Nvt lovforslag vedrgrende beskatning af
investeringsselskaber og investorerne i disse

| denne opdatering kigger vi pa Skatteministeriets nye lovforslag, som vedrgrer
aendringer i beskatning af investeringsselskaber[1] og investorer i disse.
Lovforslagets formal er at skabe bedre vilkar for opsparing i
investeringsselskaber og bedre mulighed for tiltraekning af kapital til danske
investeringsselskaber.

Ophavelse af vaernsreglen vedrgrende udbytteskat af
afstaelsessummer

Som det veesentligste udgar den meget kritiserede regel om tilbageholdelse af udbytteskat i tilfeelde af
tilbagesalg af kapitalandele og indl@sning i investeringsselskabet eller med andre ord, at indlgsninger og
aktietilbagekgb i unoterede alternative investeringsfonde ikke laengere betragtes (og beskattes) som
udbytte.

Lovforslaget er sendt i haring, heringsfristen udlgber den 8. oktober 2018, og lovforslaget forventes at traede
i kraft i marts 2019. Det foreslas, at de elementer, der vedrarer aktieindkomstbeskatning af afkast fra
aktiebaserede investeringsselskaber og fritagelse for dansk udbytteskat, jf. nedenfor, skal have virkning fra
og med indkomstéaret 2019.

Ophaevelse af veernsreglen vedregrende udbytteskat af
afstaelsessummer

| lovforslaget laegges der som naevnt op til ophaevelsen af den omdiskuterede og kritiserede vaernsregel, som
blev indfert i lovforslaget L123[2]. Vaernsreglen palagde visse investeringsselskaber en pligt til at tilbageholde
udbytteskat af afstaelsessummer i tilfaelde af tilbagesalg af aktier i investeringsselskabet (samt indlgsninger).

| det nye lovforslag anferes det, at disse regler er kritiseret for at begraense danske kapitalforeningers
mulighed for at udbyde deres produkter til udenlandske investorer. Hertil kan ikke mindst bemeaerkes, at
reglen i praksis medfgrte en markant skaevvridning af konkurrencesituationen for danske alternative
investeringsfonde.

Fritagelse for dansk udbytteskat af afkast ved investering i et dansk
investeringsselskab

Efter de geeldende regler betaler udenlandske private investorer en udbytteskat svarende til 27 pct. og
selskabsinvestorer 22 pct. af modtagne udbytter fra danske investeringsselskaber. Denne beskatning kan
dog seettes ned til 15 pct. i henhold til en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden international
overenskomst, konvention eller administrativt indgaet aftale om bistand i skattesager. Der er dog ikke
skattepligt til Danmark af udbytte, som modtages fra et investeringsinstitut med minimumsbeskatning, der
ikke foretager investering i aktier. Dog ma udbyttet godt investeres i aktier i investeringsinstituttets
administrationsselskab.

Skematisk fremstilling:

Dansk investeringsinstitut med
minimumsbeskatning

Skattepligt af udbytte Ja Nej*
27 pct.** for privatinvestorer og

Dansk investeringsselskab

Beskatningsprocent af modtagne 0
udbytter 22 pct.** for selskaber

*forudsaetter, at investeringsinstitutter ikke foretager investeringer i aktier, bortset fra en eventuel
investering i aktier i investeringsinstituttets administrationsselskab. | modsat fald skal instituttet indeholde
en kildeskat pa 27 pct. af den opgjorte minimumsbeskatning.

** Denne beskatning kan dog saettes ned til 15 pct. i henhold til en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en
anden international overenskomst, konvention eller administrativt indgaet aftale om bistand i skattesager.
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Det foreslas i det nye lovforslag, at udenlandske investorer fritages for at betale dansk udbytteskat af
afkastet ved investering i et dansk investeringsselskab. Fritagelsen forslas betinget af, at det danske
investeringsselskab betaler 15 pct. i skat af de udbytter, som det danske investeringsselskab modtager af
instituttets investering i danske aktier. Betingelsen skal sikre en skattemaessig ligestilling af den udenlandske
investors investering i danske aktier via et dansk investeringsselskab og en tilsvarende direkte investering,
hvor en udenlandsk investor skal betale 27 pct. skat af aktieudbyttet (udbytteskatten kan nedseettes til 15
pct. efter dobbeltbeskatningsoverenskomsterne). Avancer pa aktierne er skattefrie i Danmark.

Skematisk fremstilling:

Dansk investeringsinstitut med

Dansk investeringsselskab - i
minimumsbeskatning

Skattepligt af udbytte Nej* Nej*
Beskatningsprocent af modtagne

0 0
udbytter

*forudsaetter, at det danske investeringsselskab henholdsvis det danske investeringsinstitut med
minimumsbeskatning betaler en skat pa 15 pct. af udbytte, som investeringsselskabet henholdsvis
investeringsinstituttet med minimumsbeskatning matte modtage ved dets investering i danske aktier

ZEndringen har derfor til formal at nedbryde den mulige barriere for udenlandske investorers investering i
danske investeringsselskaber og dermed lempe beskatningen for udenlandske investorer, nar de modtager
udbytte fra danske investeringsselskaber. Ligeledes forbedres vilkarene for, at danske kapitalforvaltere kan
udbyde deres produkter pd det internationale marked og konkurrere med tilsvarende danske UCITS eller
alternative investeringsfonde, som kunne tilbyde market maker-lignende ordninger, hvor investorer, i stedet
for at indlgse deres andele, solgte disse til tredjemand.

Lovforslaget fastslar dog, at investeringsselskabet henholdsvis investeringsinstituttet, der har en
minimumsbeskatning fortsat skal indeholde 27 pct. af udbytteudlodningerne. Den udenlandske investor skal
efterfolgende rette henvendelse til skattemyndighederne og tilbagesege den indeholdte udbytteskat.
Dermed er den administrative byrde, der er forbundet med at sgge den danske udbytteskat tilbage, ikke
fijernet.

Zndring vedrgrende beskatning af afkast fra udenlandske
aktiebaserede investeringsselskaber

Efter de geeldende regler beskattes danske investorer ofte hardere, nér de foretager investeringer i
udenlandske investeringsselskaber, herunder Exchange Traded Funds ogsa kaldet "ETF’er”, end ved
investeringer i danske investeringsinstitutter med minimumsbeskatning, jf. ligningslovens § 16 C. Afkast ved
investeringer i udenlandske investeringsselskaber beskattes saledes i praksis helt overvejende som
kapitalindkomst, uanset om investeringsselskabet er aktiebaseret[3].

Det nye lovforslag indeholder et forslag om at ensarte beskatningen af afkast fra udenlandske aktiebaserede
investeringsselskaber. Dette indebeaerer, at personer vil skulle medregne afkast fra udenlandske
aktiebaserede investeringsselskaber ved opgerelse af aktieindkomsten, ligesom det er tilfaeldet ved
beskatning af afkast fra de almindelige danske investeringsselskaber.

Desuden foreslas det i lovforslaget, at der skal veere storre grad af ligestilling ved investering i henholdsvis
danske og udenlandske aktiebaserede investeringsselskaber, hvilket vil gere udenlandske
investeringsselskaber mere konkurrencedygtige.

Lovforslaget fastsaetter de to felgende kumulative betingelser for at et investeringsselskalb kan anses for
aktiebaseret:

e investeringsselskabet skal give Skatteforvaltningen meddelelse herom, og

e 50 pct. eller mere af selskabets aktivmasse i lgbet af selskabets indkomstar skal i gennemsnit vaere
placeret i veerdipapirer m.v. omfattet af aktieavancebeskatningsloven. Dette geelder dog ikke aktier
m.v. omfattet af den foreslaede nye bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 19 C og
investeringsbeviser i obligationsbaserede investeringsinstitutter med minimumsbeskatning, jf.
aktieavancebeskatningslovens § 22.

Ovennaevnte krav om afgivelse af en meddelelse har til formal at sikre, at det er klart for investor pa
investeringstidspunktet og for de indberetningspligtige, hvorvidt den givne aktie m.v. er en aktie m.v. i et
aktiebaseret eller et obligationsbaseret investeringsselskab. Det er tanken at etablere en offentlig tilgaengelig
liste over de investeringsselskaber, der har status som aktiebaserede.
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[17 Ved et investeringsselskab forstas et investeringsinstitut, der udelukkende investerer i veerdipapirer og
hvis andele udbydes til offentligheden, samtidig med at instituttet er undergivet et krav om risikospredning
og en pligt til at tilbagekgbe eller indlgse udstedte andele pa forlangende af investor. Ved
investeringsselskab forstas endvidere selskaber m.v., hvis virksomhed bestar i investering i veerdipapirer m.v.,
hvor andele i selskabet m.v. pa forlangende af investor skal tilbagekebes til en kursvaerdi, der ikke i vaesentlig
grad er mindre end den indre vaerdi. Endelig omfatter begrebet investeringsselskab selskaber m.v., hvis
virksomhed bestar i kollektiv investering i veerdipapirer m.v., men hvor der ikke er pligt til tilbagekab. Ved
kollektiv investering forstas, at selskabet har mindst 8 deltagere

[2] L123/2016: Forslag til lov om andring af lov om indkomstbeskatning af aktieselskaber m.v.,
aktieavancebeskatningsloven, virksomhedsskatteloven og forskellige andre love samt ophaevelse af lov om
investeringsfonds

[3] Positiv nettokapitalindkomst beskattes typisk med en skattesats pa 37 pct. i en gennemsnitskommune og
hojst med en skattesats pa 42 pct.
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