaget er det i overensstemmelse med EU’s gruppefritagelsesforordning endvidere en
betingelse for investorfradrag, at det enkelte mélselskab ikke modtager kapitalindskud, der danner
grundlag for mnvestorfradrag, med et samlet belob, der overstiger et loft pd 15 mio. euro.

Med henblik pa at sikre, at investorfradrag kun indremmes, hvor malselskabet faktisk har behov for
kapital i forbindelse med udevelse af en reel erhvervsvirksomhed, foreslds det som en yderligere
betingelse for fradraget, at malselskabet skal opfylde den sikaldte pengetankregel, hvilket
indeberer, at dets virksomhed ikke i det vaesentlige mé besta i passiv kapitalanbringelse. Der vil
saledes ikke vaere mulighed for at foretage indskud i selskaber, der blot placerer den indskudte
kapital 1feks. verdipapirer med et sikkert afkast, hviket ville skabe en utilsigtet mulighed for
kapitalindskud udelukkende med henblik pé opnielse af mvestorfradrag.

Endelig foreslas det, at mlselskabet ikke ide seneste tre ar for investeringen ma have udloddet
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mere end selskabets regnskabsmaessige resultat efter skat. Ogsa denne betingelse har til formal at
sikkre, at milselskabet faktisk har behov for yderligere risikovillig kapital

Det foreslas, at en godkendt revisor forud for gennemforelsen af kapitalindskud, der berettiger til
investorfradrag, skal afgive en erklering til Erhvervsstyrelsen om, at selskabet opfylder
betingelserne for at kunne anses for malselskab. Revisorerkleringen vil give fysiske mnvestorer
grundlag for forud for mvesteringen at fastsla, om der vil kunne opnas fradrag ved kapitalindskud 1
selskabet, og den vil ogsa kunne danne grundlag for investorfradragsfondes wvurdering af, om en
investering 1 selskabet vil vaere i overensstemmelse med de serlige krav, som efter forslaget vil
skulle gelde for sidanne fondes virksomhed, jf nedenfor i afsnit 2.2.3.

I tilfelde, hvor kravene for at anse selskabet for malselskab er opfyldt, foreslas der visse yderligere
betingelser, som skal vare opfyldt, for at en privat investor kan opnd investorfradrag ved direkte
erhvervelse af aktier.

Det foreslas séledes, at den skattepligtige eller dennes naertstdende ikke ved direkte erhvervelse af
aktier 1 mvesteringsaret eller ide 2 forudgdende é&r direkte eller indirekte ma have ejet aktier 1
malselskabet. Betingelsen skal dog ikke gaelde, hvis der er tale om opfelgende mvesteringer.
Forslaget skal sikre, at investorfradragsordningen opfylder kravene i EU’s
gruppefritagelsesforordning, hvorefter stotte til kapitalindskud i mélselskaber kun ved opfolgende
investeringer md komme eksisterende aktionarer til gode.

Det foreslds desuden, at der ikke kan foretages investorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier,
hvis den skattepligtige, dennes nartstdende eller selskaber, hvori den skattepligtige er
hovedaktionzer, har overdraget aktiver til malselskabet i det indkomstar, hvor investeringen
foretages, eller i de 2 forudgdende ar. Forslaget herom har til formal at hindre omgéelse af kravet
om, at investorfradrag kun kan indreommes ved kontantindskud.

Det foreslas, at der sker genbeskatning ved afStaelse inden for 3 ar efter erhvervelsen af aktier eller
andele 1 mvestorfradragsfonde, der har dannet grundlag for mvestorfradrag. Betingelsen har til
formal at hindre, at kortsigtede investeringer udelukkende foretages af skattemaessige arsager. Det
foreslas iden forbindelse, at der ikke sker genbeskatning ved samlet afstielse inden for 3 ar fra
erhvervelsestidspunktet, séfremt investeringen, efter hensyntagen til oppebéarne udbytter og den ved
investorfradraget opndede skattefordel, klart har veret tabsgivende. I sadanne tilfelde ber risikoen
for genbeskatning ikke péavirke den skattepligtiges beslutning om eventuel afstaelse af aktierne eller
andelene.

Der foreslds desuden genbeskatning, hvis den skattepligtige eller dennes neertstiende inden for 3 r
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efter erhvervelsen af aktier, der har dannet grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse,
overdrager aktiver til méilselskabet. Genbeskatning 1 disse tilfelde har til formal at hindre omgéelse
af kravet om, at kun kontantindskud berettiger til investorfradrag.

Endelig foreslds det, at der sker genbeskatning, hvis milselskabet inden for 3 ér efter, at den
skattepligtige har erhvervet aktier ved direkte erhvervelse, bliver en pengetank efter den ovenfor
omtalte pengetankregel. Forslaget herom har samme forméal som kravet om, at pengetankreglen skal
vere opfyldt pa investeringstidspunktet.

2.2.2. Indberetning og kontrol

Det foreslas, at den skattepligtige inden udgangen af det indkomstar, hvor investeringen foretages,
skriftligt skal oplyse malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, at der enskes foretaget
mvestorfradrag, samt om, i hviket omfang der vil bliver foretaget mnvestorfradrag for investeringen.
Det foreslas endvidere, at det er en betingelse for fradraget, at milselskabet eller
investorfradragsfonden foretager indberetning til Skatteforvaltningen.

2.2.3. Investorfradragsfonde

Det foreslds at indfore serlige regler i FAIF-loven om alternative investeringsfonde, der har til
formal at investere iunoterede opstarts- eller vaekstvirksomheder. Efter forslaget betegnes disse
som investorfradragsfonde. Ved indirekte mnvestering i malselskaber gennem en
investorfradragsfond vil fysiske personer ligeledes kunne fd investorfradrag og dermed en
lempeligere beskatning af de investerede midler. Investorfradraget ved indirekte mnvesteringer har til
formél at give fysiske personer mulighed for at opnd mnvestorfradrag, nar de ensker at mvestere 1
malselskaber, men ikke onsker eller kun vanskeligt kan foretage disse investeringer pa egen hand.
Indforelsen af investorfradragsfonde skal séledes medvirke til at sikre adgangen til risikovillig
kapital for smid og mellemstore unoterede virksomheder, der befinder sig ien opstarts- eller
vaekstfase (milselskaber).

Der henvises til afsnit 2.2.1 vedrerende mvestorfradraget.

Det foreslas, at investorfradragsfonde skal forvaltes af en forvalter, der har tilladelse som forvalter
af alternative investeringsfonde af Finanstilsynet, eller at nvestorfradragsfonden skal have tilladelse
som en selvforvaltende investorfradragsfond. Det betyder, at forvaltere, der ikke har tilladelse fra
Finanstilsynet til at veere forvalter, men er registrerede hos Fmnanstilsynet efter § 9 i FAIF-loven,
ikke mi forvalte mvestorfradragsfonde.

Det foreslas, at en investorfradragsfond kan etableres som enten en aben eller en lukket fond.
Fonden kan markedsferes til alle typer investorer, bade professionelle mnvestorer og detailinvestorer.
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Efter forslaget skal fonden — ligesom det gelder for andre alternative investeringsfonde — have
serskilt tilladelse fra Fmanstilsynet til at markedsfore sig over for detailinvestorer, jf. § 5, stk. 4, 1
FAIF-loven.

Det foreslds at indsatte en definition af investorfradragsfonde i FAIF-loven. Efter den foresliede
definition er en mnvestorfradragsfond en alternativ investeringsfond, der opfylder betingelserne i
FAIF-lovens afsnit VIII a, og hvis formal er at skabe et atkast til mvestorfradragsfondens mvestorer
ved investering 1 selskaber, der opfylder betingelserne for malselskaber 1§ 3 i
investorfradragsloven. Endvidere skal investorfradragsfondens vedtaegter eller fondsbestemmelser
angive, at fonden er en nvestorfradragsfond.

Der stilles efter lovforslaget ikke krav om, at mvestorfradragsfonde skal etableres som en sarlig
type juridisk enhed, men der skal vaere tale om enheder, der opfylder kriterierne for at veere
alternative investeringsfonde i henhold til FAIF-loven. Det vil atheenge af den enkelte fonds
konkrete juridiske organisationsform, hvilkke beskatningsregler der finder anvendelse for fonden.

Der henvises til lovforslagets § 14, nr. 1, samt bemaerkningerne hertil.

Det foreslas desuden, at terskelverdierne for virksomheder, som forvalter alternative
investeringsfonde, der fremgér af § 6, stk. 1, 1 FAIF-loven, ikke skal finde anvendelse for forvaltere
afen eller flere mvestorfradragsfonde og for selvforvaltende mnvestorfradragsfonde. Forslaget vil
indebere, at forvalteren af investorfradragsfonde eller den selvforvaltende mvestorfradragsfond skal
have tilladelse fra Finanstilsynet til at forvalte alternative nvesteringsfonde eller til at vaere en
selvforvaltende mvestorfradragsfond uanset verdien af aktiverne i mvestorfradragsfonden. Det
svarer til den geldende regel for forvaltere af kapitalforeninger, jf § 6, stk. 4, 1 FAIF-loven.

Der henvises til lovforslagets § 14, nr. 2, samt bemaerkningerne hertil.

Endvidere foreslas det at indfere et nyt afsnit og et nyt kapitel vedrerende mnvestorfradragsfonde 1
FAIF-loven. Afsnittet og kapitlet indeholder en raekke nye bestemmelser, som finder anvendelse for
mnvestorfradragsfonde. Efter de foresliede regler er det kun alternative investeringsfonde, der er
mvestorfradragsfonde, som kan og skal anvende betegnelsen mvestorfradragsfond 1 deres navn, og
af fondens vedtaegter eller fondsbestemmelser skal det fremgd, at fondens investeringspolitik er at
investere 1 malselskaber.

Derudover foreslas det, at investorfradragsfonde underleegges sarlige spredningskrav, idet de dog
samtidig skal have mulighed for at foretage opfolgende nvesteringer imalselskaber. Dette skal
sikre, at malselskaber fir adgang til risikovillig kapital, og at der gives mvestorfradrag til personer,
der har mvesteret 1 de selskaber, som enskes tilgodeset med den politiske aftale af 12. november



20

2017 om erhvervs- og iverksetterinitiativer. Spredningskravene skal ses i lyset af, aten
investorfradragsfondsandel er etillikvidt produkt, og at investeringer i malselskaber er risikofyldte.
Muligheden for opfolgende investeringer skal sikre, at nvestorfradragsfondens ejerandele i
malselskaber ikke udvandes i de tilfelde, hvor en virksomhed opnar betydelig succes.

Efter lovforslaget skal mmimum 70 pct. af hvert kapitalindskud i investorfradragsfonden veare
placeret 1 milselskaber inden for et dr efter, at fonden har modtaget indskuddet, hvis fonden er
etableret som en dben fond og inden for et ér efter, at fondens tegningsperiode er udlebet, hvis
fonden er etableret som en lukket fond. Da fonden skal have tid til at udveelge de bedste
méilselskaber, vil fonden efter forslaget have mulighed for at placere den indskudte kapital i andre
aktivtyper inden for de nevnte frister. Efter et ar fra fonden har modtaget et kapitalindskud, vil det
dog vaere hajst 30 pct. af indskuddet, som kan placeres 1 andre aktivtyper end milselskaber, nar
fonden er etableret som en dben fond. Efter et ar fra fondens tegningsperiode er udlebet, vil det
vare hojst 30 pct. af den indskudte kapital, som kan placeres i1 andre aktivtyper end méilselskaber,
nar fonden er etableret som en lukket fond. Investorfradragsfondes mulighed for at mvestere i andet
end malselskaber foreslds at vaere begraenset til specifikt oplistede aktivtyper, nemlig aktier,
obligationer, andele 1 UCITS og alternative investeringsfonde, som er optaget til handel pé et
reguleret marked, samt indskud 1 kreditinstitutter. Hensigten er, at fonden kan realisere aktiverne
relativt let, nar fonden har brug for midlerne til at investere i et malselskab.

Det er ikke et krav, at investorfradragsfonden skal nvestere 1andre aktiver end malselskaber, men
det er en mulighed.

I ovrigt skal forvalteren af mvestorfradragsfonden eller den selvforvaltende mvestorfradragsfond
altid iagttage graensen i forslaget til mvestorfradragslovens § 4, der begraenser en investering 1 et
enkelt milselskab til 15 mio. euro.

Det vil efter forslaget ikke veere tilladt for investorfradragsfonde at yde Ian til eller stille garanti for
tredjemand. Forbuddet konkretiserer en generel graense for en investorfradragsfonds virksomhed,
hvor formilet er at rejse kapital fra en rekke investorer og ikke at yde Ian til eller stille garanti for
tredjemand. Endvidere ma en nvestorfradragsfond efter forslaget ikke optage ldn. Det betyder, at en
investorfradragsfond ikke md geare sine investeringer. Baggrunden for forbuddet mod gearing er
bla. at beskytte nvestorerne imod, at fonden og dermed dens investorer patager sig en risiko, der er
storre end fondens formue.

Det foreslds endvidere at indsatte en ny bestemmelse vedrerende snavre forbindelser. Med snevre
forbindelser forstas, at fysiske eller juridiske personer er forbundet ved kapitalinteresser eller
bestemmende indflydelse som defineret i§ 3, stk. 1, nr. 6, 1 FAIF-loven. De milselskaber, som
mvestorfradragsfonde mvesterer i, ma efter lovforslaget ikke have snaevre forbindelser med
hmnanden.
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Der henvises til lovforslagets § 14, nr. 3, og bemaerkningerne hertil.

Med den foresldede ordning vil investorer, som investerer iinvestorfradragsfonde, vare omfattet af
de regler om mnvestorbeskyttelse, som gelder ved investering iandre alternative mnvesteringsfonde,
herunder bekendtgerelse nr. 797 af 26. juni 2014, om tilladelse til forvaltere af alternative
mvesteringsfonde til markedsforing til detailinvestorer og bekendtgerelse nr. 747 af 7. juni 2017 om
investorbeskyttelse ved vardipapirhandel, som galder, hvis den alternative investeringsfond salges
eller distribueres af en vaerdipapirhandler.

I de tilfielde, hvor en forvalter af alternative mvesteringsfonde markedsforer en
investorfradragsfond over for investorer, skal forvalteren stille en raekke oplysninger om
investorfradragsfonden til radighed for mvestoren, inden investoren mvesterer i fonden, jf § 621
FAIF-loven. Disse oplysninger omfatter bla. en beskrivelse af den alternative mvesteringsfonds
investeringsstrategi og investeringsmalsatninger, en beskrivelse af de typer aktiver, som den
alternative ivesteringsfond kan investere i, og en beskrivelse af alle geeldende
mvesteringsbegreensninger. En investorfradragsfond vil 1 lighed med andre alternative
mvesteringsfonde, der markedsforer sig til detailinvestorer, vere omfattet af regler, hvorefter der
skal udarbejdes et Key Investor Document (KID), som skal stilles til radighed for investorerne. KID
er et standardinformationsdokument, der beskriver fondens mvesteringsstrategi, omkostninger,
risici m.v. Herunder skal det fremga, at der er tale om en investorfradragsfond, der investerer i
méilselskaber.

Ligesom det geelder for andre forvaltere, vil der med den foresldede ordning blive stillet krav til
forvalterens indretning af virksomheden i relation til hindtering af interessekonflikter m.v. Efter §
18 i FAIF-loven skal en forvalter af alternative investeringsfonde til enhver tid bla. udeve sine
aktiviteter 1 overensstemmelse med redelig forretningsskik og god praksis inden for
forvaltningsomradet og bedst muligt varetage interesserne for de forvaltede fonde, fondenes
investorer og markedernes integritet.

Hvis forvalteren af investorfradragsfonden eller den selvforvaltende mvestorfradragsfond ikke selv
formidler og distribuerer andele i investorfradragsfonde til investorerne, men i stedet har indgiet
aftale om, at formidling og distribution varetages af en vaerdipapirhandler, typisk et pengeinstitut
eller et fondsmeglerselskab, er vaerdipapirhandleren forpligtet til at overholde de
investorbeskyttende regler i MiFID II (Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15.
maj 2014 om markeder for finansielle mstrumenter). En mnvestorfradragsfond vil vere et komplekst
mvesteringsprodukt 1 henhold til MiFID II, og der geelder sarligt skarpede krav til, hvordan
sddanne investeringsprodukter kan formidles. Derudover vil bekendtgerelse nr. 553 af 1. juni 2016
om risikkomzerkning af investeringsprodukter finde anvendelse, nar en vaerdipapirhandler formidler
salget af investorfradragsfonde. En investorfradragsfond vil vaere et rodt” produkt efter den
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fornevnte bekendtgorelse. “Reode” produkter er bla. produkttyper, som er vanskelige at
gennemskue.

3. Okonomiske konsekvenser og implementeringskonsekvenser for det offentlige

Investorfradraget skennes at medfore et varigt arligt mindreprovenu efter tibagelob og adferd pé
ca. 205 mio. kr. 1 arene fra 2023 og frem. Fra 2019 til 2022 skennes det arlige mindreprovenu at
udgere ca. 105 mio. kr., jf. tabel 1.

Tabel 1. Okonomiske konsekvenser af forslaget

Mio. kr. (2019-niveau) | 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 | Varigt F“z‘g‘l‘;ar
Umiddelbar virkning 120 -120 <120 -120 -240 -240 -240 | -230 | -120

Virkning efter tibageleb | -90 -90 -90 -90 -180 -180 -180 | -175 -

Virkning efter tibagelob

og adferd -105 -105 -105 -105 -205 -205 -205| -200 -

Umiddelbar virkning for | 1o 115 115 115 230 230 -230 | - ;
kommuneskatten

Anm.: Afrundet til nermeste 5 mio. kr.
Anm.: Den kommunale virkning er opgjort uden kirkeskat.

Det er lagt til grund for skennet, at forslaget vil styrke omfanget af investeringer i de omfattede sma
og mellemstore unoterede virksomheder. Der vil dog i nogen udstreekning veere tale om
portefoljeomle gninger.

Vurderingen af sével den umiddelbare provenuvirkning som de afledte virkninger af indforelsen af
et mvestorfradrag er forbundet med betydelig usikkerhed.

Investorfradraget medforer en skatteudgift. Det skyldes, at der normalt ikke gives fradrag for
investeringer i aktier. Investorfradraget er sdledes en afvigelse fra skattesystemets almindelige
regler. Skatteudgiften, der opgeres som det umiddelbare mindreprovenu forbundet med forslaget,
forventes at udgere ca. 120 mio. kr. arligt 1 perioden 2019-2022, mens det fra 2023 og frem
forventes at udgere ca. 240 mio. kr. arligt, svarende til ca. 230 mio. kr. arligt 1 varig virkning.

Lovforslaget vurderes at indebare implementeringskonsekvenser for Skatteforvaltningen, idet der
skal foretages tilretninger af de eksisterende systemer for tredjepartsindberetninger af salg af aktier
og tilretninger af arsopgerelses- og forskudslosningerne. Dette skonnes at medfere udgifter pé ca.
[X] mio. kr. 1 perioden 2019-2024. Hertil kommer afledte driftsudgifter pé ca. [Y] mio. kr. arligt fra
2020. Derudover skennes forslaget at medfere udgifier til kontrol og vejledning pa ca. [Z] mio. kr.
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arligt fra 2020.

Lovforslaget forventes at have mindre implementeringskonsekvenser for Finanstilsynet, da
investorfradragsfonde skal registreres der.

Lovforslaget vurderes at leve op til principperne for digitaliseringsklar lovgivning.

4. Okonomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet

Hensigten med investorfradraget er at lette adgangen til risikovillig kapital for smi og mellemstore
unoterede selskaber, der befinder sig i en opstarts- eller vaeekstfase. Med investorfradraget reduceres
beskatningen af de midler, der nvesteres 1 den type selskaber, ordningen er rettet mod. Lettere
adgang til risikovillig kapital kan nedbringe kapitalomkostningerne for de virksomheder, der
mvesteres 1 Det vil medfore en reduktion i selskabernes finansieringsomkostninger. Der er ikke
udarbejdet et egentligt sken over effekterne af reducerede kapitalomkostninger, men effekterne
heraf ventes at veere begraensede.

Lovforslaget vurderes at have mindre administrative konsekvenser for erhvervslivet. Det skyldes, at
de selskaber og nvestorfradragsfonde, hvori der indskydes kapital med fradrag for mvestor, vil
skulle indberette oplysninger om mnvestor og de erhvervede aktier og andele, der danner grundlag
for investorfradrag. Desuden vil selskaberne skulle indhente en erklering fra en revisor om, at de
betingelser, der stilles, for at ndskuddet af kapital kan udlese investorfradrag, er opfyldt.

Principperne for agil erhvervsrettet lovgivning vurderes ikke at vaere relevante for lovforslaget.

5. Administrative konsekvenser for borgerne

Lovforslaget vurderes at have mindre admnistrative konsekvenser for borgerne. Det skyldes, at en
investor, der onsker at foretage mvestorfradrag for sin investering, skal give oplysning herom til det
malselskab eller til den investorfradragsfond, der erhverves aktier eller andele i.

6. Miljomcessige konsekvenser
Forslaget har ingen mijomeessige konsekvenser.

7. Forholdet til EU-retten
Forslaget vil indebare statsstotte til de sma og mellemstore virksomheder, der nvesteres i med
mvestorfradrag,

Forslaget overholder betingelserne i Europa-Kommissionens forordning (EU) nr. 651 af 17. juni
2014 om visse kategorier af stottes forenelighed med det indre marked i henhold til traktatens
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artikel 107 og 108, herunder forordningens artikel 21 om risikofinansieringsstotte til smi og
mellemstore virksomheder. Det er derfor ikke nedvendigt at opna Kommissionens godkendelse
efter statsstottereglerne, for den foresldede investorfradragsordning settes i kraft.

Forordningens gyldighedsperiode udleber ved udgangen af 2020, og det vil athenge af de EU-
retlige regler, der vil gelde fra 2021, hvorledes der fremadrettet vil skulle forholdes med hensyn til
stotteordninger, der er gennemfort ioverensstemmelse med forordningens regler.

Det vurderes, at forslaget iovrigt ikke har EU-retlige aspekter.

8. Horte myndigheder og organisationer
Et udkast til lovforslag har i perioden [oktober] 2018 varet sendt i hering hos folgende
myndigheder og organisationer m.v.:

3F, Advokatsamfundet, Arbejderbevagelsens Erhvervsrdd, ATP, Borger- og retssikkerhedschefen i
Skatteforvaltningen, Bersmaglerforeningen, CEPOS, Cevea, Dansk Aktionerforening, Dansk
Byggeri, Dansk Energi, Dansk Erhverv, Dansk Fjernvarme, Dansk Gartneri, Dansk
Iverksatterforening, Dansk Metal, Dansk Musiker Forbund, Dansk Skovforening, Dansk
Solcelleforening, Danske Advokater, Danske Havne, Danske Rederier, Danske Vandveerker,
DANVA, Datatilsynet, Den Danske Fondsmaglerforening, DI, DVCA, Ejendomsforeningen
Danmark, Ejerlederne, Erhvervsstyrelsen — Team Effektiv Regulering, Finans Danmark, Finans og
Leasing, Foreningen Danske Revisorer, Foreningen for Platformsekonomi i Danmark, Forsikring &
Pension, FSR - danske revisorer, HORESTA, IBIS, Ingenierforeningen i Danmark, Investering
Danmark, Justitia, Kraka, Landbrug & Fedevarer, Landsskatteretten, L.O, Lokale Pengemstitutter,
Mellemfolkeligt Samvirke, Nasdaq OMX Copenhagen A/S, Nationalbanken, SEGES,
Skatteankestyrelsen, SMVdanmark, SRF Skattefaglig Forening og Vindmelleindustrien.

9. Sammenfattende skema

Positive Negative
konsekvenser/mindreud gifter konsekvenser/merud gifter
(hvis ja, angiv omfang/Hvis (hvis ja, angiv omfang/Hvis
nej, anfor “Ingen”) nej, anfor “Ingen”)
@konomiske konsekvenser Forslaget skennes samlet set
for stat, kommuner og at medfore et mindreprovenu
regioner pa ca. 105 mio. kr. i perioden
2019-2022 og ca. 205 mio.
kr. fra 2023 og frem. Den
varige virkning skennes til et
mindreprovenu pa ca. 200
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mio. kr. arligt.

Implementeringskonsek venser
for stat, kommuner og
regioner

@konomiske konsekvenser
for erhvervslivet
Admnistrative konsekvenser
for erhvervslivet
Admnistrative konsekvenser
for borgerne

Miljomassige konsekvenser

Forholdet til EU-retten Forslaget vil indebaere statsstotte til de smi og mellemstore
virksomheder, der investeres i1 med investorfradrag. Forslaget
overholder betingelserne 1 EU’s gruppefritagelsesforordning,
herunder forordningens artikel 21 om risikofinansieringsstotte
til smd og mellemstore virksomheder. Det er derfor ikke
negdvendigt at opnd Kommissionens godkendelse efter
statsstottereglerne, for den foresldede nvestorfradragsordning
settes 1 kraft.

Er 1 strid med de fem JA NEJ
principper for implementering X
af erhvervsrettet EU-

regulering

Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til§1

Det foreslas, at personer, der er skattepligtige efter kildeskatteloven, ved opgerelsen af den
skattepligtige indkomst kan fradrage mnvesteringer ivisse smi og mellemstore selskaber efter
reglerne 1 denne lov (investorfradrag).

Den foresliede bestemmelse har til formal at fastlegge det overordnede anvendelsesomriade for
investorfradragsordningen.

Det er kun personer, der er skattepligtige efter kildeskatteloven, altsd fysiske personer, der vil kunne
opnd mnvestorfradrag efter de foreslaede regler. Dette skal ses 1 lyset af, at mvestorfradraget
mndebarer statsstotte, og at det efter bestemmelsen 1 gruppefritagelsesforordningens artikel 21, stk.
3, udelukkende er fysiske personer, der kan indremmes skattefordele med henblik pa direkte eller
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indirekte risikofinansiering til smi og mellemstore selskaber, der er stotteberettigede efter
forordningens regler.

Investorfradraget foreslds indremmet som et fradrag ved opgoerelsen af den skattepligtige indkomst,
dvs. som et sdkaldt ligningsmaessigt fradrag. Der henvises 1 ovrigt om opgoerelsen af fradraget til
lovforslagets § 7.

Fysiske personer, der er begrenset skattepligtige her til landet efter reglerne 1 kildeskattelovens § 2,
vil som udgangspunkt ikke kunne udnytte et ligningsmeessigt fradrag ved opgerelsen af den
begrenset skattepligtige indkomst. Det skyldes, at den begrensede skattepligt efter
kildeskattelovens § 2 kun omfatter indkomst fra de imdkomstkilder, der specifikt er opregnet i
bestemmelsen, og at der ved opgerelsen af den begraenset skattepligtige indkomst kun kan fradrages
udgifter, som vedrerer disse indtegter, jf kildeskattelovens § 2, stk. 4.

Heller ikke begranset skattepligtige personer, der har valgt at anvende grensegengerreglerne i
kildeskattelovens afsnit I A, kan efter forslaget opnd investorfradrag, jf. opregningen af de
fradragsberettigede udgifter 1 kildeskattelovens § 5 B. Det bemzaerkes, at investorfradragsordningen
efter sin karakter forudsatter, at den pagaeldende fysiske person er skattepligtig af en eventuel
avance ved senere afstaelse af de aktier, hvis erhvervelse danner grundlag for fradraget.

Fysiske personer, der udever erhverv med et fast driftssted her i landet, jf. kildeskattelovens § 2,
stk. 4, vil dog efter omsteendighederne kunne opnd det foresliede mnvestorfradrag ved opgerelsen af
den begrenset skattepligtige indkomst. Det vil vare tilfeeldet, sifremt investeringen skal henfores til
det faste driftssted, fordi mvesteringen indgir iden erhvervsvirksomhed, der udeves fra det faste
driftssted 1 Danmark.

Til § 2

Det foreslas 1stk. 1, at det skal veere en betingelse for nvestorfradrag, at den skattepligtige ved
mvesteringen enten erhverver aktier i et malselskab (direkte erhvervelse) eller ved kontant indskud
erhverver andele i1 en investorfradragsfond, der skal anvende de indskudte midler til erhvervelse af
aktier 1 milselskaber, og som pa tidspunktet for erhvervelsen af andelene enten forvaltes afen
forvalter af alternative mnvesteringsfonde med tilladelse 1 henhold til lov om forvaltere af alternative
mvesteringsfonde m.v. eller er en selvforvaltende investorfradragsfond med tilladelse ihenhold til
samme lov (indirekte erhvervelse). Hvilke selskaber, der kan anses for malselskaber, skal efter den
foresldede bestemmelse afgores pa grundlag af reglen ilovforslagets § 3.

Forslagets henvisning til investeringer iaktier omfatter investeringer i kapitalandele i de former for
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selskaber, der er opregnet i forslagets § 3, stk. 1, nr. 1.

Der vil efter forslaget for det forste veere mulighed for at opna investorfradrag ved investeringer,
hvorved en fysisk person direkte erhverver aktier i et milselskab og altsa bliver ejer af kapitalandele
i det pageldende selskab. Da investorfradragsordningen har til formél at lette malselskabernes
adgang til risikovillig kapital, vil der ikke gelde sarlige krav til storrelsen af de ejer- og
stemmeandele, som mnvestoren vil skulle erhverve for at kunne opni fradraget.

For det andet vil der efter forslaget vaere adgang til at opnd nvestorfradrag ved erhvervelse af
andele ien ny form for investeringsfonde, investorfradragsfonde, der foreslds introduceret ved
lovforslagets § 14. Det er kun ved nytegning af andele i investorfradragsfonde, at der efter forslaget
vil vere adgang til fradrag, idet samme andele, og dermed samme indskudte belob, ellers ville
kunne danne grundlag for fradrag for flere skattepligtige.

Det foreslas i stk. 2, at aktierne i et milselskab bade ved direkte og indirekte erhvervelse skal
erhverves mod fuld kontant betaling enten ved tegning af aktier i forbindelse med stiftelsen eller en
senere kapitalforhojelse eller ved erhvervelse af allerede udstedte aktier i et selskab, der ikke
tidligere har drevet erhvervsmessig virksomhed, og hvis egenkapital fra stifielsen har henstdet som
et ubehaeftet kontant indestdende i et pengeinstitut.

Der vil efter den foresliede bestemmelse ikke veere adgang til investorfradrag ved direkte
erhvervelse af aktier i forbindelse med stifielsen eller en senere kapitalforhejelse, medmindre der er
tale om kontante indskud, og den personlige mvestor fuldt ud har indbetalt det tegnede belab.

Efter de selskabsretlige regler kan der tegnes aktier ved kontantindskud, uden at der er krav om
effektiv indbetaling til selskabet af hele selskabskapitalen, jf. feks. selskabslovens §§ 33 og 34 om
aktie- og anpartsselskaber. Investorfradragsordningen har imidlertid grundleggende til formal, via
et skattefradrag til mvestorerne, at lette milselskabernes adgang til risikovillig kapital, hvilket er
baggrunden for det foreslaede krav om, at hele kapitalen skal tegnes ved kontantindskud, og at den
tegnede kapital fuldt ud skal mdbetales til selskabet.

Det vil vere en konsekvens af de foreslaede krav, at der ikkke vil kunne opnds investorfradrag ved
feks. geldskonvertering eller apportindskud. Foretager en investor et samtidigt kapitalindskud ved
bade kontant indbetaling og feks. geldskonvertering, vil der efter forslaget kunne opnis
mvestorfradrag for den kontante del af indskuddet, safremt betingelserne for fradraget i ovrigt er

opfyldt.

Ogsé investorfradragsfonde vil efter den foresldede bestemmelse ved erhvervelse af aktier i
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malselskaber 1 forbindelse med stiftelsen eller en senere kapitalforhgjelse fuldt ud skulle foretage
erhvervelsen ved kontant betaling af den tegnede kapital.

Det bemezrkes, at nvestorfradrag efter den foresldede ordning opnds pa tidspunktet for tegningen af
andele i1 investorfradragsfonde, selv om fonden forst efterfolgende erhverver aktier i
malselskaberne. Da investorfradragsfondene vil veere forpligtet til at anvende de midler, der
mndskydes ved tegning af andele 1 fondene, til erhvervelse af aktier 1 malselskaber, jf bla. den 1
lovforslagets § 14, nr. 1, foresliede definition af investorfradragsfonde (§ 3, nr. 51, i FAIF-loven),
og da fondene vil skulle vaere vatheengige af investorerne, vil formilet bag
investorfradragsordningen vere tilstrekkeligt varetaget, nir fondenes senere erhvervelse af aktier i
mélselskaberne sker ved fuld kontant indbetaling af den tegnede kapital.

Det bemaerkes, at en investor ikke vil miste sit investorfradrag, hvis investorfradragsfonden ikke
anvender de indskudte midler som forudsat, herunder hvis fonden ikke erhverver aktier i
milselskaber som naevnt i forslaget til § 3 inden for den i §14, nr. 3, foresliede bestemmelse 1§ 154
b, stk. 1, 1 FAIF-loven nzvnte periode pa et ar. | sadanne tilfelde vil konsekvensen af den
manglende opfyldelse af betingelsen 1 stk. 1, nr. 2, vaere, at mvestorfradragsfonden skal @ndre navn
og investeringspolitik eller afvikles. Tilsidesattelse af deni§14, nr. 3, foreslaede bestemmelse 1 §
154 b i FAIF-loven vil desuden vere strafbelagt, jf. deni§ 14, nr. 4, foresliede @ndring af
bestemmelsen 1§ 190, stk. 1, i FAIF-loven.

Ved pabegyndelse af erhvervsvirksomhed 1 selskabsform anvendes der i praksis 1 vid udstreekning
sakaldte skuffeselskaber, dvs. ferdigregistrerede selskaber. Den foresldede bestemmelse vil give
mulighed for anvendelse af mvestorfradragsordningen bade ved direkte og indirekte erhvervelse af
aktierne isddanne selskaber, nir kebesummen betales kontant, og skuffeselskabet ikke tidligere har
drevet erhvervsmaessig virksomhed, samt siden stiftelsen har haft sin egenkapital henstdende som et
ubehzftet kontant indestdende 1 et pengeinstitut.

De foresldede krav skal sikre, at anskaffelsessummen ved erhvervelsen af aktierne faktisk stilles til
radighed for selskabets drift, idet selskabet ikke vil have veeret udsat for nogen erhvervsmaessig
risiko, herunder risiko for tab af'kapital ved udlan. Kravene svarer til de krav, der gelder, hvis
skuffeselskaber anvendes i forbindelse med omdannelser efter lov om skattefri
virksomhedsomdannelse, jf herom de almindelige bemzrkninger afsnit 2.1.

Det foreslds 1stk. 3, at det er en betingelse for nvestorfradrag, at den skattepligtige inden udlobet af
det kalenderar, hvor en direkte eller indirekte erhvervelse er foretaget, skriftligt giver oplysning til
méilselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, at der enskes foretaget investorfradrag for
investeringen, og om, i hviket omfang fradraget vil blive taget. Endvidere er det en betingelse, at
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malselskabet eller investorfradragsfonden foretager indberetning efter skatteindberetningslovens §
29 aeller § 29 b.

Hvis der ikke onskes foretaget mnvestorfradrag for en investering, skal der ikke oplyses herom.

Den foresliede oplysningspligt for nvestor skal ses i sammenheng med flere af de 1 ovrigt
foresldede regler.

Forslaget om, at det skal vare er betingelse for investorfradrag, at malselskabet eller fonden
foretager indberetning til Skatteforvaltningen, skal siledes ses i sammenhaeng med forslaget til §
13, der indebeerer, at malselskaber og investorfradragsfonde, hvori der enskes investeret med
mvestorfradrag, skal indberette oplysninger om de enkelte investorer og storrelsen af de foretagne
mvesteringer m.v. til Skatteforvaltningen.

En investor kan i lobet af et indkomstar have foretaget flere mvesteringer, der eventuelt alle — som
udgangspunkt — vil kunne danne grundlag for investorfradrag. Det kan enten vare investeringer i
forskellige milselskaber og investorfradragsfonde eller investeringer ad flere omgange i samme
malselskab eller investorfradragsfond. Da der i forslaget til § 7, stk. 2, imidlertid er foresldet et
maksimum for sterrelsen af de nvesteringer, der kan foretages fradrag for, og da det enkelte
milselskab og den enkelte investorfradragsfond typisk ikke vil have kendskab til, i hviket omfang
en investor har foretaget lignende mvesteringer iandre selskaber, foreslas det, at mvestor skal give
oplysning til malselskabet eller investorfradragsfonden om, at der vil blive foretaget investorfradrag
for mvesteringen, og ihviket omfang fradraget vil blive taget.

Med oplysningen fra investor vil milselskabet eller investorfradragsfonden kunne indberette
oplysningerne til Skatteforvaltningen, der derefter vil kunne fortrykke investorfradraget pa
arsopgerelsen for de investorer, der far fortrykte arsopgerelser. Der henvises til forslaget til § 13 og
bemarkningerne hertil

Da det efter forslaget er en betingelse for investorfradrag, at malselskabet eller fonden foretager
indberetning til Skatteforvaltningen, indebarer forslaget, at den skattepligtige vil have pligt til at
afgive de identifikationsoplysninger, der er neevnt i skatteindberetningslovens § 52, stk. 1,1. pkt.,
eller i regler udstedt i medfor af skatteindberetningsloven § 52, stk. 3.

Til § 3

Der foreslds i bestemmelsen en raekke betingelser, som skal opfyldes, for at et selskab kan anses for
milselskab.
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Ved tegning af aktier ved en direkte erhvervelse, jf. forslagets § 2, stk. 1, nr. 1, vil der efter forslaget
kun kunne opnis nvestorfradrag for investeringen, safremt det selskab, som aktierne tegnes i, pa
tidspunktet for aktietegningen opfylder de opstillede betingelser. Ved erhvervelse af aktier via en
mvestorfradragsfond, jf forslagets § 2, stk. 1, nr. 2, skal nvestorfradragsfonden anvende de
indskudte midler til erhvervelse af aktier i selskaber, som pi tidspunktet for investorfradragsfondens
aktietegning opfylder de opstillede betingelser.

Det foreslas istk. I, nr. 1, at det er en betingelse, at selskabet er omfattet af selskabsskattelovens §
1, stk. 1, nr. 1 eller 2, eller er et tilsvarende udenlandsk selskab, som er omfattet af
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, og som er hiemmehorende i et EU-/E@QS-land, pa Fareerne,
1 Gronland eller 1 en stat, hvis kompetente myndigheder skal udveksle oplysninger med de danske
myndigheder efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden iternational overenskomst eller
konvention eller en administrativt indgéet aftale om bistand 1 skattesager.

I relation til selskaber indregistreret i Danmark vil malselskaber derfor dels kunne vaere
aktieselskaber og anpartsselskaber, herunder ivaerksetterselskaber, jf selskabsskattelovens § 1, stk.
1, nr. 1, dels de selskaber med begraenset ansvar, der beskattes efter selskabsskattelovens § 1, stk. 1,
nr. 2.

Udenlandske selskaber vil efter forslaget kun kunne veere milselskaber, hvis de kan sidestilles med
de danske selskaber, der kan vere malselskaber, og desuden enten er fuldt skattepligtige til
Danmark, fordi ledelsens sade er her i landet, jf selskabsskattelovens § 1, stk. 6, eller er begraenset
skattepligtige her til landet, fordi de udever erhverv gennem et fast driftssted her 1 landet, jf.
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a.

Det foreslaede krav om, at udenlandske selskaber kun kan vaere malselskaber, hvis de enten er fuldt
skattepligtige til Danmark eller har et fast driftssted her i landet, er i overensstemmelse med
Kommissionens praksis vedrerende anvendelsen afreglerne 1 EU’s gruppefritagelsesforordning om
risikofinansieringsstotte til smd og mellemstore virksomheder. Det skyldes, at formdlet med den
statsstatte, som investorfradragsordningen indeberer, er — ved tildeling af en skattefordel til
investorerne — at lette adgangen til risikovillig kapital for visse smd og mellemstore selskaber, der
udover virksomhed her i landet.

Det foreslas istk. 1, nr. 2, at det er en betingelse, at selskabet befinder sig i en opstarts- eller
vaekstfase som naevnt 1stk. 2. Det er 1 det foresliede stk. 2 nermere defineret, hvornar et selskab
kan anses for at befinde sig i en opstarts- henholdsvis en vakstfase, og der henvises derfor til
bemzrkningerne til denne bestemmelse nedenfor.
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Som en undtagelse fra kravet om, at selskabet skal befinde sig i en opstarts- eller vakstfase, foreslas
det, at selskabet dog kan anses for et milselskab, safremt der er tale om en opfolgende investering
som nevnt i forslagets stk. 4, jf. bemaerkningerne til denne bestemmelse nedenfor.

Efter det foresliede stk. 1, nr. 3, ma selskabets virksomhed ikke i overvejende grad besta i passiv
kapitalanbringelse som navnt i1 aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf. stk. 5, 2. pkt., og
stk. 6.

Aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf stk. 5, 2. pkt., og stk. 6, er den sakaldte
pengetankregel, der har til formdl at fastlegge, hvornar der er tale om et aktivt driftsselskab med
reel erhvervsmaessig virksomhed 1modsetning et selskab, hvis virksomhed hovedsageligt bestér 1
passiv kapitalanbringelse (en “pengetank™).

Forslaget om, at fradrag ikke skal kunne opnas ved tegning af aktier i et selskab, der er en
pengetank, skal ses i lyset af, at investorfradragsordningens grundleggende formal er at skabe et
skattemaessigt incitament, som letter adgangen til risikovillig kapital for visse smi og mellemstore
selskaber (ivaerkseattervirksomheder). Det vil ikke vere i1 overensstemmelse med dette formal at
mdremme investorfradrag ved tegning af aktier i selskaber, der blot passivt investerer den mndskudte
kapital.

Der vil efter pengetankreglen vaere tale om en pengetank, hvis mindst 50 pct. af indteegterne
(indteegtskriteriet) eller mindst 50 pct. af handelsverdien afaktiverne (aktivkriteriet) vedrerer
udlejning af fast ejendom, herunder ubebyggede grunde og ejendomsprojekter, og/eller besiddelse
af kontanter, verdipapirer m.v., jf. akticavancebeskatningslovens § 34, stk. 6. Bortforpagtning af
fast ejendom, som efter ejendomsvurderingsloven anses for landbrugs- eller skovejendom, anses
ikke for udlejning af fast ejendom, jf aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 3. Desuden anses
besiddelse af andele omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 18 (andelsbeviser eller andele 1
andelsforeninger) ikke som besiddelse af vaerdipapirer.

Ved bedemmelsen af, om mindst 50 pct. af indtegterne vedrerer udlejning af fast ejendom eller
besiddelse af kontanter, verdipapirer eller lignende, tages hensyn til den regnskabsmassige
nettoomsaetning tillagt summen af ovrige regnskabsforte indtaegter, opgjort som gennemsnittet af de
seneste 3 regnskabsdr. Ved bedemmelsen af aktivkriteriet tages udgangspunkt ihandelsverdien af
udlejningsejendomme, kontanter, veerdipapirer eller lignende pé overdragelsestidspunktet eller som
et gennemsnit af de seneste 3 regnskabsér.

Bedommelsen foretages som et gennemsnit af de seneste 3 regnskabsar for at mindske betydningen
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af udsving 1 selskabets resultater fra ar til ar. Ved de seneste 3 regnskabsér forstas de seneste 3
regnskabsér, der er afsluttet pa det tidspunkt, hvor aktierne tegnes. Har selskabet eksisteret 1 mindre
end 3 ar, foretages vurderingen ud fra de ar, selskabet har eksisteret. I tilfelde, hvor et selskab er
stiftet ved en skattefri omstrukturering af et tidligere selskab m.v., foretages bedemmelsen ud fra de
regnskabsar, det nye selskab har eksisteret.

Pengetankreglen finder ikke anvendelse, hvis der er tale om et selskab, som driver nering med keb
og salg af verdipapirer eller finansieringsvirksomhed, og selskabet er omfattet af lov om finansiel
virksomhed, jf. aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 5, 2. pkt.

Det foreslas 1stk. 1, nr. 4, at det er en betingelse, at selskabet beskeftiger under 250 personer og har
en arlig omsetning pa hejst 50 mio. euro eller en samlet arlig balance pa hejst 43 mio. euro.
Opgorelsen af antal beskaeftigede og den arlige omsetning og balance sker pa baggrund afbilag 1 1
EU’s gruppefritagelsesforordning. Det pageldende bilag indebaerer bla., at antal af beskaeftigede
opgeres som antal arsvaerk, og at den arlige omsatning opgeres som bruttoomsatningen eksklusive
moms og andre indirekte skatter og afgifter.

Den foresldede bestemmelse fastlegger, hvorndr der efter EU’s gruppefritagelsesforordning er tale
om smi og mellemstore virksomheder, der kan vaere stotteberettigede efter forordningens artikel 21
om risikofinansieringsstotte til sma- og mellemstore virksomheder.

Det foreslas istk. 1, nr. 5, at selskabets aktier ikkke ma vare optaget til handel pé et reguleret
marked eller en multilateral handelsfacilitet. Dvs. at selskabets aktier ikkke ma vaere noterede.

Det er en betingelse for anvendelsen af reglerne 1 EU’s gruppefritagelsesforordning artikel 21 om
risikofinansieringsstotte til sma og mellemstore virksomheder, at der er tale om selskaber, hvis
aktier ikke er barsnoterede, dvs. optaget til handel pé et reguleret marked. Begrundelsen herfor er,
at bersnoteringen anses for at vere et udtryk for deres evne til at tiltreekke privat finansiering.

Efter forslaget vil mvestorfradragsordningen heller ikke skulle finde anvendelse, hvis selskabets
aktier er optaget til handel pa en multilateral handelsfacilitet, jf. lov om kapitalmarkeder § 3, nr. 3.
Forslaget herom afspejler, at det ogsé irelation til virksomheder, hvis aktier er noteret pa en
multilateral handelsfacilitet, mi formodes, at deres notering er et udtryk for evne til at tiltreekke

privat finansiering selv uden skattemassige incitamenter til de private nvestorer.

Det foreslas istk. I, nr. 6, at selskabet ikke i de seneste 3 ar forud for aktietegningen ma have
foretaget udlodninger, ydet vederlag ved opkeb af egne aktier eller ydet tiskud omfattet af
selskabsskattelovens § 31 D, dvs. tilskud mellem koncernforbundne selskaber, der samlet overstiger
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selskabets regnskabsmaessige resultat efter skat 1 de seneste tre regnskabsar.

Den foresliede bestemmelse har til formal at sikre, at nvestorfradrag kun kan opnds ved tegning af
aktier 1 selskaber, der faktisk har behov for tilforsel af risikovillig kapital

Hvis et selskab inden for en forholdsvis kort periode forud for en aktietegning har udloddet mere,
end selskabets indtjening efter skat isoleret set kan begrunde, vil det klart pege iretning af, at
selskabets kapitalbehov reelt ikke skyldes markedssvigt pa risikokapitalmarkederne, men derimod
selskabets egne forhold. Der ber derfor ikke i sddanne tilfelde kunne opnds et skattemzessigt
incitament til fremskaffelsen af den yderligere kapital.

Hvis der var adgang til kort forud for aktietegningen at foretage udlodninger, der overstiger
selskabets indtjening efter skat, ville det desuden kunne give anledning til spekulation, hvorved en
aktieoverdragelse ville kunne blive omkvalificeret til en nytegning af aktier og dermed utilsigtet
ville kunne danne grundlag for investorfradrag for den nye aktionzr. I stedet for at overdrage aktier
til en ny medaktionzer ville et moderselskab feks. kunne modtage en skattefri udlodning
umiddelbart for medaktionerens nytegning af aktier for et belob svarende til det udloddede belab.

Tilsvarende forhold vil kunne gere sig geeldende, hvor selskabet har ydet vederlag ved opkeb af
egne aktier. Disse vederlag foreslis derfor behandlet péd samme méide som udlodninger.

Derudover vil de omhandlede forhold kunne gore sig geeldende, hvis det pageldende selskab inden
for en forholdsvis kort periode forud for en aktietegning har ydet tilskud omfattet af
selskabsskattelovens § 31 D. Denne bestemmelse giver koncernforbundne selskaber mulighed for
under visse betingelser at yde og modtage tilskud uden skattemaessige konsekvenser for hverken
tilskudsyderen eller —modtageren, og selskabets ydelse af tiskud omfattet af bestemmelsen vil
derfor pa samme made som feks. skattefrie udlodninger kunne tilvejebringe et kapitalbehov, der
reelt kun skyldes den made, hvorpa der er disponeret over selskabets kapital.

Ved vurderingen af, om der er foretaget udlodninger eller ydet vederlag eller tilskud, der omfattes
af den foresldede bestemmelse, skal samtlige udlodninger, vederlag ved opkeb af egne aktier og
tilskud ydet efter selskabsskattelovens § 31 D i en periode pé 3 kalenderar forud for aktietegningen
sammenlegges. Hvis disse udlodninger, vederlag og tilskud overstiger selskabets samlede
regnskabsmeessige resultat efter skat i de seneste 3 regnskabsar forud for aktietegningen, vil
selskabet ikke kunne anses for milselskab.

Efter forslagets stk. I, nr. 7, er det en betingelse, at selskabet ikke er kriseramt som defineret i
Europa-Kommissionens meddelelse om Fellesskabets rammebestemmelser for statsstotte til
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redning og omstrukturering af kriseramte ikke-finansielle virksomheder (2014/C 249/01).

Den foresldede betingelse opfylder et krav for anvendelsen af reglerne i EU’s
gruppefritagelsesforordning om risikofinansieringsstotte til sma og mellemstore virksomheder, jf
forordningens artikel 1, stk. 4, litra c. Fellesskabsrammebestemmelserne om statsstotte til
kriseramte virksomheder iuddrag er lovforslagets bilag 1.

Det foreslas istk. 1, nr. 8, at det er en betingelse, at selskabet ikke har undladt at efterkomme et
krav om tibagebetaling af stotte, som Europa-Kommissionen ved en tidligere afgerelse har erkleret
ulovlig og uforenelig med det indre marked.

Ogsé pa dette punkt er der tale om en betingelse, der opfylder et krav for anvendelsen af reglerne 1
EU’s gruppefritagelsesforordning om risikofinansieringsstotte til smi og mellemstore
virksomheder, jf forordningens artikel 1, stk. 4, litra a.

Det foreslas i stk. 2, at selskabet skal anses for at befinde sig i1 en opstartsfase, hvis det har veret
aktivt pd et marked 1 mindre end 7 &r efter sit forste kommercielle salg, og at det skal anses for at
befinde sig ien vaekstfase, hvis det har brug for en forste kapitalindskud, som er storre end 50 pct.
af den gennemsnitlige arsomsetning i de foregidende 5 ar, beregnet pa grundlag af en
forretningsplan, der er udarbejdet med henblik pa at treenge ind pé et nyt produktmarked eller
geografisk marked.

Det folger af EU’s gruppefritagelsesforordning artikel 21, stk. 5, at der efter forordningen kun kan
tildeles skattefordele til private mnvestorer ved mitialinvesteringer i sma og mellemstore
virksomheder, der opfylder de foresliede betingelser, og det er altsd kun virksomheder, der i
overensstemmelse med den foresliede afgreensning ma anses for at befinde sig ien opstarts- eller
vaekstfase, der efter forordningen ma drage fordel af den statsstotte, som de skattemaessige
mncitamenter til mvestorerne indebarer for milselskaberne. Den foresliede bestemmelse tilsigter
fuldt ud at udnytte de muligheder, som forordningen giver for gennemforelse af denne type
skatteordninger uden individuel godkendelse efter statsstottereglerne.

Ved vurderingen af, om et selskab har vaeret aktivt pa et marked i mindre end 7 é&r, skal der efter
forslaget legges vaegt pé tidspunktet for selskabets forste kommercielle salg, hvilket ikke omfatter
begranset salg med henblk pa at afprove markedet, jf EU’s gruppefritagelsesforordning artikel 2,
nr. 75. Om tilfelde, hvor selskabet har veret modtagende selskab i en skattefri omstrukturering,
henvises dog til det foresldede stk. 3.

Selv om der er forlebet mere end 7 ar siden selskabets forste kommercielle salg, vil et selskab 1
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medfor af den foresliede bestemmelse kunne anses for at vere i1 en vaekstfase og dermed opfylde
betingelsen 1 forslagets stk. 1, nr. 2, nir indtreeden pé et nyt produktmarked eller geografisk marked
nedvendiggor tilforsel af ny risikovillig kapital i serligt stort omfang, nemlig en kapitaltilforsel pé
mere end 50 pct. af den gennemsnitlige arsomsatning i de foregdende 5 ar.

Det er et krav, at der forud for kapitalindskuddet foreligger en forretningsplan, der specifikt er
udarbejdet med henblik pa selskabets indtrengen pa det nye marked, og som godtger, at denne
udvidelse af selskabets hidtidige marked nedvendigger den tilfersel af ny risikovillig kapital, der
begrunder, at selskabet vil skulle anses for at veere i en vaekstfase.

Det foreslas 1 stk. 3, at selskabet skal anses for at have veret aktivt pd et marked i mindst 7 ar efter
den foresldede bestemmelse i stk. 2, 1. pkt., hvis det har vaeret modtagende selskab i en skattefri
omstrukturering efter fusionsskatteloven, og det ndskydende selskab foretog sit forste
kommercielle salg for mindst 7 &r siden. Er aktiver, som selskabet har modtaget ved en skattefri
omstrukturering efter fusionsskatteloven, indgdet i flere successive skattefrie omstruktureringer
efter fusionsskatteloven, foreslas det, at bedemmelsen af, hvorndr det forste kommercielle salg er
foretaget, skal ske i forhold til det forste selskab, der med hensyn til de pidgeldende aktiver var
mndskydende selskab ien skattefii omstrukturering efter fusionsskatteloven.

Den foresliede bestemmelse har til forméal at hindre, at et selskab vil kunne anses for et selskab i en
opstartsfase ved skattefii overforsel af en virksomhed eller en gren af en virksomhed fra et selskab,
hvis forste kommercielle salg blev foretaget for mere end 7 ar siden.

Det foreslas 1 stk. 4, at selskabet anses for at have vaeret aktivt pa et marked 1 mindst 7 ar efter
forslagets stk. 2, 1. pkt., hvis et datterselskab, hvori selskabet direkte eller indirekte ejer mindst 25
pct. af aktiekapitalen m.v., har vaeret aktivt pa et marked i mindst 7 &r. Er der aktuelle planer om, at
selskabet direkte eller indirekte skal erhverve mindst 25 pct. af aktiekapitalen m.v. i et selskab,
foreslas det, at sidstnaevnte selskab ved denne bedemmelse skal anses for et datterselskab.

Den foresldede bestemmelse har til formal at imedegd, at der opnas investorfradrag ved
investeringer, nir selskabet har vasentlige ejerandele i selskaber, der har vaeret aktive pa et marked
imindst 7 ar. Derved kan et selskab, der har veret aktivt pa markedet gennem mere end 7 ar, ikke
opnd kapital, der tilfores med mvestorfradrag, ved at kapitalen tilfores gennem et moderselskab.

Der vil efter den foresliede bestemmelse heller ikke vaere mulighed for at opna investorfradrag i
forbindelse med kapitalindskud 1 f.eks. et nystifiet selskab, nér planen er, at det indskudte beleb helt
eller delvist skal anvendes til at erhverve en vaesentlig ejerandel i et selskab, der har veeret aktivt pa
et marked 1 mindst 7 ar. Formadlet hermed er at undgd, at det er muligt at tilrettele gge
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dispositionerne séledes, at der opnas investorfradrag for investeringer, der reelt foretages i
virksomheder, der ikke er 1 en opstarts- eller vaekstfase.

Det foreslas 1stk. 5, at et selskab, der ikke befinder sig i en opstarts- eller vaekstfase som naevnt i
stk. 2, kan anses for malselskab ved direkte eller indirekte erhvervelse af aktier, der sker som
opfolgning pa en direkte eller indirekte erhvervelse af aktier i selskabet, som oprindeligt er foretaget
pa et tidspunkt, hvor selskabet ifolge en erklerng afgivet 1 medfor af § 5 opfyldte betingelserne 1
stk. 1, og muligheden for at foretage opfelgende nvesteringer indgik 1 den oprindelige
forretningsplan.

Bestemmelsen har til formdl at udnytte den mulighed for at yde statsstotte i1 forbindelse med visse
opfolgende mvesteringer, der fremgar afartikel 21, stk. 6, 1 EU’s gruppefritagelsesforordning.

Pé det tidspunkt, hvor der foretages en direkte investering med investorfradrag eller en investering
af en investorfradragsfond 1 overensstemmelse med de regler, der geelder for disse fondes
mnvesteringer 1 méalselskaber, kan det veere forretningsmaessigt fornuftigt, at der ikke straks fra
starten indskydes hele den kapital, som mé anses for nedvendig, hvis mélselskabets virksomhed
udvikler sig som planlagt. Hvis der feks. er tale om mvesteringer i en virksomhed, der ma forventes
at have betydelige udviklingsomkostninger i en lengere arreekke, vil det séledes kunne veere et
naturligt led i forretningsplanen, at investeringen af den nedvendige kapital forudsaettes at skulle
ske 1 etaper eller mvesteringsrunder, siledes at investorerne far mulighed for at sikre sig, at
vitksomheden udvikler sig som forudsat.

Forslaget giver 1 sddanne situationer, hvor der er en direkte sammenheng med den oprindeligt
foretagne mvestering, mulighed for at foretage opfolgende mvesteringer, hvor selskabet betragtes
som malselskab, selv om de opfolgende investeringer foretages pa et tidspunkt, hvor selskabet ikke
leengere kan anses for at befinde sig i en opstarts- eller vaekstfase. Irelation til direkte erhvervelse af
aktier kan den opfolgende investering endvidere foretages, selv om det i ovrigt ikke er muligt for
eksisterende aktionarer at foretage direkte erhvervelser med investorfradrag, jf. forslagets § 6, stk.
1.

Det folger af den foresliede betingelse om, at muligheden for at foretage opfolgende nvesteringer
skal indgéd 1 den oprindelige forretningsplan, at der pa tidspunktet for den oprindelige investering
skal foreligge en forretningsplan, der udtrykkeligt omhandler muligheden for at foretage opfolgende
mvesteringer. Forretningsplanen skal desuden konkretisere de omstendigheder, hvor der efter
planen vil kunne opsté behov for opfelgende investeringer. Det vil altsd ikke vere tilstreekkeligt til
at anse muligheden for opfelgende investeringer for at veere indgdet i forretningsplanen, atdenne
plan feks. blot indeholder abstrakte udsagn om, at der vil kunne blive foretaget yderligere
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kapitalindskud, hvis der viser sig behov herfor.

Den iden foresliede bestemmelse omtalte forretningsplan skal ifolge forslagets § 5 indsendes til
Erhvervsstyrelsen sammen med den revisorerklering, der omhandles i samme bestemmelse. Er det
ikke sket, vil der ikke veere mulighed for at bringe den her foresliede undtagelsesbestemmelse i
anvendelse.

Er de foresldede betingelser for at anse en investering for en opfolgende investering opfyldt, vil
ogséd nye investorer i selskabet kunne anse selskabet for malselskab irelation til den pagaldende
mvestering, hvis de gvrige betingelser herfor er opfyldt.

Til § 4

Det foreslas, at malselskabet samlet hejst ma modtage kapitalindskud, hvori indgér aktier tegnet af
mvestorfradragsfonde, eller som danner grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse, for
beleb over 15 mio. euro. Ved erhvervelse af aktier i skuffeselskaber, jf forslagets § 2, stk. 2, nr. 2,
medregnes den samlede anskaffelsessum for aktierne ved opgerelsen af grensen pa 15 mio. euro,
nar erhvervelsen helt eller delvis foretages af investorfradragsfonde eller danner grundlag for
mvestorfradrag ved direkte erhvervelse.

Det folger af artikel 21, stk. 9, 1 EU’s gruppefritagelsesforordning, at de statsstotteordninger i form
af feks. tildeling af skattefordele til private mnvestorer, der efter forordningen kan betragtes som
forenelige med traktaten uden forudgdende godkendelse efter statsstottereglerne, skal overholde den
foresldede graense. Den foresldede bestemmelse har derfor til formal at sikre, at
mvestorfradragsordningen er i overensstemmelse med statsstottereglerne.

Da statsstotte til enkeltinvestorer kan pavirke det samlede kapitalindskud, som mélselskabet opnar,
skal den foresldede grense vurderes i forhold til samtlige kapitalindskud, hvori der deltager enten
mvestorfradragsfonde eller private mvestorer, der opnar investorfradrag ved direkte erhvervelse.
Disse kapitalindskud skal medregnes i deres helhed, uanset om de delvist foretages af investorer,
der hverken opnér investorfradrag eller er investorfradragsfonde.

Indskud fra investorfradragsfonde skal medregnes, fordi der er opniet skattefordele ved de
individuelle investorers erhvervelse af andelene ifondene. Denne skattefordel kommer de
virksomheder til gode, der nvesteres 1, nir nvestorfradragsfondene tegner kapital i malselskaberne.

Hvis mélselskabet har modtaget kapitalindskud, der fuldt ud er tilvejebragt uden investorfradrag
eller deltagelse af investorfradragsfonde, vil sddanne indskud ikke skulle medregnes ved
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vurderingen af, om den foresldede graense er overholdt. Det vil dog forudsatte, at de pageeldende
kapitalindskud er foretaget uden sammenheng med kapitalindskud, der skal medregnes. Er der 1
forhold til investorernes beslutning om foretagelse af kapitalindskuddet reelt tale om én
sammenhengende mvesteringsrunde, vil det samlede indskudte beleb altsd skulle medregnes, selv
om der tidsmessigt sker en opdeling i flere indskud, der gennemfores successivt. Det vil ved
vurderingen af, om flere tidsmaessigt adskilte kapitalindskud mé anses for at vaere led i en
sammenha&ngende mvesteringsrunde, vere afgerende, om mnvestorerne pa det tidspunkt, hvor det
forste mdskud foretages, dels er bekendt med den samlede kapital, der planlegges indskudt, dels
har vished for, at de planlagte efterfolgende kapitalindskud faktisk vil blive foretaget.

Investorfradragsfonde vil ikke kunne deltage i kapitalindskud, hvorved den foresldede graense
overskrides, og mvestorer, der tegner aktier direkte, vil i givet fald ikke kunne opna investorfradrag.

Investorer, der patenker deltage i en investeringsrunde ved direkte tegning af aktier, vil kunne
anmode om at modtage den i forslagets § 5, stk. 1, omtalte erklering, inden de forpligter sig til
aktietegningen. Hvis de ikke har anmodet herom, og det viser sig, at greensen er overskredet, vil der
ikke kunne opnds investorfradrag for mvesteringen.

Den foresldede bestemmelses 2. pkt. vil indebaere, at den kebesum, der erlegges ved erhvervelse af
aktier 1 skuffeselskaber, behandles pa samme made som kapitalindskud. Dette skal ses i
sammenheng med, at der efter forslagets § 2, stk. 2, hvorefter der er adgang til at opna
mvestorfradrag ved erhvervelse afsddanne aktier, jf bemaerkningerne til denne bestemmelse.

Til § 5

Det foreslas 1istk. 1, at en godkendt revisor forud for erhvervelse af aktier i skuffeselskaber, jf.
forslagets § 2, stk. 2, nr. 2, eller gennemforelse af kapitalindskud, der foretages af
mvestorfradragsfonde, eller som kan danne grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse,
skal afgive erkleering med hej grad af sikkerhed om, at selskabet opfylder betingelserne i forslagets
§ 3, og at den i forslagets § 4 omtalte greense ikke vil blive overskredet ved erhvervelsens eller
kapitalindskuddets gennemforelse. Erkleringen skal efter forslaget indsendes til Erhvervsstyrelsen
inden for 2 uger efter erhvervelsen eller i1 forbindelse med anmeldelsen af stiftelsen eller
kapitalindskuddet og md ikke vere afgivet mere end 2 uger for erhvervelsen, stiftelsesdokumentets
underskrivelse eller atholdelsen af den generalforsamling, hvor kapitalindskuddet vedtages.

Det foresliede krav om forudgiende afgivelse af revisorerkleering vedrerende overholdelsen af
kravene til milselskaber efter forslagets § 3 og belobsgreensen 1 forslagets § 4 skaber for
mvestorfradragsfonde og individuelle mvestorer sikkerhed for, at en patenkt investering vil kunne
foretages (med investorfradrag).
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Det er séledes ved forslaget forudsat, at de kan leegge revisorerkleringens indhold til grund, og
private investorer vil derfor ogsa kunne opna investorfradrag, nar der er afgivet en bekraftende
revisorerklering, selv om det efterfolgende matte vise sig, at revisor har begéet fejl. Det vil dog
naturligvis forudsette, at mvestor ikke eri ond tro herom.

Erkleeringen vil desuden kunne inddrages ved skattemyndighedernes efterfolgende kontrol

Erkleeringen vil skulle veere en sakaldt erklering med sikkerhed, jf. revisorlovens § 1, stk. 2, og den
vil skulle afgives af en godkendt revisor, jf revisorlovens kapitel 2.

Revisorer, der er godkendt efter regler, der gennemforer Europa-Parlamentets og Radets direktiv
om lovpligtig revision af &rsregnskaber og konsoliderede regnskaber, og som er etableret 1 et andet
EU-land, i et E®S-land eller i et andet land, som EU har indgaet aftale med, vil ogsé kunne afgive
erkleringer efter forslaget, safremt de er anmeldt til Erhvervsstyrelsen efter revisorlovens § 11.
Erhvervsstyrelsen forer et offentligt register over de revisorer, der er anmeldt efter revisorlovens §
11, jf. bestemmelsens stk. 3.

Erklerngen skal efter forslaget afgives med hej grad af sikkerhed, og den skal udformes 1
overensstemmelse med de krav til erkleringer med sikkerhed, der folger af revisorlovgivningen, jf
herved §§ 16-18 1 bekendtgarelse nr. 1468 af 12. december 2017 om godkendte revisorers

erkleringer.

Der vil ikke herudover galde serlige krav til erkleringens indhold, jf dog nedenfor om det
foresldede stk. 2, men det skal fremgd utvetydigt, at betingelserne 1 §§ 3 og 4 vil vere opfyldt ved
det patenkte kapitalindskud.

Det er efter forslaget overladt til de involverede parter selv at aftale, hvem der sikrer, at
revisorerkleringen indhentes, og hvem der skal atholde de hermed forbundne omkostninger. Selv
om revisorerkleringen indhentes med henblik pé at sikre, at investeringen kan foretages af en
mnvestorfradragsfond eller kan danne grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse, vil det
efter omsteendighederne kunne veere i milselskabets egen interesse at sti for indhentelsen af
erkleringen og atholde de hermed forbundne udgifter. Malselskabet vil siledes kunne benytte
revisorerkleringen i forbindelse med kontakt til potentielle investorer, der pd grundlag heraf vil
have vished for, at investeringen kan foretages og/eller danne grundlag for investorfradrag,

Omkostningen vil efter sin karakter hverken vere en fradragsberettiget driftsomkostning eller en
omkostning, der er s& direkte forbundet med selve erhvervelsen af aktierne, at den ved investors
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atholdelse heraf vil kunne tillegges aktiernes anskaffelsessum.

Det kan ikke afvises, at der vil kunne foreligge en situation, hvor der forst umiddelbart for
aktietegningens gennemforelse vil vere sikkerhed for, at belobsgreensen i forslagets § 4 ikke
overskrides. Isa fald ma revisor undlade at afgive sin endelige erklering, indtil spergsmélet er
afklaret, og malselskabet og/eller revisor ma i givet fald nformere potentielle mnvestorer herom.

Det foreslas i stk. 2, at nar der i forbindelse med et kapitalindskud omfattet afstk. 1, 1. pkt., er
udarbejdet en forretningsplan, hvori indgar en mulighed for at foretage opfolgende investeringer
som nevnt i§ 3, stk. 4, skal denne forretningsplan indsendes til Erhvervsstyrelsen sammen med den
i det foresldede stk. 1 nevnte erklering. Ved senere opfolgende nvesteringer foreslds det desuden,
at revisorerkleeringen efter stk. 1 skal indeholde en redegerelse for de omsteendigheder, der
begrunder, at kapitalindskuddet ma anses for at indgd som en mulighed i den oprindelige
forretningsplan.

Forslaget har til formdl at sikre, dels at der foreligger dokumentation for den oprindelige
forretningsplans indhold i forbindelse med eventuelle opfolgende mvesteringer, der er omfattet af
forslagets § 3, stk. 4, dels at der afgives en sarskilt revisorerklering herom

Til§ 6

Den foresliede bestemmelse opstiller visse tilfelde, hvor der som folge af forhold vedrerende
mvestor eller dennes neertstdende ikke vil veere mulighed for at opnd investorfradrag for den
skattepligtige, selv om der tegnes aktier i et selskab, der opfylder betingelserne for at vaere et
méalselskab.

Det foreslas 1stk. 1, at der kkke kan foretages mvestorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf
forslagets § 2, stk. 1, nr. 1, hvis den skattepligtige eller dennes nartstdende direkte eller indirekte
ejer eller har ejet aktier i malselskabet i det indkomstar, hvor investeringen foretages, eller i de 2
forudgdende indkomstdr. Efter forslaget geelder dette dog ikke opfolgende mvesteringer omfattet af
forslagets § 3, stk. 4.

Det folger af artikel 21, stk. 3, jf. artikel 2, nr. 72, 1 EU’s gruppefritagelsesforordning, at
statsstotteordninger i form af tildeling af skattefordele til private investorer efter forordningen kun
kan betragtes som forenelige med traktaten uden forudgdende godkendelse efter statsstottereglerne,
hvis der er tale om investorer, der ikke i forvejen er aktionzrer i milselskabet. Kravet har sin
baggrund i, at formalet med statsstotten skal vare at lette de stotteberettigede selskabers adgang til
risikovillig kapital, og at selskabets eksisterende aktionaerer som udgangspunkt ikke vil have behov
for serlige skattemaessige incitamenter til at foretage yderligere, nedvendige kapitalindskud.
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Den foresldede bestemmelse har til formal at opfylde det omhandlede krav i
gruppefritagelsesforordningen.

Ndér der er tale om opfolgende mvesteringer omfattet af den foresldede bestemmelse 1 § 3, stk. 4,
ligger de som beskrevet i bemarkningerne til denne bestemmelse 1 direkte forlengelse af allerede
foretagne mvesteringer. Opfolgende mvesteringer kan derfor betragtes som €n samlet investering i
flere nvesteringsrunder.

Pé den baggrund er det hverken efter gruppefritagelsesforordningen eller den foresldede
bestemmelse udelukket, at eksisterende aktionzerer opnér investorfradrag ved kapitalindskud i
forbindelse med opfolgende investeringer.

Det foreslas i stk. 2, at der ikke kan foretages investorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf
forslagets § 2, stk. 2, nr. 1, hvis den skattepligtige eller dennes neertstdende 1 det indkomstir, hvor
investeringen foretages, eller i de 2 forudgdende indkomstar overdrager eller har overdraget aktiver
til milselskabet. Det foreslds endvidere, at nvestorfradrag heller ikke kan opnds, hvis aktiverne er
overdraget til milselskabet fra et selskab m.v., hvori den skattepligtige er hovedaktionzer, jf.
aktieavancebeskatningslovens § 4.

Forslaget skal ses i sammenhang med forslagets § 2, hvorefter der kun kan opnés investorfradrag
ved kontantindskud og altsé feks. ikke ved apportindskud af driftsaktiver, idet der ikke ved et
sadant indskud investeres ny kapital pa markedet. Kravet om kontantindskud ville imidlertid kunne
omgds ved, at en potentiel mnvestor eller dennes nertstdende salger aktiver til selskabet og herefter
foretager et kontantindskud 1 selskabet, hvorefter det indskudte belob anvendes til at ndfii
kebesummen for aktiverne.

Den foresldede bestemmelses 1. pkt. tilsigter at hindre denne omgéelsesmulighed, og den foresldede
bestemmelse sikrer ogsd, at en sidan omgaelse ikke kan gennemfores ved, at dispositionernes
reekkefolge @ndres, sdledes at der forst foretages kontantindskud og derefter, inden indkomstérets
udleb, selges aktiver til selskabet. Sker salget af aktiver til selskabet efter indkomstarets udleb, vil
bestemmelsen i forslagets § 10 kunne medfore, at der sker genbeskatning af investorfradraget.

For sa vidt angdr forslagets 2. pkt. vedrorende overdragelse af aktiver til malselskabet fra selskaber,
hvori den skattepligtige er hovedaktionzer, er forméalet at hindre, atden nevnte form for omgaelse af
kravet om, at aktietegningen skal ske ved kontantindskud, sker ved, at et apportindskud foretages

via et selskab, hvori aktionaeren eller dennes nartstiende er hovedaktionzer.



4

Dette ville feks. kunne ske ved, at den skattepligtige foretager et apportindskud 1 et nystiftet
selskab, der overdrager aktiverne til méilselskabet. Derefter kunne den skattepligtige foretage et
kontantindskud, hvorefter milselskabet kunne anvende det indskudte beleb til betalng af
kebesummen for aktiverne. Herefter ville den skattepligtige kunne likvidere selskabet og derved fa
udbetalt det oprindelige kontantindskud pa ny.

Det foreslas 1stk. 3, at der ikke kan foretages mvestorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, hvis
malselskabet 1det indkomstar, hvor investeringen foretages, eller i de to forudgaende indkomstér er
eller har veeret modtagende selskab i en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, og den
skattepligtige eller dennes nertstiende isamme periode direkte eller indirekte ejer eller har ejet
aktier 1 det indskydende selskab eller overdrager eller har overdraget aktiver til det indskydende
selskab. Det foreslds endvidere, at dette ogsd skal gelde ved overdragelse af aktiver til det
mndskydende selskab fra et selskab m.v., hvori den skattepligtige er hovedaktioner som nawnt i
aktieavancebeskatningslovens § 4.

Den foresliede bestemmelse skal ses i sammenheng med de foresliede bestemmelser i stk. 2 og 3.

Formélet er séledes for det forste at imedega, at der sker omgaelse af forslagets stk. 1, om, at den
skattepligtige eller dennes nertstdende ikke ma direkte eller indirekte ma have ejet aktier 1
milselskabet. En sddan omgéelse ville vere mulig, hvis der kunne opnas investorfradrag ien
situation, hvor det selskab, som der ejes eller har vaeret ejet aktier i, er indskydende selskab ien
skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, og der derefter erhverves aktier i det modtagende
selskab.

Demnast er formalet at imedegd omgaelse af forslagets stk. 2, hvorefter der ikke kan opnas
mvestorfradrag, nar den skattepligtige eller dennes nertstiende i det indkomstar, hvor investeringen
foretages, eller i de to forudgdende indkomstar overdrager eller har overdraget aktiver til
malselskabet. En sddan omgdelse ville vaere mulig, hvis der kunne opnas investorfradrag ien
situation, hvor det selskab, som aktiver overdrages eller er overdraget til, er indskydende selskab 1
en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, og der derefter erhverves aktier 1 det
modtagende selskab.

Det foreslas 1stk. 4, at den skattepligtiges @gtefeelle, foreldre og bedsteforeldre samt bern og
bernebern og disses ®gtefeeller eller dedsboer efter de neevnte personer anses for nertstiende ved
anvendelsen af de foresldede bestemmelser i stk. 1-3. Det foreslas endvidere, at stedbarns- og
adoptivforhold sidestilles med oprindeligt slegtskabsforhold.

Den foresldede afgrensning af den kreds af personer, der betragtes som den skattepligtiges
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nertstdende, svarer til den afgrensning, der fremgér af feks. akticavancebeskatningslovens § 4, stk.
2, om afgreensningen af, hvorndr en person mé anses for hovedaktionzr.

Til § 7

Det foreslas istk. 1, 1. pkt., at grundlaget for mvestorfradraget er den skattepligtiges
anskaffelsessum efter akticavancebeskatningsloven for aktier som naewnt 1§ 2, stk. 1, nr. 1, og
andele som naevnt 1§ 2, stk. 1, nr. 2.

Dette indebeerer, at grundlaget for investorfradraget er det beleb, som de pageldende aktier eller
andele er erhvervet for med tilleg af eventuelle yderligere omkostninger, der er direkte knyttet til
erhvervelsen. De omkostninger, som kan tille gges den faktiske anskaffelsessum, er feks. udgifter
til formidling og radgivning forbundet med erhvervelsen sdsom advokat- og revisorudgifier og
honorarer til finansielle radgivere.

Det foreslas 1istk. 1, 2. pkt., at fradraget udger anskaffelsessummen ganget med 0,59. Ved at gange
grundlaget efter 1. pkt. med den nevnte faktor fir mvestor fradrag for halvdelen af sin nvestering,
samtidig med at fradraget, der gives som et ligningsmassigt fradrag, far en skatteveerdi pa ca. 30
pct. 1 en gennemsnitskommune. Dette skal ses 1 lyset af, at et igningsmessigt fradrag har en
skatteveerdi pa ca. 25,6 pct. i en gennemsnitskommune. Der henvises til den politiske aftale og til
omtalen heraf i afsnit 2.2.1.

Det foreslas 1stk. 2, at mvestorfradraget ved direkte erhvervelse af aktier som naevnt 1§ 2, stk. 1, nr.
1, hojst kan beregnes pa grundlag af en anskaffelsessum som opgjort efter stk. 1, 1. pkt., pé 400.000
kr. 1 hvert af indkomstarene 2019-2022 og 800.000 kr. 1 2023 og senere indkomstar. Det foreslas
desuden, at fradraget ved indirekte erhvervelse af aktier som nevnt i § 2, stk. 1, nr. 2, hejst kan
beregnes pa grundlag af en anskaffelsessum som opgjort efter stk. 1, 1. pkt., pa 125.000 kr. i hvert
af indkomstarene 2019-2022 og 250.000 kr. 1 2023 og senere indkomstar.

Forslaget indeberer et loft for sterrelsen af mvestorfradraget ide enkelte indkomstar. Der henvises
til den politiske aftale og til omtalen heraf 1 afsnit 2.2.1.

Bestemmelsen i stk. 2 indebaerer feks., at det ved direkte erhvervelse af aktier eller andele 12019
hojst er 400.000 kr., der kan danne grundlag for opgerelsen af investorfradraget. Hvis investors
anskaffelsessum er hgjere end greensen pa 400.000 kr., giver den overskydende del ikke grundlag
for mvestorfradrag.

Til § 8
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[ tifelde omfattet af forslagets §§ 9-11 vil der skulle ske genbeskatning af tidligere foretagne
mvestorfradrag,

Det foreslas 1stk. I, at den skattepligtige ide pageldende tilfelde skal genbeskattes i det
indkomstar, hvor den omsteendighed, der udleser genbeskatningen, er indtruffet. Genbeskatningen
medforer, at der ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst i det pageldende indkomstdr sker
medregning af mvestorfradraget med tilleg af 3 pct. for hvert ar fra udlebet af det mdkomstar, hvori
fradraget er foretaget, og indtil udlebet af det indkomstar, hvori genbeskatningen skal ske.

Foretages et investorfradrag feks. pa grundlag af en anskaffelsessum pa 200.000 kr. i indkomstaret
2019, hvorefter de tegnede aktier eller andele afstds i indkomstaret 2021, vil der i indkomstéret
2021 skulle ske genbeskatning efter forslagets § 9. Det belob, der skal medregnes ved
genbeskatningen, opgeres som mnvestorfradraget med tilleg af 3 pct. af nvestorfradraget x antallet
af ar, for hvikke der skal medregnes procenttilleeg. I eksemplet udger investorfradraget i 2019
118.000 kr., nemlig anskaffelsessummen ganget med faktor 0,59. Ved opgorelsen af den
skattepligtiges skattepligtige indkomst 12021 vil der derfor skulle medregnes kr. 125.080 kr. (118.
000 + 118.000 x 0,03 x 2 = 125.080).

Bestemmelsen har til formal at fastlegge de skattemzssige konsekvenser i de tilfelde, hvor den
skattepligtige som folge af efterfolgende dispositioner ikke ber kunne bevare den skattemaessige
fordel forbundet med investorfradraget, jf. forslagets §§ 9 og 10 og bemeerkningerne hertil, og hvor
der derfor efter forslaget skal ske genbeskatning.

Det foresldede tilleg svarer til det tilleg, der anvendes ved genbeskatning af indskud pa
etablerings- og iveerksatterkonti i henhold til lov om indskud pé etableringskonto og
iverksatterkonto og har til hensigt at sikre, at den skattepligtige ikke trods genbeskatningen skal
kunne opna en ekonomisk fordel ved det foretagne investorfradrag,.

Efter det foreslaede stk. 2, skal genbeskatningen af mvestorfradraget ske med satserne for
kommunal indkomstskat og kirkeskat for det indkomstér, hvori den omstendighed, der udleser
genbeskatningen, er indtruffet. For skattepligtige, der svarer skat efter personskattelovens § 8 c,
anvendes beskatningsprocenten efter personskattelovens § 8 c i stedet for satsen for kommunal
indkomstskat.

Forslaget skal ses i ssmmenhaeng med, at der er tale om genbeskatning af et fradrag, der er opnaet
som et ligningsmeessigt fradrag. Ved genbeskatningen skal fradraget derfor beskattes med en sats,
der sa vidt muligt modsvarer skatteverdien af et ligningsmessigt fradrag, hviket opnas ved den
foreslaede bestemmelse. En tilsvarende bestemmelse finder feks. anvendelse, nar der sker
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genbeskatning af indskud pa etablerings- og iverksatterkonti, jf § 9, stk. 3,1 lov om indskud pa
etableringskonto og iverksatterkonto.

Til § 9

Det foreslas 1istk. 1, at der skal ske genbeskatning efter forslagets § 8 i det omfang, den
skattepligtige senest 3 ar efter erhvervelsen afstar aktier eller andele i investorfradragsfonde, der har
dannet grundlag for mvestorfradrag.

Forslaget om genbeskatning, medmindre den skattepligtige bevarer ejerskabet til aktierne/andelene i
mindst 3 ar, har til hensigt at hindre, at investorfradrag kan opnds, selv om den skattepligtige ikke,
eller 1 hvert fald kun i en forholdsmaessigt kort periode, stiller risikovillig kapital til rddighed pa
markedet. Derudover har forslaget til formal at hindre, atreelt samme kapital benyttes til opnaelse
af mvestorfradrag flere gange. Forslaget omfatter enhver afstielse, herunder feks. ved konkurs, og
altsa ikke blot tilsigtede afStielser.

Hvis den skattepligtige uden skattemzssige konsekvenser kunne afstd aktier eller andele 1
mvestorfradragsfonde, der er erhvervet med investorfradrag, ville den skattepligtige feks. kort efter
erhvervelsen kunne afstd aktierne/andelene og anvende salgsbelobet til foretagelse af nye mndskud
med investorfradrag. En sidan fremgangsmade ville ved direkte erhvervelser desuden kunne
anvendes 1 forbindelse med overdragelse af aktier til fysiske eller juridiske personer, der ikke selv
ville have kunnet opnd mvestorfradrag ved den oprindelige aktietegning.

Den foresldede regel er derfor nedvendig for at hindre, at investorfradragsordningen udnyttes til at
opnd utilsigtede fradrag.

Det er vurderet, at det foresldiede krav om, at den skattepligtige beholder aktierne/andelene i en
periode pa mindst 3 &r, vil skabe en rimelig balance mellem hensynet til at imodegd utilsigtede
(kunstige) mvestorfradrag og hensynet til, at den skattepligtige ikke i for hej grad afSkaeres fra at
foretage feks. rent forretningsmaessigt begrundede afstielser. Et tilsvarende ejertidskrav pa 3 ar
anvendes feks. ogsd ved skattefrie aktieombytninger, der gennemferes uden forudgidende tilladelse
fra Skatteforvaltningen ihenhold til aktieavancebeskatningslovens § 36. Denne balance soges
yderligere sikret ved det foresldede stk. 4, jf nedenfor.

Genbeskatning sker efter forslaget i det omfang, den skattepligtige afstir aktier eller andele, hvis
anskaffelse har dannet grundlag for nvestorfradrag. Ved delafstaelser vil der derfor kun skulle ske
genbeskatning af den del af et tidligere opndet nvestorfradrag, som kan henfores til de afstdede
aktier.
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Det foreslas 1stk. 2, at aktier eller andele 1 mvestorfradragsfonde ved anvendelsen af forslagets stk.
1 anses for afstiet, hvis de opherer med at vaere omfattet af dansk beskatningsret af anden grund
end den skattepligtiges ded.

Den foresliede regel vil skulle finde anvendelse ved den skattepligtiges fraflytning fra Danmark
inden for 3 ar fra erhvervelsen af aktierne eller andelene samt i tilfelde, hvor feks. aktier henfort til
et fast driftssted her ilandet inden for samme periode udgar af dansk beskatning, fordi det faste
driftssted opherer eller flyttes til et andet land. Reglen svarer til fraflytningsreglen 1
aktieavancebeskatningslovens § 38, stk. 1. Der er efter aktieavancebeskatningslovens § 39 mulighed
for at opnd henstand med betaling af fraflytningsskatten efter lovens § 38. Da genbeskatning af
investorfradrag ikke vil indebzre en fremrykket aktieavancebeskatning, er der efter forslaget ikke
adgang til en tilsvarende henstand med betalingen af den skat, der udleses ved genbeskatningen.

Medmindre der pa fraflytningstidspunktet kan konstateres en avance, ville den pagaeldende person
som udgangspunkt kunne opni et fradrag ved opgoerelsen af sin skattepligtige indkomst ved
aktietegningen, selv om en senere avance ved afstdelse ikke ville kunne beskattes her i landet.
Formélet med forslaget er pd den baggrund at hindre, at der utilsigtet opnds nvestorfradrag kort
forud for fraflytning, idet deri sa fald sker genbeskatning i fraflytningsaret. Den foreslaede regel
varetager altsd hensynet til fordelingen af beskatningskompetencen ved fraflytning.

Det foreslas 1stk. 3, at de sidst afStdede aktier eller andele i investorfradragsfonde anses for at have
dannet grundlag for fradraget, nir den skattepligtige ejer aktier eller andele 1 mvestorfradragsfonde
med samme rettigheder erhvervet pa samme tidspunkt, og det skal afgeres, om de afstdede aktier
eller andele 1 investorfradragsfonde har dannet grundlag for nvestorfradrag. Ejer den skattepligtige
aktier eller andele 1 investorfradragsfonde med samme rettigheder erhvervet pé forskellige
tidspunkter, anses de forst erhvervede aktier eller andele i investorfradragsfonde desuden for de
forst afstdede.

Den foresldede bestemmelse har til hensigt at fastlegge, hvordan det ved delafstaelser afgeres, om
afstdede aktier eller andele i investorfradragsfonde har dannet grundlag for investorfradrag. Dette

vil kunne veaere afgorende for, om sddanne delafstdelser udleser genbeskatning efter forslagets stk.
1.

Efter 1. pkt.iden foresliede bestemmelse vil den skattepligtige uden genbeskatning kunne delafsta
aktier eller andele, sa leenge den skattepligtige stadig har aktier eller andele i1 behold svarende til den

anskaffelsessum, der har dannet grundlag for fradraget efter forslagets § 7.

Efter 2. pkt. iden foresliede bestemmelse vil det veere de forst erhvervede aktier eller andele i
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mvestorfradragsfonde, der anses for de forst afstdede, nir de ikke er erhvervet pd samme tidspunkt.
Dette svarer til det sdkaldte FIFO-princip (first-in-first-out), der ogsa finder anvendelse efter
aktieavancebeskatningslovens § 5.

Det foreslas 1 stk. 4, at der ved den skattepligtiges afStaelse inden 3 ar af samtlige aktier i et
malselskab eller samtlige andele ien investorfradragsfond ikke sker genbeskatning efter stk. 1, hvis
aktiernes eller andelenes afstielsessum med tilleg af modtagne udbytter vedrerende de pagzldende
aktier eller andele 1 investorfradragsfonde ikke overstiger 50 pct. af aktiernes eller andelenes
anskaffelsessum.

Hvis den skattepligtige ved en afstdelse utvivilsomt har konstateret et tab pa erhvervelsen af aktierne
eller andelene — efter hensyntagen til bade modtagne udbytter og fordelen ved investorfradraget —
vil det veere uhensigtsmessigt, hvis den skattepligtige undlader at foretage en forretningsmaessigt
velbegrundet afstaelse blot som folge af risikoen for genbeskatning. I veerste fald ville

konsekvensen kunne vere, at den skattepligtige ville holde usunde selskaber kunstigt i live blot som
folge af de skattemaessige konsekvenser af, at en likvidation vil skulle anses for en afStaelse.

Den foresldede bestemmelse har pa den baggrund til formal at sikre, at den skattepligtige ikke
udelukkende som folge af risikoen for genbeskatning vealger at beholde aktier, selv om det er
utvivisomt, at de hensyn, der begrunder genbeskatning efter bestemmelsen i forslagets stk. 1, ikke
er til stede.

Reglen vil finde tilsvarende anvendelse i fraflytningstilfelde omfattet af det foreslaede stk. 2 om
fraflytning.

Det foreslas i stk. 5, at den skattepligtige skal give oplysning til Skatteforvaltningen, hvis der afstas
aktier eller andele, der har dannet grundlag for nvestorfradrag, og som derfor er omfattet af
ejertidskravet 1 forslaget til stk. 1.

Oplysningen skal gives inden udlebet af oplysningsfristen efter skattekontrollovens §§ 10 og 11, jf
§ 13, for det indkomstar, hvori afStaelsen er sket. Hvis den skattepligtige ikke afgiver oplysningen,
vil der kunne palegges sanktioner efter reglerne i skattekontrollovens kapitel 9 (§§ 82 ff), hvis de
ovrige betingelser herfor er opfyldt.

Til § 10

Det foreslas 1stk. 1, at der skal ske genbeskatning efter § 8, hvis den skattepligtige eller dennes
nertstiende inden for 3 ar efter erhvervelsen af aktier, der har dannet grundlag for investorfradrag
ved direkte erhvervelse, overdrager aktiver til malselskabet. Det foreslds endvidere, at der ogsd sker
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genbeskatning, hvis aktiverne er overdraget til malselskabet fra et selskab m.v., hvori den
skattepligtige er hovedaktionzr, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4.

Forslaget skal ses i sammenheng med forslagets § 2 og § 6, stk. 2.

Efter forslagets § 2 kan der kun opnas investorfradrag ved kontantindskud og altsé feeks. kke ved
apportindskud af driftsaktiver, idet der ikke ved et sadant indskud investeres ny kapital pa markedet.
Kravet om kontantindskud ville imidlertid kunne omgés ved, at en potentiel investor eller dennes
nertstdende foretager kontantindskud i selskabet, hvorefter det indskudte beleb anvendes til keb af
driftsaktiver fra den nye aktionzr eller dennes naertstaende.

Bestemmelsen 1 forslagets § 6, stk. 2, 1. pkt., vil hindre denne omgaelsesmulighed, hvis
malselskabet erhverver aktiverne forud for det tidspunkt, hvor der foretages et kontantmdskud 1
malselskabet.

1. pkt. i den foresliede bestemmelse sikrer, at omgéelsen heller ikke kan ske ved at lade
malselskabet erhverve aktiverne efter det tidspunkt, hvor der er tegnet aktier i selskabet, og denne
aktietegning har dannet grundlag for mnvestorfradrag.

For sé vidt angar forslagets 2. pkt. vedrerende overdragelse af aktiver til malselskabet fra selskaber,
hvori den skattepligtige er hovedaktionzr, er formilet at hindre, atden nevnte form for omgielse af
kravet om, at aktietegningen skal ske ved kontantindskud, sker ved, at et apportindskud foretages
via et selskab, hvori aktionzeren er hovedaktioneer som navnt i aktieavancebeskatningsloven § 4.

Bestemmelsen i forslagets § 6, stk. 2, 2. pkt., vil hindre denne omgaelsesmulighed, hvis
méilselskabet erhverver aktiverne forud for det tidspunkt, hvor der foretages et kontantindskud i
milselskabet, mens den foresldedes bestemmelses 2. pkt. hindrer omgaelsesmuligheden 1 tilfelde,
hvor milselskabet erhverver aktiverne efter det tidspunkt, hvor der med investorfradrag er tegnet
aktier 1 selskabet.

Den form for omgaelse, som bestemmelsen i det foresldede 2. pkt. har til hensigt at hindre, ville
feks. kunne gennemfores ved, at den skattepligtige foretog et apportindskud i et nystiftet selskab,
stiffede malselskabet ved et kontantindskud og herefter lod milselskabet anvende det indskudte
belob til kab af de aktiver og passiver, der var indskudt i sesterselskabet. Herefter ville den
skattepligtige kunne likvidere selskabet og derved fa udbetalt det oprindelige kontantndskud pa ny.

I stk. 2 foreslas det, at bestemmelsen i det foresliede stk. 1 skal finde tilsvarende anvendelse, hvis
méilselskabet inden for 3 ar efter den skattepligtiges erhvervelse af aktier, der har dannet grundlag
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for mvestorfradrag ved direkte erhvervelse, er modtagende selskab i en skattefii omstrukturering
efter fusionsskatteloven, og den skattepligtige, dennes nertstiende som nevnt 1§ 6, stk. 4, eller et
selskab m.v., hvori den skattepligtige er hovedaktionaer som navnt i aktieavancebeskatningslovens
§ 4, har overdraget aktiver til det indskydende selskab.

Den foresliede bestemmelse har til formal at hindre, at der ved gennemforelse af skattefrie
omstruktureringer kunne gennemfores den form for dispositioner, der hindres efter det foresliede
stk. 1.

En sddan omgaelse ville vere mulig, hvis der kunne opnas investorfradrag i en situation, hvor den
skattepligtige, dennes nartstdende eller et selskab, som den skattepligtige er hovedaktionzer 1,
overdrager aktiver til et selskab, der derefter indgdr som indskydende selskab i en skattefii
omstrukturering efter fusionsskatteloven, hvori milselskabet er modtagende selskab. I en sddan
situation opnas der saledes samme resultat som ved at overdrage aktiverne direkte til milselskabet.

Det foreslas 1stk. 3, at den skattepligtige, nir der skal ske genbeskatning efter forslagets stk. 1 eller
2, skal give told- og skatteforvaltningen oplysning herom inden udlebet af oplysningsfristen efter
skattekontrollovens §§ 10 og 11, jf. § 13, for det indkomstér, hvori genbeskatning skal ske.

Oplysningen skal gives inden udlebet af oplysningsfristen efter skattekontrollovens §§ 10 og 11, jf.
§ 13, for det indkomstir, hvori afstaelsen er sket. Hvis den skattepligtige ikke afgiver oplysningen,
vil der kunne palegges sanktioner efter reglerne i skattekontrollovens kapitel 9 (§§ 82 ff)), hvis de
ovrige betingelser herfor er opfyldt.

Til § 11

Det foreslis, at der skal ske genbeskatning efter § 8, hvis virksomheden 1 et mlselskab, hvori den
skattepligtige har erhvervet aktier, der har dannet grundlag for mnvestorfradrag ved direkte
erhvervelse, inden for 3 &r efter erhvervelsen i1 overvejende grad bestar i passiv kapitalanbringelse
som nevnt iaktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf stk. 5, 2. pkt., og stk. 6.

Den foresldede bestemmelse skal ses i sammenheng med bestemmelsen 1 forslagets § 3, stk. 1, nr.
3, hvorefter selskaber, hvis virksomhed 1 overvejende grad bestar i passiv kapitalanbringelse som
nevnt i aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf. stk. 5, 2. pkt., og stk. 6, ikke kan anses
for milselskaber 1 bestemmelsens forstand.

Aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf stk. 5, 2. pkt., og stk. 6, er den sakaldte
pengetankregel, der har til formal at fastlegge, hvornar der er tale om et aktivt driftsselskab med
reel erhvervsmeessig virksomhed i modsatning et selskab, hvis virksomhed hovedsageligt bestar i
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passiv kapitalanbringelse (en “pengetank™).

Forslaget om, at investorfradrag ikke skal kunne opnas ved tegning af aktier i et selskab, der enten
pa tegningstidspunktet er en pengetank (forslagets § 3, stk. 1, nr. 3), eller som bliver en pengetank
inden for 3 &r efter aktietegningen, skal ses i lyset af, at investorfradragsordningens grundleggende
formél er at skabe et skattemessigt incitament, som letter adgangen til risikovillig kapital for visse
sma og mellemstore selskaber (iverksettervirksomheder). Det vil ikke vaere 1 overensstemmelse
med dette formal at indremme investorfradrag ved tegning af aktier i selskaber, der blot passivt
mvesterer den indskudte kapital.

Der vil efter pengetankreglen vare tale om en pengetank, hvis mindst 50 pct. af indtaegterne
(indtegtskriteriet) eller mindst 50 pct. af handelsverdien af aktiverne (aktivkriteriet) vedrerer
udlejning af fast ejendom, herunder ubebyggede grunde og ejendomsprojekter, og/eller besiddelse
af kontanter, verdipapirer m.v., jf. aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 6. Bortforpagtning af
fast ejendom, som efter ejendomsvurderingsloven anses for landbrugs- eller skovejendom, anses
ikke for udlejning af fast ejendom, jf aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 3. Desuden anses
besiddelse af andele omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 18 (andelsbeviser eller andele 1
andelsforeninger) ikke som besiddelse af vaerdipapirer.

Ved bedemmelsen af, om mindst 50 pct. af indtegterne vedrerer udlejning af fast ejendom eller
besiddelse af kontanter, verdipapirer eller lignende, tages hensyn til den regnskabsmassige
nettoomsaetning tillagt summen af ovrige regnskabsforte indtegter, opgjort som gennemsnittet af de
seneste 3 regnskabsédr. Ved bedommelsen af aktivkriteriet tages udgangspunkt i handelsvaerdien af
udlejningsejendomme, kontanter, veerdipapirer eller lignende pé overdragelsestidspunktet eller som
et gennemsnit af de seneste 3 regnskabsér.

Bedommelsen foretages som et gennemsnit af de seneste 3 regnskabsar for at mindske betydningen
af udsving 1 selskabets resultater fra &rtil ar. Ved de seneste 3 regnskabsér forstds de seneste 3
regnskabsér, der er afSluttet pa det tidspunkt, hvor aktierne tegnes. Har selskabet eksisteret 1 mindre
end 3 ar, foretages vurderingen ud fra de ar, selskabet har eksisteret. I tilfelde, hvor et selskab er
stiftet ved en skattefri omstrukturering af et tidligere selskab m.v., foretages bedemmelsen ud fra de
regnskabsar, det nye selskab har eksisteret.

Pengetankreglen finder ikke anvendelse, hvis der er tale om et selskab, som driver naering med keb
og salg af verdipapirer eller finansieringsvirksomhed, og selskabet er omfattet af lov om finansiel

virksomhed, jf aktieavancebeskatningslovens § 34, stk. 5, 2. pkt.

Hvis et milselskab inden for tre ar efter kapitalindskuddet bliver en pengetank ipengetankreglens
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forstand, vil det kunne skyldes, at der er tale om et kapitalindskud ved stiftelsen, og det viser sig at
den indskudte kapital blot nvesteres passivt. Det kan ogsa skyldes, at selskabets virksomhed har
aendret karakter efter kapitalindskuddets foretagelse.

Til§ 12
Det foreslas 1istk. 1, at loven traeder 1 kraft den 1. februar 2019.

Det foreslas 1stk. 2, at loven har virkning fra og med den 1. januar 2019. Loven har virkning for
ikrafttreedelsen, hvilket skal ses ilyset af, at lovens virkninger udelukkende er begunstigende for
borgere og virksomheder.

Til § 13

Til nr. 1

Det foreslas, at selskaber og investorfradragsfonde efter forslaget til de nye bestemmelser i
skatteindberetningslovens §§ 29 a og 29 b skal foretage indberetning om investeringer, nér en
skattepligtig ensker at foretage mvestorfradrag.

Skatteindberetningsloven, der traeder i kraft den 1. januar 2019, indeholder regler om pligt til
automatisk indberetnings. Pligt til automatisk indberetnings indebarer, at de indberetningspligtige
uden opfordring skal give Skatteforvaltningen visse oplysninger om tredjemand.

Indberetningsreglerne er med til at sikre datagrundlaget til brug for dannelsen af borgernes
arsopgerelser og oplysningsskemaer og er sdledes vasentlige for den service, Skatteforvaltningen
onsker at yde.

Skatteindberetningslovens kapitel 4 indeholder regler om indberetningspligt for selskaber m.v. Efter
reglerne skal selskaber bla. indberette om erhvervelse af egne aktier og om udlodning af visse
udbytter, hvis selskabet har pligt til at indeholde udbytteskat efter kildeskattelovens § 65.

Forslaget til de nye bestemmelser i skatteindberetningslovens §§ 29 a og 29 b skal ses i
sammenhaeng med forslaget til § 2, stk. 3, der indebarer, at skattepligtige, der ensker at foretage
mvestorfradrag for en nvestering, skal give malselskabet (ved direkte erhvervelse) henholdsvis
investorfradragsfonden (ved indirekte erhvervelse) oplysning om, at der vil blive foretaget
investorfradrag for erhvervelsen af aktierne eller andelene, samt oplysning om, i hvilkket omfang
fradraget vil blive taget.

Den foresldede indberetningspligt har til formal at gere ordningen s& simpel som mulig, da
mndberetningerne gor det muligt at fortrykke fradraget pé de enkelte mvestorers arsopgerelse. Det
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betyder, at en investor typisk ikke vil skulle afgive oplysninger til Skatteforvaltningen for at
foretage fradraget. Indberetningen er samtidig et vaesentligt element 1 Skatteforvaltningens kontrol
med ordningen.

De foresldede indberetninger indebazrer behandling af persondata, som er omfattet af
databeskyttelsesforordningens regler. Det folger af databeskyttelsesforordningens artikel 5, stk. 1,
litra b, at mdsamling af oplysninger skal ske til udtrykkeligt angivne og legitime formil og ikke méa
viderebehandles pa en made, der er uforenelig med disse formil. Det folger af
databeskyttelseslovens 5, stk. 2, at indsamling af data skal ske til udtrykkeligt angivne og saglige
formal, og at senere behandling ikke mi vere uforenelig med disse formal.

De foresliede indberetningsregler er udformet pa en sidan mide, at databeskyttelsesforordningens
artikel 5, stk. 1, litra b, og databeskyttelseslovens § 5, stk. 2, er opfyldt.

Efter den foresliede bestemmelse 1§ 29 a, stk. I, skal selskaber foretage indberetning om
investeringer som nevnt i investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, ndr selskabet har modtaget
oplysning om, at mvestoren vil foretage ivestorfradrag for investeringen, samt om investeringer
foretaget af investorfradragsfonde.

Efter forslaget til § 29 a, stk. 2, nr. 1-4, skal indberetninger efter stk. 1 indeholde en raekke
oplysninger.

Efter nr. I skal det selskab, der foretager indberetningen, identificere sig selv.

Efter nr. 2 skal selskabet oplyse identiteten af den investor, der ensker at foretage fradrag for sin
investering, og som har givet selskabet oplysning herom efter den foresliede bestemmelse 1§ 2, stk.
3.

Efter nr. 3 skal selskabet indberette oplysninger om den enkelte nvestors beholdning af aktier, som
der foretages investorfradrag for, samt om anskaffelsestidspunktet og -summen for disse aktier.

Den indberettede anskaffelsessum for aktierne vil danne grundlag for Skatteforvaltningens fortryk
af mvestorfradraget pa den skattepligtiges arsopgerelse.

Da den indberettede anskaffelsessum baserer sig pa kebesummen for aktierne og ikke medtager
eventuelle yderligere omkostninger, der er direkte knyttet til erhvervelsen af aktierne, ma den
skattepligtige i forbindelse med selvangivelsen korrigere herfor, sd de eventuelle yderligere
omkostninger tillegges anskaffelsessummen ved opgerelsen af fradraget.
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Efter nr. 4 skal selskabet endelig indberette oplysning om, hvorvidt mvestor har ejet aktier 1
selskabet ien periode pa 3 ar forud for investeringen. Dette giver Skatteforvaltningen mulighed for
at kontrollere det foresldede krav i§ 6, stk. 1. Det bemzerkes, at forslagets § 6, stk. 1, vedrarer
mvestorens forudgdende besiddelse af aktier i det indkomstar, hvori investeringen foretages, ogi de
2 forudgende indkomstar. Da det ikke kan udelukkes, at investors indkomstir ikke er
sammenfaldende med kalenderaret, og da selskabet 1 givet fald ikke vil have viden herom, foreslas
indberetningspligten at skulle vedrere en periode pé 3 kalenderar, séledes at der indberettes de
oplysninger, der er bade nedvendige og tilstreekkelige af hensyn til Skatteforvaltningens kontrol.

Efter den foresliede bestemmelse 1§ 29 a, stk. 3, skal selskabets indberetning efter det foreslaede
stk. 1 desuden omfatte oplysninger om det samlede belob, som selskabet i arets lob har modtaget 1
kapitalindskud omfattet afstk. 1, ndr dette beleb overstiger 500.000 euro.

Den foresliede bestemmelse har til formél at sikre overholdelse af gennemsigtighedskravet i artikel
91 EU’s gruppefritagelsesforordning, hvorefter deter en betingelse for anvendelsen af
forordningen, at medlemsstaterne i Europa-Kommissionens statsstotteregister offentligger en raekke
oplysninger om stettetildelinger. For sd vidt angdr stettetildelinger pa over 500.000 euro, stilles der
bla. krav om offentliggerelse af stottemodtagers navn, virksomhedens storrelse, datoen for stettens
tideling og stottebelobets storrelse. For sa vidt angér stette i form af skattefordele skal stottebelabet
offentliggeres imtervaller fra 0,5-1, 1-2,2-5, 5-10, 10-30 og 30 mio. euro og derover, jf artikel 9,
stk. 2, 1 forordningen.

Statsstetten til selskaber, der modtager kapitalindskud fra investorfradragsfonde eller direkte fra
private investorer, der har opndet investorfradrag, kan pavirke det samlede kapitalindskud, som
méilselskabet opnar. I relation til kravet om offentliggarelse 1 forordningens artikel 9 skal
stottebelobet derfor opgeres pa grundlag af det samlede arlige kapitalindskud, hvori der deltager
enten investorfradragsfonde eller private nvestorer, der opnir nvestorfradrag ved direkte
erhvervelse. Disse kapitalindskud skal medregnes i deres helhed, uanset om de delvist foretages af
mvestorer, der hverken opnér investorfradrag eller er investorfradragsfonde.

Hvis selskabet i lobet af aret har modtaget kapitalindskud, der fuldt ud er tilvejebragt uden
investorfradrag eller deltagelse af mvestorfradragsfonde, vil sddanne indskud ikke skulle medregnes
ved opgerelsen af det belob, der skal ndberettes efter den foresliede bestemmelse.

De oplysninger, der skal offentliggeres 1 Europa-Kommissionens statsstetteregister, er oplysninger
om stattebelobets storrelse, stottemodtagerens navn, virksomhedens storrelse (SMV eller stor
vitksomhed, stotteinstrument (direkte tilskud, lan, garanti, skattefordel), dato for stettens tildeling,
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formélet med stotten (eksempelvis risikofinansieringsstotte), stottetidelende myndighed, link til
stottens gennemforelsesbestemmelse (national lovgivning) og stetteforanstaltningens betegnelse.

Efter den foresliede bestemmelse 1§ 29 q, stk. 4, bemyndiges skatteministeren til at fastsette
nermere regler om indberetningen efter stk. 1-3 og om offentliggerelse af visse oplysninger.

Bemyndigelsen tenkes blandt andet udnyttet til at fastsaette nermere regler vedrerende indberetning
og offentliggerelse af de af Europa-Kommissionen pakraevede oplysninger med henblik pa at sikre
opfyldelsen af kravene i EU’s gruppefritagelsesforordning.

Skatteministeren bemyndiges samtidig ogsa til at kunne fastsette regler om praktiske sporgsmél
vedrerende indberetningstidspunkt, indberetning igennem TastSelv m.v.

Der er tilsvarende bemyndigelsesbestemmelser i en rekke afgifislove, der indebaerer statsstotte
omfattet af gruppefritagelsesforordningen, og disse bemyndigelsesbestemmelser har dannet
grundlag for udstedelsen af bekendtgerelse nr. 478 af 15. maj 2017 om indberetning og
offentliggorelse af oplysninger om statsstotte pa skatteomrddet.

Efter den foresldede bestemmelse i1 § 29 b, stk. I, skal investorfradragsfonde foretage indberetning
om investeringer som navnt i investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 2, hvis fonden har modtaget
oplysning om, at investoren vil foretage investorfradrag for mvesteringen.

Indberetningspligten vedrerer siledes den skattepligtiges erhvervelse af andele i
mvestorfradragsfonden og ikke de aktier i et milselskab, som mvestorfradragsfonden efterfolgende
matte erhverve for de indskudte midler.

De oplysninger, der skal indberettes efter forslaget til § 29 b, stk. 2, svarer til de oplysninger, der
skal indberettes efter forslaget til § 29 a, stk. 2, nr. 1-3. Der henvises derfor til bemarkningerne til
disse bestemmelser.

Det foreslas 1§ 29 b, stk. 3, at skatteministeren kan fastsette nermere regler om indberetningen
efter stk. 1 og 2.

Med indsaettelsen af de foresliede bestemmelser 1§§ 29 a og 29 b vil indberetningen efter disse
bestemmelser blive omfattet af visse af skatteindberetningslovens regler om administration og
kontrol, jf. lovens kapitel 8. Dette vil ske i kraft af allerede indsatte henvisninger i de pageldende
bestemmelser.
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Efter skatteindberetningslovens § 47, stk. 1, pahviler pligten til at foretage indberetning efter de
mdberetningshjemler, der er opregnet 1 bestemmelsen, fysiske og juridiske personer, der er
hjemmeherende her ilandet, eller som driver virksomhed fra et fast driftssted her i landet.
Bestemmelsen henviser bla. til de indberetningspligter, der folger af §§ 28-321loven, og denne
henvisning vil sdledes efter indsettelsen af de foresliede §§ 29 a 0og 29 b ogsd omfatte disse
bestemmelser.

Det fremgér af skatteindberetningslovens § 54, stk. 5, at en indberetningspligtig som naevnt i
bestemmelsen, der har forsggt indberetning, og hvor Skatteforvaltningen har meddelt den
pagaeldende, at indberetningen enskes genindberettet som folge af fejl eller lignende, skal foretage
genindberetning inden for en frist, som meddeles af Skatteforvaltningen.

Bestemmelsen henviser bla. til de indberetningspligter, der folger af §§ 28-321loven, og denne
henvisning vil séledes efter indsettelsen af de foresldede §§ 29 a og 29 b ogsd omfatte indberetning
efter disse bestemmelser.

Skatteindberetningslovens § 57, stk. 1, omhandler Skatteforvaltningens reaktionsmuligheder 1
tilfelde, hvor der ikke sker rettidig indberetning. Det folger af bestemmelsen, at Skatteforvaltningen
disse tilfelde kan give péleg om indberetning inden en fastsat frist og betaling af daglige
tvangsbeder, der skal betales fra overskridelsen af fristen, og indtil palegget efterkommes.

Bestemmelsen henviser generelt til indberetninger, der sker efter skatteindberetningsloven, og vil
derfor efter indsaettelsen af de foreslaede §§ 29 a og 29 b ogséd omfatte indberetning efter disse
bestemmelser.

Efter skatteindberetningslovens § 59, stk. 1, nr. 3, kan en indberetningspligtig, der forsatligt eller
groft uagtsomt undlader at foretage indberetning, straffes med bede.

Bestemmelsen henviser bla. til de indberetningspligter, der folger af §§ 24-361loven, og denne
henvisning vil séledes efter indsettelsen af de foresldede §§ 29 a og 29 b ogsd omfatte indberetning
efter disse bestemmelser.

Til nr. 2

Efter skatteindberetningslovens § 54, stk. 1, er mdberetningsfristen for de fleste af lovens
indberetninger, der sker rligt, den 20. januar 1 aret efter det kalenderar, indberetningen vedrorer,
eller, hvis denne dag er en lordag eller sondag, senest den folgende mandag.

Det foreslas, at der i bestemmelsen indsettes en henvisning til de foresliede nye bestemmelser i §§
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29 ao0g 29 b, jf. lovforslagets § 13, nr. 1, sa de indberetningspligtige selskaber og
mvestorfradragsfonde omfattes af pligten til at foretage ndberetning inden for den fastsatte frist.

Til § 14

Til nr. 1
§ 3 1 FAIF-loven indeholder en raekke definitioner, der finder anvendelse i relation til lovens
bestemmelser.

Det foreslas istk. 1 at indsaette et nyt nr. 5/, som indeholder en definition af en
investorfradragsfond. Definitionen indsettes som folge af, at fysiske personer vil kunne opna
investorfradrag og derved lempeligere beskatning ved indirekte mvesteringer i malselskaber
gennem investorfradragsfonde, jf. dette lovforslags § 2, stk. 1, nr. 2.

Efter den foresliede bestemmelse er en investorfradragsfond en alternativ investeringsfond, der
overholder betingelserne i FAIF-lovens afsnit VIII a, og

a) hvis formal er at skabe afkast til investorfradragsfondens nvestorer ved nvesteringer i selskaber,
der opfylder betingelserne i investorfradragsfondsloven for mvestorfradragsfondes mvestering i
malselskaber,

b) hvis vedtaegter eller fondsbestemmelser angiver, at fonden er en mvestorfradragsfond, og

¢) som har udpeget en forvalter, der har tilladelse til at forvalte en eller flere investorfradragsfonde,
eller som har tilladelse til at vaere en selvforvaltende mnvestorfradragsfond.

Betingelserne, som er oplistet 1 bestemmelsen, er praeceptive (ufravigelige) betingelser, og det er et
krav, at en investorfradragsfond skal vaere en alternativ investeringsfond. Det vil sige, at enheden
skal falde ind under definitionen af alternative investeringsfonde 1§ 3, stk. 1, nr. 1, 1 FAIF-loven.
Dernaest skal investorfradragsfonden overholde betingelserne idet nye afsnit VIII a i FAIF-loven.
Der henvises 1 den forbindelse til lovforslagets § 14, nr. 3, samt bemaerkningerne hertil. Derudover
skal mvestorfradragsfonden have til formil at skabe afkast til investorfradragsfondens mvestorer
ved investeringer 1 selskaber, der opfylder betingelserne i investorfradragsfondsloven for
mvestorfradragsfondes mvestering i1 malselskaber. Der henvises til lovforslagets § 3 vedrerende
méilselskaber samt bemaerkningerne hertil, lovforslagets § 4 vedrerende investeringsgransen pa 15
mio. euro samt bemarkningerne hertil, og endelig til lovforslagets § 5 vedrerende kravet om
revisorerklering samt bemarkningerne hertil. Fonden md derfor kke have en anden
mvesteringspolitik. Yderligere skal investorfradragsfondens vedtaegter eller fondsbestemmelser
angive, at fonden er en investorfradragsfond. Endelig skal mvestorfradragsfonden have udpeget en
forvalter, der har tilladelse til at forvalte alternative mnvesteringsfonde, eller ogsa skal
investorfradragsfonden have tilladelse til at vaere en selvforvaltende investorfradragsfond.
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Kravet om, at forvalteren eller den selvforvaltende alternative mvestorfradragsfond skal have
tilladelse, er begrundet i det hensyn, at Fmanstilsynet skal have mulighed for at fore tilsyn med bla.
forvalterens likviditet- og risikostyring. Endvidere er der krav om, at en alternativ investeringsfond,
der forvaltes af en forvalter med tilladelse eller er selvforvaltende, skal have en depositar, jf § 451
FAIF-loven. Kravet om en depositar varetager hensynet til investorbeskyttelse, da depositaren
udforer visse kontroller, verificerer aktivernes reelle eksistens, fondens ejendomsret til aktiverne
samt opbevarer fondens likvide aktiver.

En forvalter af en investorfradragsfond ma gerne forvalte alternative investerings fonde, hvis
investeringspolitik ikke er at investere 1 méalselskaber, og samtidig forvalte en eller flere
investorfradragsfonde. Selvforvaltende investorfradragsfonde kan ikke forvalte andre alternative
mvesteringsfonde.

§ 3 1 FAIF-loven indeholder en raekke definitioner, der finder anvendelse 1 relation til lovens
bestemmelser.

Det foreslas istk. 1 at indsaette et nyt nr. 52, som indeholder en definition af mélselskab, i1 FAIF-
loven.

Efter den foresliede bestemmelse er et malselskab et selskab, der opfylder betingelserne i
mvestorfradragslovens § 3. Der henvises til dette lovforslags § 3 vedrerende méilselskaber samt
bemarkningerne hertil.

Til nr. 2
Virksomheder, der udever forretningsdrift i en storrelsesorden, der overstiger de terskelveerdier,

som er fastsat 1§ 6, stk. 1,1 FAIF-loven, skal have tilladelse af Finanstilsynet til at forvalte
alternative nvesteringsfonde efter § 11 1 FAIF-loven.

Det folger af § 6, stk. 1, at virksomheder, der forvalter en eller flere alternative investeringsfonde,
skal have tilladelse af Finanstilsynet, séfremt aktiverne ide alternative nvesteringsfonde
sammenlagt overstiger en vardi svarende til 100 mio. euro eller 500 mio. euro, safremt
virksomheden udelukkende forvalter alternative mvesteringsfonde, der ikke har gearet sine
mvesteringer, og ingen investorer i fondene har ret til at blive indlest ien periode pd minimum 5 ar
efter datoen for den oprindelige investering i hver af fondene.

Disse forvaltere skal have tilladelse som forvalter i medfer af § 11 1 FAIF-loven og er underlagt
tilsyn af Finanstilsynet.

Terskelverdierne 1§ 6, stk. 1, gelder dog ikke for forvaltere afen eller flere kapitalforeninger, jf §



58

6, stk. 4, 1 FAIF-loven. Det betyder, at en forvalter, der forvalter en eller flere kapitalforeninger,
skal have tilladelse fra Finanstilsynet til at forvalte kapitalforeninger uanset verdien af aktiverne.

Pa samme mide, som det gelder for forvaltere af kapitalforeninger, foreslds det, at
teerskelveerdierne 1 § 6, stk. 1, ikke skal gelde for forvaltere afen eller flere mvestorfradragsfonde
eller for selvforvaltende investorfradragsfonde.

Det foreslas derfor at nyaffatte § 6, stk. 4, i FAIF-loven. Efter den foresliede nyaffattelse skal
teerskelveerdierne 1 stk. 1 ikke finde anvendelse for virksomheder, der forvalter en eller flere
kapitalforeninger, for virksomheder, der forvalter en eller flere investorfradragsfonde, og for
selvforvaltende investorfradragsfonde, idet disse uanset verdien af aktiverne skal have tilladelse af
Finanstilsynet til at forvalte investorfradragsfonde eller til at veere en selvforvaltende
mvestorfradragsfond.

Det vil betyde, at en forvalter af en eller flere investorfradragsfonde skal sege om tilladelse fra
Finanstilsynet, selv om vardien af aktiverne 1 investorfradragsfonden ikke overstiger
teerskelveerdierne 1 § 6, stk. 1, 1 FAIF-loven. Det samme gaelder for selvforvaltende
mvestorfradragsfonde. En selvforvaltende mnvestorfradragsfond vil skulle seoge om tilladelse til at
vere selvforvaltende hos Finanstilsynet, jf. § 11, stk. 1, jf § 4, stk. 1, 2. pkt., 1 FAIF-loven.
Endvidere vil det betyde, at forvaltere, der ikke har faet tilladelse fra Finanstilsynet til at vere
forvalter, men er registrerede, jf. § 91 FAIF-loven, kke ma forvalte investorfradragsfonde.

Formélet med den foresldede bestemmelse er at sikre, at Finanstilsynet kan fore tilsyn med bla.
forvalterens eller den selvforvaltende mvestorfradragsfonds likviditets- og risikostyring. Endvidere
er der krav om, at alternative investeringsfonde, der forvaltes af en forvalter med tilladelse eller er
selvforvaltende, skal have en depositar, jf § 451 FAIF-loven. Kravet om en depositar varetager
hensynet til investorbeskyttelse, da depositaren udforer visse kontroller, verificerer aktivernes reelle
eksistens, fondens ejendomsret til aktiverne samt opbevarer fondens likvide aktiver.

Forvaltere afen eller flere nvestorfradragsfonde eller den selvforvaltende nvestorfradragsfond wvil
ligesom forvaltere af andre typer alternative investeringsfonde til enhver tid skulle forvalte
mvestorfradragsfonden i overensstemmelse med god skik-reglerne i1 § 18 i FAIF-loven. Safremt
forvalteren af investorfradragsfonden ikke kan overholde reglerne i FAIF-loven, herunder sikre at
mvestorfradragsfonden investerer 1 overensstemmelse med fondens investeringspolitik, vil dette
omgdende skulle meddeles til Finanstilsynet og andre kompetente myndigheder. Finanstilsynet kan
pabyde forvalteren at foretage de fornedne foranstaltninger til at rette op pa situationen, jf. § 4, stk.
2,1 FAIF-loven. Hvis forvalteren fortsat ikke overholder lovens regler, trods Finanstilsynets pabud,
skal Finanstilsynet inddrage forvalterens tilladelse, jf § 4, stk. 3, 1 FAIF-loven.
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Finanstilsynet har endvidere mulighed for at inddrage forvalterens tilladelse helt eller delvist efter §
17 1 FAIF-loven. Det vil eksempelvis vare relevant, hvis forvalteren af investorfradragsfonden ikke
lengere opfylder betingelserne for at have tilladelse eller gor sig skyldig i grov eller gentagen
overtredelse afregler 1 FAIF-loven eller afregler, der er udstedt i medfer af loven.

Personer, der er knyttet til en forvalter af alternative nvesteringsfonde, og som har givet urigtige
eller vildledende oplysninger vedrerende forvalteren til offentlige myndigheder, til offentligheden,
til noget selskabsorgan eller til investorer i forvalteren eller ien alternativ nvesteringsfond,
herunder en investorfradragsfond, som forvalteren forvalter, straffes med bede eller feengsel indtil 4
méneder, for sd vidt hejere straf ikke er forskyldt efter den evrige lovgivning, jf. § 190, stk. 8, 1
FAIF-loven.

Til nr. 3
Det foreslds at indfore et nyt afsnit og kapitel om investorfradragsfonde i FAIF-loven. Det

foresldede nye afsnit og kapitel indeholder en raekke serlige regler for mvestorfradragsfonde.

Forvaltere af investorfradragsfonde og selvforvaltende nvestorfradragsfonde skal ud over
overholdelse af bestemmelserne i det foresldiede nye afsnit og kapitel pase, at bestemmelserne 1
investorfradragsloven bliver overholdt.

Det foreslis at indsatte en ny bestemmelse, § /54 a, om formkrav til en investorfradragsfond.

I stk. I foreslas det, at det kun er investorfradragsfonde, der kan og skal anvende betegnelsen
mvestorfradragsfond 1 navnet.

Bestemmelsen svarer til § 2 i selskabsloven om kapitalselskabers navn og § 135, stk. 1, 1 FAIF-
loven om kapitalforeningers navn. Hensynet bag bestemmelsen er at sikre, at en enhed entydigt kan
identificeres som en investorfradragsfond af hensyn til Skatteforvaltningens administration af
investorfradragsfonde samt af hensyn til investorfradragsfondens andre interessenter, herunder
potentielle investorer.

Bestemmelsen er ikke til hinder for, at en investorfradragsfond 1 sit navn f.eks. ogsa angiver, at
fonden er en kapitalforening eller et aktieselskab, idet dette kan vaere nedvendigt for at opfylde
reglerne for kapitalforeninger i FAIF-loven eller selskabslovens regler.

I stk. 2 foreslas det, at det skal fremgd af nvestorfradragsfondens vedtegter eller
fondsbestemmelser, at fondens nvesteringsstrategi er at investere isma og mellemstore selskaber,
der opfylder betingelserne i investorfradragsloven for nvestorfradragsfondes mvestering i
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maélselskaber.

Hensynet bag den foresliede bestemmelse er, at det skal vaere offentligt og fremsta klart over for
mvestorer, myndigheder og andre interessenter, atder er tale om en investorfradragsfond, og at
fondens midler som udgangspunkt placeres i milselskaber.

Det foreslds at indfore en ny bestemmelse, § /54 b, hvoraf skal fremgd krav til
mvestorfradragsfondes placering af den indskudte kapital, herunder sarlige spredningskrav som
mvestorfradragsfonde skal overholde.

I stk. 1 foreslds det, at hvis investorfradragsfonden er etableret som en aben fond, skal mmimum 70
pct. af hvert kapitalindskud 1 fonden veare investeret i malselskaber inden for 1 ar efter, at fonden
har modtaget indskuddet. Hvis fonden er etableret som en lukket fond, skal mmimum 70 pct. af den
indskudte kapital i fonden vare investeret i malselskaber inden for 1 ar efter, at fondens
tegningsperiode er udlebet. Fonden skal &@ndre investeringspolitik og navn eller afvikles, hvis
kravene i henholdsvis 1. eller 2. pkt. ikke er opfyldt.

Med en aben fond menes en "AlIF af den abne type”, og med en lukket fond menes en ”AIF af den
lukkede type”, jf. Kommissionens delegerede forordning nr. 694/2014 af 17. december 2013 om
supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar
reguleringsmassige tekniske standarder til bestemmelse af typer af forvaltere af alternative
mnvesteringsfonde.

Med 1 ar” skal forstds 12 mineder. Hvis mvestorfradragsfonden er etableret som en aben fond, vil
fonden lebende modtage kapitalindskud, nar nye investorer investerer i fonden, og 1-arsfristen skal
i dette tilfelde beregnes fra investeringstidspunktet, dvs. det tidspunkt kapitalen indskydes i fonden.
1- arsfristen vil skulle beregnes for hvert kapitalindskud, som fonden modtager.

Hvis mvestorfradragsfonden er etableret som en lukket fond, har fonden en tegningsperiode, hvor
fonden rejser kapital fra investorer. I dette tilfelde vil 1-arsfristen skulle beregnes fra
tegningsperiodens udleb, dvs. fra den dato, hvor tegningsperioden udleber i1 henhold til fondens
tegningsmateriale. I tegningsperioden kan investorfradragsfonden ikke modtage indskud men alene
modtage tilsagn om indskud fra investorer. Investorerne kan give tilsagn om, at de vil indskyde
kapital i1 fonden, men indskuddene ma forst indskydes ifonden pa datoen for tegningsperiodens
udleb. Det indeberer, at fonden ikke kan modtage indskud eller foretage mvesteringer for tidligst
ved tegningsperiodens udleb. Nar investorfradragsfonden er etableret som en lukket fond, skal
fondens forvalter eller den selvforvaltende investorfradragsfond serge for, at spredningskravene i §
154 b kan opfyldes inden for et ar efter at tegningsperioden er udlebet.
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Fonden skal registres 1 Fmanstilsynets systemer og tildeles et FT-nummer, for den kan markedsfore
sig til professionelle nvestorer. Hvis investorfradragsfonden vil markedsfore sig til detailinve storer,
skal fonden — ligesom det geelder for andre alternative investeringsfonde - sege om searskilt
tilladelse til dette hos Finanstilsynet, jf. § 5, stk. 4, i FAIF-loven.

I medfer af § 15, stk. 1,1.-2. pkt., i FAIF-loven skal en forvalter underrette Finanstilsynet om
planlagte vaesentlige andringer af forhold, der er lagt til grund for meddelelsen af tilladelsen til at
forvalte alternative mvesteringsfonde, herunder saerlige andringer i oplysninger indsendt til
Finanstilsynet i medfor af tilladelse efter § 11. Underretningen skal ske, for &endringerne
gennemfores. Endvidere folger detaf § 15, stk. 4,1 FAIF-loven, at ved afvikling eller oprettelse af
alternative ivesteringsfonde eller afdelinger heraf, som har investeringsstrategier, der er omfattet af
den tilladelse til at forvalte alternative mvesteringsfonde, som forvalteren er meddelt efter § 11, skal
forvalteren orientere Finanstilsynet inden for 5 arbejdsdage. Oprettelse af en alternativ
investeringsfond eller afdeling heraf, der har investeringsstrategier, som ikke er omfattet af
forvalterens tilladelse, vil skulle anses for en veesentlig @ndring, jf stk. 1.

Hvis en forvalter med tilladelse til at forvalte alternative mnvesteringsfonde ensker at forvalte
mvestorfradragsfonde, skal forvalteren sgge om udvidelse aftilladelsen hos Fimnanstilsynet, hvis
forvalterens tilladelse ikke i forvejen omfatter en private equity-strategi (investering i unoterede
selskaber). Tilsvarende gelder for en selvforvaltende alternativ investeringsfond.

Hvis forvaltning af investorfradragsfonde er inden for forvalterens tilladelse (private equity-
strategi), skal Finanstilsynets orienteres inden for 5 arbejdsdage fra oprettelsen af en ny
mvestorfradragsfond, jf, § 15, stk. 4, 1 FAIF-loven.

Fonden skal @ndre investeringspolitik og navn eller afvikles, hvis kravene i henholdsvis 1. eller 2.
pkt. ikke er opfyldt. Hvis investeringspolitikken @ndres, opfylder fonden ikke leengere betingelserne
for at veere en investorfradragsfond, men den kan fortsatte som en anden type alternativ
mvesteringsfond. Afhaengig af enhedens selskabsform eller struktur skal afviklingen eller
omdannelsen af fonden ske efter relevant lovgivning.

I ovrigt skal forvalteren eller den selvforvaltende mnvestorfradragsfond serge for, at
investorfradragsfonden registreres hos myndighederne i overensstemmelse med relevant
lovgivning, herunder efter selskabsloven, FAIF-loven og skattelovgivningen.

Med stk. 2, 1. pkt., foreslds det, at en nvestorfradragsfond hejst ma placere 15 pct. af sin indskudte
kapital 1 ét milselskab ved den forste nvestering 1 milselskabet.
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Den foresliede bestemmelse vil medfore, at nvestorfradragsfonde skal nvestere i flere
malselskaber og vil sikre, at risikoen dermed spredes. Den mvestering, som reguleres i1 denne
bestemmelse, er den initiale investering i milselskabet. Det betyder, at den forste investering, som
en investorfradragsfond foretager i et malskab, hejst ma udgere 15 pct. at den samlede kapital, der
pa tidspunktet for investeringens foretagelse er indskudt i nvestorfradragsfonden.

En forvalter af en mvestorfradragsfond eller en selvforvaltende nvestorfradragsfond skal ligeledes
lagttage graensen pa 15 mio. euro i lovforslagets § 4, der begrenser de samlede investeringer, der
kan foretages i et enkelt malselskab, nar der i disse investeringer deltager investorfradragsfonde
eller investorer, der opnér investorfradrag ved direkte erhvervelse. Forvalteren eller den
selvforvaltende mvestorfradragsfond vil sdledes skulle pase, at der foreligger en revisorerklering
efter forslagets § 5, der bekraefter, at denne graense ikke overskrides ved mvesteringen.

Med stk. 2, 2. pkt., foreslas det, at en investorfradragsfond uanset 1. pkt. kan foretage opfolgende
investeringer i milselskabet.

Den foresliede bestemmelse medforer, atden 15 pct.-greense, der folger af bestemmelsens 1. pkt.,
gerne ma overskrides, nir der er tale om en opfelgende mnvestering i et malselskab, som
mvestorfradragsfonden allerede har investeret 1. Det vil sige, at 15 pct.-grensen skal overholdes ved
den forste investering i et milselskab, men hvis investorfradragsfonden efterfolgende ensker at
investere yderligere 1samme mélselskab, ma mnvestorfradragsfonden gerne foretage en sidan
yderligere mvestering i méilselskabet, selv om den opfolgende investering medferer, at mere end 15
pct. af den indskudte kapital 1 nvestorfradragsfonden vil vaere investeret idet samme malselskab.
Kravene 1 de foresliede bestemmelser 1stk. 2, 3. og 4. pkt., skal vere opfyldt ved opfolgende
mvesteringer.

Det foreslas istk. 2, 3. pkt., at den opfolgende investering tidligst kan foretages 6 maneder efter den
forste nvestering 1 malselskabet.

Med stk. 2, 4. pkt., foreslas det, at investorfradragsfonden pa tidspunktet for den opfolgende
mnvestering 1 malselskabet skal have investeret minimum 30 pct. af sin samlede indskudte kapital 1
minimum 4 andre milselskaber.

Det folger af den foresliede bestemmelse, at forvalteren eller den selvforvaltende
mvestorfradragsfond pa tidspunktet for en opfolgende mnvestering skal pdse, at mnimum 30 pct. af
den indskudte kapital skal vaere fordelt pd minimum 5 malselskaber i alt - det milselskab, der
foretages den opfolgende investering isamt yderligere 4 malselskaber.
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Samlet set har de foresliede bestemmelser 1 stk. 2, 2.-4. pkt., til formal at sikre, at fonden har

mulighed for at @ge sine investeringer i1 milselskaber, der udviser betydeligt vakstpotentiale efter
forste investering i selskabet. Muligheden for opfolgende investeringer sikrer endvidere, at fondens
ejerandele 1 malselskaber ikke udvandes i de tilfelde, hvor en virksomhed opnar betydelig succes.

Investeringen bliver mere risikofyldt, safremt virksomheden udvikler sig negativt. Der kan
imidlertid ogsa i sddanne tilfelde vare behov for, at fondene foretager opfolgende investeringer for
at bevare investeringens verdi. De foresldede bestemmelser har ogsé til formal at sikre, at fondene
vil kunne indskyde yderligere kapital i sidanne tilfelde. Kravet i det foreslaede stk. 2, 4. pkt., om,
at mindst 30 pct. af den samlede indskudte kapital i forbindelse med opfolgende mnvesteringer skal
vere investereret 1 minimum 4 andre malselskaber, vil sikre, at eksponeringen over for et enkelt
selskab begraenses.

Med stk. 3, 1. pkt., foreslds det, at den del af den indskudte kapital, som ikke er investeret i
malselskaber, skal placeres 1 aktiver, som er angivet ibestemmelsens 4. pkt.

Bestemmelsen medforer, at investorfradragsfonde skal placere den del af den indskudte kapital, som
ikke er mvesteret 1 malselskaber, i en eller flere af de oplistede aktiver. Som konsekvens heraf méa
mvestorfradragsfonden ikke placere midlerne 1 andre typer aktiver.

Med stk. 3, 2. pkt., foreslds det, at hvis mnvestorfradragsfonden er etableret som en dben fond, kan
hejst 30 pct. af et kapitalindskud vare placeret i aktiver som angivet 1 4. pkt. efter 1 ar fra
mndskuddet 1 investorfradragsfonden er foretaget.

Med stk. 3, 3. pkt., foreslas det, at hvis investorfradragsfonden er etableret som en lukket fond, kan
hejst 30 pct. af den indskudte kapital vaere placeret i aktiver som angivet i 4. pkt. efter 1 r fra
tegningsperiodens udleb.

Med stk. 3, 4. pkt., foreslds det, at 1 de 1 1-3. pkt., nevnte tilfelde kan den indskudte kapital 1
mnvestorfradragsfonden placeres i

1) aktier og obligationer, som er optaget til handel pa et reguleret marked,

2) andele 1 kollektive investeringsordninger, som er omfattet af lov om forvaltere af alternative
mvesteringsfonde m.v. eller lov om mvesteringsforeninger m.v., og som er optaget til handel pa et
reguleret marked, eller

3) indskud 1 et kreditinstitut med vedtegtsmaessig hjemsted i et land inden for Den Europeiske
Union, et land, som Unionen har indgiet aftale med pé det finansielle omrade, eller i et tredjeland,
hvis kreditinstitutter er underlagt og folger tilsynsregler, som Finanstilsynet anser for at vaere mindst
lige sa strenge som EU-reguleringen. Disse indskud skal veere pa anfordringsvilkér eller kunne
trekkes tibage eller forfalde inden for hejst 12 méneder.
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Den foresldede bestemmelse vil medfere, at efter 1 ar fra modtagelsen af et kapitalindskud kan
mvestorfradragsfonden hejst placere 30 pct. af indskuddet i de oplistede aktiver, hvis fonden er
etableret som en aben fond. Efter 1 ér fra datoen for tegningsperiodens udleb, kan
investorfradragsfonden hejst placere 30 pct. af den indskudte kapital i de oplistede aktiver, hvis
fonden er etableret som en lukket fond. Hvis investorfradragsfonden er etableret som en lukket
fond, kan fonden ikke foretage investeringer i tegningsperioden. Investorerne kan give tilsagn om,
at de vil indskyde kapital i fonden, men indskuddene ma forst indskydes 1 fonden pa datoen for
tegningsperiodens udleb. Investorfradragsfondes mulighed for at investere i1andet end malselskaber
vil vaere begraenset til de oplistede aktivklasser. Muligheden for investering i bla. aktier,
obligationer, andele i UCITS og alternative investeringsfonde, som er optaget til handel pa et
reguleret marked, samt indskud 1 et kreditinstitut, vil sikre, atden kapital, som fonden ikke har
mvesteret 1 malselskaber, er placeret i aktiver, som fonden har mulighed for forholdsvist let at
realisere, nar fonden har brug for midlerne til at investere 1 malselskaber.

Det foreslas i stk. 4, at en investorfradragsfond ikke ma yde Ian til eller stille garanti for tredjemand.
Bestemmelsen setter en generel greense for en nvestorfradragsfonds virksomhed ved at opstille et
forbud mod, at fonden yder lan til eller stiller garantier for tredjemand, hvilket skal ses i lyset af, at
en investorfradragsfonds formal er at rejse kapital fra en reekke investorer og investere den rejste
kapital i malselskaber.

Endelig foreslds det i stk. 5, at investorfradragsfonde ikke ma optage lan. Det betyder, aten
mvestorfradragsfond ikke ma geare sine investeringer. Baggrunden for forbuddet mod gearing er
bla. at beskytte investorerne imod, at fonden — og dermed indirekte investorerne — patager sig en
risiko, der er storre end fondens formue.

Det foreslas at indsette en ny bestemmelse, § /54 ¢, vedrorende snavre forbindelser, hvoraf
fremgdr, at de malselskaber, som nvestorfradragsfonden nvesterer i, ikke mi have snzvre
forbindelser med hinanden.

Med snaevre forbindelser forstas, som defineret i § 3, stk. 1, nr. 6, i FAIF-loven, en situation, hvor to
eller flere fysiske eller juridiske personer er forbundet ved kapitalinteresser, hvorved forstds direkte
eller indirekte besiddelse af 20 pct. eller mere af stemmerettighederne eller af kapitalen ien
virksomhed. Der er endvidere tale om snevre forbindelser 1 en situation, hvor en fysisk eller

juridisk person har bestemmende indflydelse over en eller flere andre fysiske eller juridiske
personer forstdet som forholdet mellem et moderselskab og et datterselskab, som omhandlet i § 3,
stk. 4-7,1 FAIF-loven, eller et tisvarende forhold mellem en fysisk eller juridisk person og en
vitksomhed. Endelig vil en situation, hvor den samme fysiske eller juridiske person er varigt
forbundet med to eller flere fysiske eller juridiske personer ved at have bestemmende indflydelse
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over disse, udgere en snaver forbindelse.

Den foresliede bestemmelse skal ses i lyset af spredningskravene iden i forslagets § 14, nr. 3,
foresldede bestemmelse i § 154 b i FAIF-loven. Safremt en investorfradragsfond kunne imnvestere i
mélselskaber med snaevre forbindelser, ville det kunne medfere en risiko for, at dérlige resultater i
et enkelt malskab ville fa afledte effekter for de andre malselskaber, hvormed der er snevre
forbindelser.

Til nr. 4

§ 190 1 FAIF-loven er en straffebestemmelse. Det folger af bestemmelsen 1§ 190, stk. 1, at
overtreedelser af en raekke specifikt opregnede bestemmelser i FAIF-loven kan straffes med bede
eller fengsel indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er forskyldt efier anden lovgivning.

Forzldelsesfristen for straffeansvar for overtredelse af de padgeldende bestemmelser er S ar, jf. §
190, stk. 9.

Det foreslas, at de i lovforslagets § 14, nr. 3, foresldede bestemmelser i §§ 154 a-154 ¢ i FAIF-loven
medregnes blandt de bestemmelser 1 FAIF-loven, der kan stratbeleegges efter § 190, stk. 1, 1 FAIF-
loven.

Med forslaget indferes muligheden for at give bedestraf eller fengsel indtil 4 mineder for
overtredelse af §§ 154 a-154 ¢ i FAIF-loven, medmindre hejere straf er forskyldt efter anden
lovgivning.

Det er forvalteren af en alternativ investeringsfond, der er ansvarlig for at pase, at en alternativ
mvesteringsfond overholder gaeldende lovgivning. Hvis der er tale om en selvforvaltende alternativ
mvesteringsfond, er det fonden selv, der er ansvarlig for at overholde geldende lovgivning. Det vil
derfor vaere medlemmerne af forvalterens overste ledelsesorgan, der kan palegges straf og ansvar
for overtreedelser af FAIF-loven, hvis den alternative investeringsfond forvaltes af en forvalter. Det
er medlemmerne af den alternative investeringsfonds everste ledelsesorgan, der kan palegges straf
og ansvar, safremt der er tale om en selvforvaltende alternativ mvesteringsfond.

Det overste ledelsesorgan hos en forvalter af alternative mvesteringsfonde, der har deres
registrerede hjemsted i1 Danmark, og som ikke er selvforvaltende, er bestyrelsen i selskaber, der har
en bestyrelse og en direktor eller direktionen 1 selskaber, der alene har en direktion. Det er saledes
alle medlemmer af bestyrelsen og/eller direktionen i en forvalter af nvestorfradragsfonde, der er
straf- og ansvarssubjekt for overtreedelser af §§ 154 a-154 c i FAIF-loven.
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Hvis der er tale om en selvforvaltende investorfradragsfond, er det saledes alle medlemmer af
bestyrelsen og/eller direktionen i investorfradragsfonden, der er straf- og ansvarssubjekt for
overtreedelser af §§ 154 a-154 ¢ i FAIF-loven. Hvis en selvforvaltende investorfradragsfond ikke
har en bestyrelse og/eller en direktion, vil det veere fondens everste leder eller direktor, der er
ansvars- og strafSubjekt.

Den foresldede bestemmelse skal sikre, at der ikke etableres en investorfradragsfond udelukkende
med det formal, at investorerne kan fi nvestorfradrag, men uden at det er hensigten, at
mnvestorfradragsfonden pa noget tidspunkt vil nvestere i milselskaber. Investorfradragsfonde skal
ikke kunne anvendes til uberettiget at fd nvestorfradrag.

Til § 15

Det foreslds, at loven ikke skal geelde for Fereerne og Gronland, da der er tale om et sagsomrade,
der er overtaget af de feroske og grenlandske myndigheder.
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Bilag

Lovforslaget sammenholdt med gaeldende lov

Geeldende formulering Lovforslaget

§1

I x-lov (populertitel), jf. lovbekendtgerelse
n. ...... , som @ndret bla. ved .... og senest
ved ..., foretages folgende e@ndringer:

§ X. — 1.

2.

NB: Parallelteksterne opstilles med geldende lov (paragraffer i loven) fortlebende 1 venstre spalte
og lovforslaget (numre i@ndringsloven) fortloabende i hejre spalte. Dvs., at selv om der med én
endring i lovforslaget @ndres iflere paragraffer iden geldende lov, s placeres @ndringen kun ud
for det forste sted 1 den geeldende lov, som den vedroarer, og gentages ikke ud for de efterfolgende
steder 1 den geeldende lov. Se som eksempel herpd L 24, 2011-2012,
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