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Investeringsselskab, fast driftssted

Skatteradet bekraefter, at det luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF skal anses som et
investeringsselskab efter aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 2, nr. 2. Skatterddet bekrafter desuden,
at A Fund II SICAV-SIF ikke far skattemaessigt fast driftssted i Danmark efter selskabsskattelovens § 2,
stk. 1, litra a.

Skatteradsmade 28. august 2018 - SKM2018. 461. SR

Spergsmal

1. Kan Skatterddet bekrefte, at det luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF skal anses som et
investeringsselskab efter aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 2, nr. 2?

2. Kan Skatteradet bekraefte, at det luxembourgske selskab A Fund II SICAV-SIF ikke fér skattemaessigt
fast driftssted i Danmark efter selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a?

3. Safremt Skatteradet svarer nej til spergsmal 2, kan Skatterddet sd bekrefte, at et fast driftssted af A
Fund II SICAV-SIF er skattefrit i lighed med danske investeringsselskaber omfattet af selskabsskatte-
lovens § 3, stk. 1, nr. 19?

4. Séfremt Skatterddet svarer nej til speorgsmal 2, kan Skatterddet s& bekrafte, at hvis ledelsen i det
luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF flyttes til Danmark, at selskabet vil vaere omfattet af
skattefritagelsen i selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19?

Svar
1. Ja
2. Ja

3. Bortfalder
4. Bortfalder

Beskrivelse af de faktiske forhold

XXX ApS er et dansk anpartsselskab, der er 100 pct. ejet af XXX Holding ApS. XXX Holding ApS er
100% personligt ejet af Z.

elskabet har siden januar 2013 haft tilladelse til at udeve investeringsradgivning som investeringsradgiv-
er, jf. lov om finansiel virksomhed § 343 a, stk. 1. Selskabet har ydet investeringsrddgivning til fondene A
Fund I SICAV-SIF samt A Fund II SICAV-SIF samt investoren B.

Fremadrettet onsker XXX ApS ogsa at yde Portefoljepleje og Risikostyring for en allerede etableret
Alternativ Investerings Fond. Der er i den forbindelse indsendt ansegning til Finanstilsynet om tilladelse
som forvalter af alternative investeringsfonde. XXX ApS skal séledes fremadrettet ogsa foretage portefol-
jeforvaltning og ikke alene radgivning. Portefolje-forvaltningen vil alene blive foretaget for A Fund II
SICAV-SIF, imens der fortsat leveres radgivning til A Fund II SICAV-SIF samt B.

A Fund II SICAV-SIF, er etableret som en SICAV-SIF (specialised investment fund) under luxembourgsk
ret med én afdeling "A Special Situations One” ("AlFen”).

A Fund II SICAV-SIF er stiftet som et selskab med variabel kapital og begraenset haftelse 1 den juridiske
form, Société¢ Anonyme (SA) under Luxembourgsk ret.

Selskabets kapitalgrundlag tilvejebringes ved udstedelse af aktier, hvortil der er knyttet stemmeret. Inve-
storerne hafter alene med deres indskud, og investorerne kan krave, at deres aktier indlgses hos selska-
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bet. Selskabet afholder arlige generalforsamlinger, og der udpeges en ledelse, der aflegger arsrapport for
selskabet.

For sa vidt angdr det vedtegtsbestemte indlesningskrav har selskabet i sine vedtagter i1 artikel 16 en
sadan forpligtelse. Heri fremgér det, at aktierne i AIFen kan indleses pé forlangende, og i prospektets side
38 anfores, at indlesning kan ske to gange om aret.

XXX ApS har ikke en forbindelse som navnt i ligningslovens § 2, med A Fund II SICAV-SIF. Selskabet
er en alternativ investeringsfond/hedgefond undergivet tilsyn og er sammenlignelig med en investerings-
forening, der efter praksis ikke anses for at drive erhvervsmassig virksomhed/naring.

A Fund II SICAV-SIFs aktiver bestér af finansielle verdipapirer, der efter danske regler efter vores op-
fattelse ville veere omfattet af aktieavancebeskatningsloven eller kursgevinstloven. Fondens investerings-
strategi fremgér af arsrapportens, hvorefter fondens investeringsfokus er pd aktier, geldsinstrumenter,
derivater mv.

XXX ApS’ hovedaktivitet 1 forhold til AlFen er portefeljeforvaltning og risikostyring. AlFen vil investere
1 veerdipapirer m.v., herunder aktier, obligationer, finansielle instrumenter, kontanter, og det kan legges
til grund, at AlFen vil eje under 10% af aktierne i et selskab, og det kan ogséd legges til grund, at
mindst 85% af AlFens regnskabsmessige aktiver 1 lgbet af regnskabsaret gennemsnitligt er placeret 1
verdipapirer m.v. AlFen vil have otte eller flere investorer. AlFen er en sakaldt hedgefond, der vil ga
bade langt og kort i markedet.

XXX ApS vil modtage et vederlag for portefoljeforvaltning og risikostyring, og dette vederlag beskattes
1 XXX ApS’ danske skattepligtige indkomst. Honoraret for portefoljeforvaltningen forventes at udgere
ca. 33% af indtegtsgrundlaget i XXX ApS. Resten af indkomsten oppeberes fra radgivningsydelserne
til A Fund II SICAV-SIF samt B. Fra 2020 forventer XXX ApS at ophere med radgivningsaktiviteterne,
hvorefter dets eneste indkomst forventes at vaere portefoljehonoraret fra A Fund II SICAV-SIF.

Samtlige ovrige relevante administrationsopgaver for AlFen vil fortsat blive varetaget af det luxembourg-
ske selskab Carnegie Fund Services S. A. Ligeledes vil den luxembourgske, Bank. varetage depositarrol-
len.

Der er ikke noget onske eller nogen planer om at markedsfore AlFen. Den er alene tilgengelig for
professionelle investorer med et minimumsinvesteringskrav pa EUR 125.000.

Parallelt med ansegning hos Finanstilsynet om tilladelse som forvalter af alternative investeringsfonde,
onsker XXX ApS sikkerhed og klarhed om den skattemassige behandling af AlFen, herunder at AlFen
ikke ogsa bliver skattepligtig til Danmark.

Spergers opfattelse og begrundelse

Spergsmal 1: Kan Skatteradet bekreefte, at det luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF skal anses
som et investeringsselskab efter aktieavancebeskatningslovens ("TABL”) § 19, stk. 2, nr. 2?

Onsket besvarelse pé spergsmal 1:

,’Ja7')
Lovgrundlag

ABL § 19, stk. 2 definerer, hvornéar et selskab skal anses for et investeringsselskab, og der fremgar heraf
folgende:
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Stk. 2. Ved et investeringsselskab forstas:
Lovgrundlag

ABL § 19, stk. 2 definerer, hvornar et selskab skal anses for et investeringsselskab, og der fremgar heraf
folgende:

Stk. 2. Ved et investeringsselskab forstés:
1) Et investeringsinstitut 1 henhold til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF, jf. bilag 1.

2) Et selskab m.v., hvis virksomhed bestar i investering i veerdipapirer m.v., og hvor andele 1 selskabet pa
forlangende af ih&endehaverne skal tilbagekebes for midler af selskabets formue til en kursverdi, der ikke
i veesentlig grad er mindre end den indre verdi. Med tilbagekeb sidestilles, at en tredjemand tilkendegiver
over for selskabet, at enten den pageldende eller en anden fysisk eller juridisk person pa forlangende vil
keabe enhver andel til en kursvardi, der ikke 1 vaesentlig grad er mindre end den indre vardi. Kravet om
tilbagekeb pa forlangende er opfyldt, selv om kravet kun imedekommes inden for en vis frist. Uanset
at der ikke er pligt til tilbagekeb, anses selskabet for et investeringsselskab, hvis dets virksomhed bestér
1 kollektiv investering i vaerdipapirer m.v. Ved kollektiv investering forstds, at selskabet har mindst 8
deltagere. Koncernforbundne og nertstaende deltagere, jf. kursgevinstlovens § 4, stk. 2, og denne lovs §
4, stk. 2, regnes 1 denne sammenhang for én deltager.

Stk. 3. Et investeringsselskab som navnt i stk. 2, nr. 2, 1. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., hvis formue
gennem datterselskaber hovedsagelig investeres 1 andre vardier end vardipapirer m.v. Ved et dattersel-
skab forstds et selskab, hvori moderselskabet har bestemmende indflydelse, jf. ligningslovens § 2, stk.
2. Et investeringsselskab som navnt 1 stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., hvis mere end
15 pct. af selskabets regnskabsmessige aktiver i lobet af regnskabséiret gennemsnitligt er placeret 1 andet
end verdipapirer m.v. Til verdipapirer m.v. medregnes ikke aktier i1 et andet selskab, hvori forstnevnte
selskab ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen, medmindre det andet selskab selv er et investeringsselskab,
jf. stk. 2. Hvis et selskab har bestemmende indflydelse pa et selskab, jf. ligningslovens § 2, stk. 2, ses der
ved opgerelsen efter 3. pkt. bort fra disse aktier, og 1 stedet medregnes den andel af det andet selskabs
aktiver, som svarer til forstnevnte selskabs direkte eller indirekte ejerforhold i1 det andet selskab.

Stk. 4. Et investeringsselskab som navnt i stk. 2 omfatter ikke et investeringsinstitut med minimumsbe-
skatning, jf. ligningslovens § 16 C. Et investeringsselskab som navnt i stk. 2 omfatter heller ikke en
kontoferende forening, der opfylder betingelserne i § 2, 2. og 3. pkt., i lov om beskatning af medlemmer
af kontoferende investeringsforeninger.

Stk. 5. Et investeringsselskab som naevnt 1 stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., som
udelukkende ejer aktier, tegningsretter og aktieretter i et andet selskab, hvis alle aktionererne i det
forstnaevnte selskab ved erhvervelsen af aktierne var ansat i det andet selskab eller 1 andre selskaber,
der er koncernforbundet med det andet selskab, jf. selskabsskattelovens § 31 C, medmindre det andet
eller et af de andre selskaber selv er et investeringsselskab, jf. stk. 2. Uanset 1. pkt. kan selskabet ogsa
eje kontanter, herunder anbringelse pa en anfordringskonto, inden for en ramme pa 15 pct. af selskabets
regnskabsmessige aktiver opgjort gennemsnitligt 1 lobet af regnskabséret.

Stk. 6. I tilfeelde omfattet af stk. 1 finder §§ 8-9, 12-14, 17 og 17 A ikke anvendelse. Stk. 1 finder ikke
anvendelse 1 de tilfeelde, der er nevnti § 10, § 16, stk. 1, og §§ 18, 21 og 22.

Vores opfattelse
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AlFen er organiseret som et sakaldt luxembourgsk SICAV-SIF, og selskabet er stiftet som et "société
anonyme", med variabel kapital, og hvor selskabets kapitalgrundlag tilvejebringes ved udstedelse af
aktier, hvortil der er knyttet stemmeret. Investorerne hefter alene med deres indskud, og investorerne
kan krave, at deres aktier indleses hos selskabet. Selskabet aftholder &rlige generalforsamlinger, og der
udpeges en ledelse, der afleegger arsrapport for selskabet.

Pa baggrund af ovenstdende selskabslignende karakteristika er det vores opfattelse, at det luxembourgske
selskab skal anses for et selvstendigt skattesubjekt svarende til et dansk aktie- eller anpartsselskab, og
saledes er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2. Vi henviser i gvrigt til Skatterddets bindende
svar offentliggjort som SKM2012. 214. SR, der i sporgsmél 1 ligeledes bekreftede, at et SICAF-SIF
etableret som et luxembourgsk S. A. (société anonyme) skulle anses for et selvstendigt skattesubjekt.

I forhold til om AlFen kan anses for et investeringsselskab efter ABL § 19, stk. 2 fremgar det af
bestemmelsen 1 ABL § 19, stk. 2, at AlFen kan blive omfattet enten ved, at AIFen har en vedtaegtsbestemt
tilbagekobsforpligtelse over for investorerne, jf. ABL § 19, stk. 2, nr. 2, 1. pkt. eller, at der er mere end 8
investorer 1 AlFen, jf. ABL § 19, stk. 2, nr. 2, 4. pkt.

For sa vidt angér det vedtegtsbestemte indlesningskrav har AlFen i sine vedtagter 1 artikel 16 en sddan
forpligtelse. Heri fremgar det, at aktierne i AlFen kan indleses pa forlangende, og i prospektets side
38 anfores, at indlesning kan ske to gange om aret. I SKATs juridiske vejledning anferes folgende om
“Tilbagekeob™” i afsnit C. D. 1.1.10.2 Investeringsselskaber - ABL § 19:

”Det er uden betydning, at kravet om tilbagekob forst kan geres galdende efter en vis frist. En bestem-
melse 1 vedtegterne for en hedgeforening om, at indlesning kun kan ske en gang om aret, opfylder kravet
om tilbagekeb pd forlangende. Det gor ikke noget, at fristen er lang, men den ma pa den anden side
ikke vere bestemt af uvisse begivenheders indtreden. Fx er en indlgsningsret, der er betinget af, at der
vedtages solvent likvidation af selskabet, ikke tilstraekkelig til, at der foreligger en indlesningsret. ”

Kravet om en indlesningsforpligtelse vil sdledes ogsd vare opfyldt.

I forhold til det kollektive element om, at der skal veere mindst 8 investorer, der ikke er koncernforbundne
eller nertstdende, vil AlFen ogsa opfylde dette, idet der vil vere flere end 8 uathangige investorer i
AlFen.

Ved investering 1 verdipapirer m.v. forstds iflg. Juridisk vejledning afsnit C. D. 1.1.10.2 og forarbejderne:

”Ved veardipapirer m.v. forstds navnlig: Aktier, investeringsbeviser, obligationer, andre pengefordringer
(herunder pengeinstitutindestdender og kontanter) og rettigheder over disse samt finansielle kontrakter
som navnt 1 kursgevinstloven og rettigheder over disse.

AlFen vil investere i aktier eller lignende vardipapirer og vil derfor opfylde betingelsen om at investere 1
vardipapirer.

Undtagelse for investeringsselskaber efter ABL § 19, stk. 3

I ABL § 19, stk. 3 er der nevnt en rekke undtagelser, hvorefter et selskab ikke er et investeringsselskab,
hvis betingelserne i stk. 3 er opfyldt.

I stk. 3, 1-2. pkt. n@vnes folgende: ” Et investeringsselskab som navnt 1 stk. 2, nr. 2, 1. pkt., omfatter ikke
et selskab m.v., hvis formue gennem datterselskaber hovedsagelig investeres 1 andre verdier end vaerdipa-
pirer m.v. Ved et datterselskab forstas et selskab, hvori moderselskabet har bestemmende indflydelse, jf.
ligningslovens § 2, stk. 2. ”
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I stk. 3, 3-4. pkt. anfores, at ”Et investeringsselskab som navnt 1 stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke
et selskab m.v., hvis mere end 15 pct. af selskabets regnskabsmaessige aktiver i lobet af regnskabséret
gennemsnitligt er placeret i andet end vardipapirer m.v. Til vardipapirer m.v. medregnes ikke aktier 1
et andet selskab, hvori forstnevnte selskab ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen, medmindre det andet
selskab selv er et investeringsselskab, jf. stk. 2. ”

Ifolge juridisk vejledning afsnit C. D. 1.1.10.2 Investeringsselskaber — ABL § 19 er formélet med stk. 3
folgende:

”Formaélet med stk. 3 er at undga, at selskaber der baserer sig pd produktionsvirksomhed og holdingsel-
skaber 1 sedvanlige koncerner, der baserer sig pad produktionsvirksomhed, bliver anset som et investe-
ringsselskab.

Begrebet investeringsselskab omfatter ikke et selskab, hvis mere end 15 pct. af selskabets regnskabs-
massige aktiver gennemsnitligt i1 lobet af det pageldende regnskabsar er placeret i andre aktiver end
vardipapirer, som omfattet af aktieavancebeskatningsloven eller kursgevinstloven.

Nar et selskab ejer mere end 10 pct. af aktiekapitalen i et andet selskab, medregnes aktierne ikke som
vaerdipapirer ved afgerelsen af, om det forstnevnte selskab skal anses som et investeringsselskab. Det
gaelder dog ikke, hvis det andet selskab er et investeringsselskab. ”

Som navnt under de faktiske oplysninger vil AlFen alene investere i vaerdipapirer mv. og ejerandelen
i de investerede selskaber vil som hovedregel vaere under 10% af aktiekapitalen, og der vil sdledes
heller ikke blive investeret i datterselskaber, hvor AlFen har bestemmende indflydelse. I det omfang en
aktiebesiddelse matte udgere mere end 10%, kan SKAT lagge til grund, at en sddan aktiebesiddelse vil
udgere mindre end 15% af AlFens samlede aktiver.

P4 baggrund af ovenstadende praksis er det vores opfattelse, at AlFen skal anses for et investeringsselskab
omfattet af ABL § 19, stk. 2, og at undtagelsen 1 ABL § 19, stk. 3 ikke finder anvendelse.

Spergsmal 2

Kan Skatteradet bekreefte, at det luxembourgske selskab A Fund II SICAV-SIF ikke far skattemaessigt fast
driftssted 1 Danmark?

Onsket besvarelse pé spergsmal 2:

2 ’Ja’ 2
Lovgrundlag

I selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a) nevnes folgende om den begransede skattepligt for udenlandske
selskaber med fast driftssted 1 Danmark:

Skattepligt i henhold til denne lov pahviler endvidere selskaber og foreninger m.v. som ncevnt i § 1, stk. 1,
der har hjemsted i udlandet, for sd vidt de

a) udover et erhverv med fast driftssted her i landet, jf. dog stk. 6. Udovelse af erhverv om bord pad et skib
med hjemsted her i landet anses for udovelse af erhverv med fast driftssted her i landet, sdfremt udovelse
af det pageeldende erhverv, hvis det var udfort i land, ville blive anset for udovelse af erhverv med fast
driftssted her i landet. Skattepligten omfatter udovelse af erhverv med fast driftssted her i landet eller
deltagelse i en erhvervsvirksomhed med fast drifissted her. Skattepligten omfatter endvidere indkomst i
form af lobende ydelser hidrorende fra en sadan virksomhed eller fra afstdelsen af en sadan virksomhed,
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ndr ydelserne ikke er udbytte, afdrag pd et tilgodehavende, renter eller royalties. Skattepligten omfatter
desuden bortforpagtning af en sddan virksomhed. Bygge-, anleegs- eller monteringsarbejde anses for at
udgore et fast driftssted fra forste dag. Skattepligten omfatter endvidere fortjeneste eller tab ved afhcen-
delse, afstaelse eller opgivelse af formuegoder, der er knyttet til en sadan virksomhed. For sa vidt angar
aktier, omfatter skattepligten for faste driftssteder med undtagelse af selskaber omfattet af § 2 A, stk. 1,
gevinst, tab og udbytte pd selskabets aktier, nar afkastet vedrorer det faste driftssted, herunder gevinst,
tab og udbytte af aktier, der indgdr i det faste driftssteds anlegskapital, samt genbeskatningssaldo efter §
31 A.

Der er to muligheder for at statuere fast driftssted af en udenlandsk virksomhed. Den ene er efter
hovedreglen om et fast forretningssted, og den anden mulighed er efter agentreglen.

I SKATs juridiske vejledning ” C. F. 8.2.2.5.2.1 Hovedregel om fast forretningssted” anferes folgende om
fast driftssted:

(...Hovedregel

Modeloverenskomstens udgangspunkt er, at et fast driftssted er et fast forretningssted, hvor et foretagen-
des erhvervsvirksomhed helt eller delvis udeves fra. Se modeloverenskomstens artikel 5, stk. 1.

Definitionen indeholder folgende betingelser:

— cksistensen af et forretningssted

— at dette forretningssted skal vaere fast

— virksomhedsudgvelse for foretagendet, skal ske gennem dette faste forretningssted.

Et foretagende skal opfylde alle tre betingelser for at udgere et fast driftssted efter modeloverenskomstens
artikel 5, stk. 1. Se punkt 2 i kommentaren til modeloverenskomstens artikel 5...”)

Forste og anden betingelse for at statuere fast driftssted efter hovedreglen er, at AIFen har dispositionsret
til et fast forretningssted. Dette er ikke tilfeldet i neervarende sag. AlFen har ingen lokaler eller lignende
til rddighed 1 Danmark, og det tidsmassige krav til et fast driftssted er heller ikke opfyldt, idet AlFen ikke
har permanent adgang og dispositionsret over et lokale eller lignende.

For sd vidt angar den sidste og tredje betingelse efter hovedreglen for fast driftssted skal det vurderes,
hvorvidt AIFen kan anses for at drive en erhvervsmassig virksomhed.

AlFen driver ingen erhvervsvirksomhed i Danmark, men ejer alene en rakke investeringsaktiver. Risiko-
styring og formueforvaltning af AlFens investeringsaktiver foretages alene af det danske selskab, XXX
ApS, der i gvrigt vederlaegges for ydelserne til AlFen, og dette vederlag beskattes 1 XXX ApS.

AlFen tager saledes ikke selv aktiv del 1 beslutninger om keb og salg af investeringerne, endsige 1 den
lobende drift og overvigning af investeringerne. Det er siledes alene tale om, at AlFen passivt ejer
investeringsaktierne. Den aktive forvaltning og honorering herfor ligger hos det danske skattepligtige
selskab XXX ApS.

Det er pd denne baggrund vores vurdering, at der ikke ber statueres fast driftssted for AlFen i Danmark
efter hovedreglen.

Den anden mulighed er fast driftssted efter agentreglen:

2) Agentreglen
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For at statuere fast driftssted efter agentreglen skal XXX ApS have en fuldmagt til at indgd kontrakter
o.l. pé vegne af AlFen, og faktuelt benytte denne fuldmagt gentagne gange. Det er endvidere en betingel-
se, at XXX ApS er athengig af AlFen bdde gkonomisk og juridisk.

Det er vores opfattelse, at XXX mé anses for at udfere sin formueforvaltningsaktivitet inden for sin
sedvanlige erhvervsvirksomhed. XXX ApS har endvidere 2 andre kunder A Fund I SICAV-SIF og B
som samlet repraesenterer ca. 66% af den samlede indkomst og vil derfor efter vores opfattelse ikke
vare okonomisk afthengig af AlFen. Juridisk er der ej heller atha@ngighed, idet AlFen ikke har instrukti-
onsbefojelser over hvorledes XXX ApS udferer sin virke og har endvidere ingen direkte eller indirekte
ejerandel 1 XXX ApS. Péa den baggrund er det vores vurdering, at AlFen ikke kan anses for at have et fast
driftssted pa grund af agentreglen.

Fra og med 1. januar 2020 er det forventningen, at XXX ApS alene skal have AlFen som kunde. XXX
ApS onsker imidlertid sikkerhed for at AlFen ikke har fast driftssted i Danmark indtil dette tidspunkt.

Spergsmal 3

Safremt Skatterddet svarer nej til spergsmal 2, kan Skatterddet sd bekrefte, at et fast driftssted af A Fund
IT SICAV-SIF er skattefrit 1 lighed med danske investeringsselskaber omfattet af selskabsskattelovens § 3,
stk. 1, nr. 19?

Onsket besvarelse pé spergsmal 3:

2 ’Ja’ b
Lovgrundlag:

I selskabsskattelovens § 3, stk. 1 nr. 19) findes fritagelsen for skattepligt for investeringsselskaber
omfattet af ABL § 19.

19) Investeringsselskaber, jf. aktieavancebeskatningslovens § 19, bortset fra kontoferende investerings-
foreninger, jf. § 2 i lov om beskatning af medlemmer af kontoferende investeringsforeninger, og bortset
fra investeringsinstitutter med minimumsbeskatning, jf. ligningslovens § 16 C. Udbytte omfattet af
ligningslovens § 16 A, stk. 1 og 2, som et selskab, der er omfattet af 1. pkt., modtager fra et selskab,
der er hjemmehorende her i landet, beskattes dog med 15 pct., medmindre der er tale om udbytte af
investeringsselskabets egne aktier. 2. pkt. omfatter ikke udbytte, som modtages fra et investeringsinstitut
med minimumsbeskatning, jf. ligningslovens § 16 C, der udelukkende investerer i fordringer omfattet
af kursgevinstloven og i afledte finansielle instrumenter efter Finanstilsynets regler herom, og udbytte,
som modtages fra et investeringsinstitut med minimumsbeskatning, jf. ligningslovens § 16 C, eller et
andet investeringsselskab, jf. 1. pkt., hvis disse efter vedtaegterne ikke kan investere i aktier eller andele
i selskaber, der er hjemmehgrende her i landet. Afstaelsessummer omfattet af ligningslovens § 16 B,
stk. 1, ved afstdelse af aktier eller andele i et selskab beskattes med 15 pct. 4. pkt. omfatter ikke
afstdelsessummer ved afstéelse af investeringsbeviser i et investeringsinstitut med minimumsbeskatning,
jf. ligningslovens § 16 C, der udelukkende investerer i fordringer omfattet af kursgevinstloven og i afledte
finansielle instrumenter efter Finanstilsynets regler herom, samt afstdelsessummer ved afstaelse af aktier
eller andele i et selskab, som efter vedtaegterne ikke kan investere i aktier eller andele 1 andre selskaber,
der er hjemmeherende her i landet. Uanset 3. og 5. pkt. ma investeringsinstituttet, investeringsselskabet
eller selskabet eje aktier i det administrationsselskab, som forestar instituttets eller selskabets administra-
tion.

Vores opfattelse
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Ifolge ordlyden af bestemmelsen sondres der ikke mellem danske og udenlandske investeringsselskaber,
og det er derfor vores opfattelse, at ogsé faste driftssteder af udenlandske investeringsselskaber vil vare
skattefrie 1 Danmark.

Det tilsvarende danske selskab ville utvivlsomt vare skattefritaget.

Det bemarkes, at hvis et dansk investeringsselskab er skattefrit efter selskabsskattelovens § 3, stk. 1,
nr. 19), mens et udenlandsk investeringsselskab med en filial/fast driftssted 1 Danmark ikke ogsa ansas
for skattefrit, ville det vaere en klar diskrimination af udenlandske investeringsselskabers etablering 1
Danmark. En etablering i filialform vil 1 det tilfelde vare ringere stillet sammenlignet med etablering i
selskabsform 1 Danmark. En sddan diskriminering ville vaere uforenelig med EU-rettens principper om
etableringsfrihed i artikel 49 1 traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde (TEUF).

Det er derfor vores opfattelse, at spergsmal 2 skal besvares med et ja, og at et fast driftssted af AlFen ogsa
vil vaere skattefrit.

Spergsmal 4

Safremt Skatteradet svarer nej til spergsmdl 2, kan Skatterddet sd bekrafte, at hvis ledelsen i det
luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF flyttes til Danmark, at selskabet vil vere omfattet af
skattefritagelsen i selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19?

Onsket besvarelse pa spergsmal 4:

”Ja”
Lovgrundlag

Udenlandske registrerede selskaber kan anses for skattemassigt hjemmehorende i Danmark, séfremt
ledelsens sa@de er i Danmark, jf. selskabsskattelovens § 1, stk. 6. Dobbeltbeskatningsoverenskomsten
mellem Danmark og Luxembourg regulerer, at hjemstedet skal vere, hvor dens virkelige ledelse har sit
saede, jf. artikel 4, stk. 3 1 dobbeltbeskatningsaftalen mellem Danmark og Luxembourg.

Vores opfattelse

Safremt ledelsen flytter til Danmark, og de ledelsesmassige beslutninger treeffes 1 Danmark, er det vores
opfattelse, at selskabet vil vaere omfattet af skattefritagelsen i selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19), jf.
ogsa vores kommentarer under spergsmal 1, hvor der redegeres for, at selskabet opfylder betingelserne i
aktieavancebeskatningsloven § 19, stk. 2, nr. 2.

Skattestyrelsens indstilling og begrundelse

Spergsmal 1

Det onskes bekraftet, at det luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF skal anses som et investe-
ringsselskab efter aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 2, nr. 2.

Begrundelse

Sagen angar, om A Fund II SICAV-SIF kan anses for et investeringsselskab efter aktieavancebeskatnings-
lovens § 19, stk. 2, nr. 2.

Det er oplyst, at A Fund II SICAV-SIF, er etableret som en SICAV-SIF (specialised investment fund)
under luxembourgsk ret med én afdeling "A Special Situations One” (”AlFen”).

AFG nr 9758 af 28/08/2018 8



A Fund II SICAV-SIF er stiftet som et selskab med variabel kapital og begraenset haftelse 1 den juridiske
form, Société¢ Anonyme (SA) under Luxembourgsk ret.

Selskabets kapitalgrundlag tilvejebringes ved udstedelse af aktier, hvortil der er knyttet stemmeret. Inve-
storerne hafter alene med deres indskud, og investorerne kan krave, at deres aktier indlgses hos selska-
bet. Selskabet aftholder arlige generalforsamlinger, og der udpeges en ledelse, der afleegger arsrapport for
selskabet.

For sd vidt angar det vedtaegtsbestemte indlesningskrav har selskabet 1 sine vedtaegter 1 artikel 16 en
sadan forpligtelse. Heri fremgér det, at aktierne 1 AIFen kan indleses pé forlangende, og i1 prospektets side
38 anfores, at indlesning kan ske to gange om aret.

Skattestyrelsen bemarker, at det fremgar af aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 1, at gevinst og tab
pa aktier og investeringsbeviser m.v. udstedt af et investeringsselskab medregnes ved opgerelsen af den
skattepligtige indkomst.

Af aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 2, nr. 2, 1. pkt. fremgar det, at ved et investeringsselskab
forstas et selskab m.v., hvis virksomhed bestér i1 investering 1 vaerdipapirer m.v. og hvor andele 1 selskabet
pa forlangende af ih@ndehaverne skal tilbagekebes for midler af selskabets formue til en kursverdi, der
ikke 1 vaesentlig grad er mindre end den indre verdi.

I henhold til selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2, er andre selskaber, i hvilke ingen af deltagerne hafter
personligt for selskabets forpligtelser, og som fordeler overskuddet i forhold til deltagernes indskudte
kapital, skattepligtige.

et er oplyst, at A Fund II SICAV-SIFs kapitalgrundlag tilvejebringes ved udstedelse af aktier, og hvortil
der vil veere knyttet stemmeret samt ret til udbytte. Investorerne i A Fund II SICAV-SIF hafter alene med
deres indskud. A Fund II SICAV-SIF afholder érlige generalforsamlinger, og der udpeges en ledelse, der
afleegger arsrapport for selskabet.

I SKM2012. 214. SR bekraftede Skatteradet, at et selskab der var et SICAF SIF dvs. "Specialised
Investment Fund (SIF)", skulle kvalificeres som et selskab efter selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr.
2. Skattestyrelsen bemarker, at A Fund II SICAV-SIF har tilsvarende karakteristika som selskabet i sagen.

I SKM2014. 797. SR fandt Skatteradet, at et B S. C. A., SICAV-SIF ikke kunne anses for et selvstendigt
skattesubjekt. Skatteradet lagde vaegt pd, at der for én aktionarerne (general partner) var ubegrenset
haftelse. Dette forhold ses ikke at vaere tilstede 1 nerverende sag.

Skattestyrelsen finder pa baggrund af en konkret vurdering, at A Fund II SICAV-SIF kan kvalificeres som
svarende til et dansk aktie- eller anpartsselskab omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2.

Det skal herefter bedemmes, om A Fund II SICAV-SIF vil vare et investeringsselskab efter aktieavance-
beskatningslovens § 19, stk. 2, nr. 2.

Det er oplyst, at der af A Fund II SICAV-SIFs vedtegter er krav om indlesning, og at aktierne derfor kan
indleses pé forlangende to gange om aret. Det er endvidere oplyst, at selskabet vil investere 1 aktier eller
lignende vardipapirer, og vil opfylde betingelsen om at investere i vaerdipapirer.

Det er derfor Skattestyrelsens opfattelse, at kravet om indlesning er opfyldt, samt at undtagelserne 1
aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 3-5, ikke finder anvendelse.

Som folge heraf vil betingelsen i1 aktieavancebeskatningslovens § 19, stk. 2, nr. 2, vaere opfyldt for A
Fund II SICAV-SIF.
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Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsmal 1 besvares med “Ja”.

Spergsmaél 2
Det onskes bekreaftet, at A Fund II SICAV-SIF ikke far skattemaessigt fast driftssted i Danmark.

Begrundelse

Sagen angédr, om A Fund II SICAV-SIF vil fa fast driftssted til Danmark efter selskabsskattelovens §
2, stk. 1, litra a, som folge af, at XXX ApS skal yde portefoljeforvaltning og radgivning til A Fund II
SICAV-SIF.

Af selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, fremgar det, at skattepligt til Danmark pahviler endvidere
selskaber og foreninger m.v. som navnt i1 selskabsskatteloven § 1, stk. 1, der har hjemsted i udlandet, for
sa vidt de udever et erhverv med fast driftssted her 1 landet.

Det er oplyst, at selskabet ikke driver erhvervsvirksomhed i Danmark, men alene ejer en raekke investe-
ringsaktiver. Risikostyring og formueforvaltning af investeringsaktiverne foretages alene af det danske
selskab, XXX ApS, der vederlegges for ydelserne, og dette vederlag beskattes 1 XXX ApS.

Det er oplyst, at A Fund II SICAV-SIFs aktiver bestar af finansielle verdipapirer, der efter danske regler
ville vaere omfattet af aktieavancebeskatningsloven eller kursgevinstloven.

Det er endvidere oplyst, at selskabet ikke tager aktiv del i selv beslutningerne om keb og salg af
investeringerne. Det er alene tale om, at selskabet passivt ejer investeringsaktierne. Den aktive forvaltning
og honorering herfor ligger hos det danske skattepligtige selskab, XXX ApS.

A Fund II SICAV-SIF har ikke en forbindelse som navnt i ligningslovens § 2, med XXX ApS. Selskabet
er en alternativ investeringsfond/hedgefond undergivet tilsyn og er sammenlignelig med en investerings-
forening.

Skattestyrelsen bemarker, at selskaber m.v. der har hjemsted i udlandet, er skattepligtige til Danmark,
hvis de udever et erhverv med fast driftssted her i landet. Skattepligten omfatter ogsa deltagelse i en
erhvervsvirksomhed med fast driftssted her, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a.

Ved lov nr. 725 af 8. juni 2018 blev der indsat et nyt stk. 7 1 selskabsskattelovens § 2, som har virkning fra
og med den 1. juni 2018.

I henhold til selskabsskattelovens § 2, stk. 7, anses virksomhed med investering i aktier og erhvervelse
af fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstloven kun for udevelse af erhverv
efter stk. 1, litra a, nar der foreligger neringsvirksomhed. Dette gelder dog ikke, hvis en fysisk eller
juridisk person, hvormed selskabet har en forbindelse som omhandlet i ligningslovens § 2, udever
erhvervsvirksomhed i Danmark og virksomheden som na@vnt i 1. pkt. indgér som et integreret led heri.

Skattestyrelsen forudsetter ved besvarelsen, at der ikke er personsammentfald eller andet, som bevirker,
at en fysisk eller juridisk person, hvormed A Fund II SICAV-SIF har en forbindelse som omhandlet i
ligningslovens § 2, udever erhvervsvirksomhed 1 Danmark, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 7.

A Fund II SICAV-SIF investere efter det oplyste alene i aktier, fordringer m.v., som enten er omfattet
af aktieavancebeskatningsloven eller kursgevinstloven, men A Fund II SICAV-SIF kan ikke anses for at
drive handelsn@ring med keb og salg af vardipapirer, jf. Den juridiske vejledning 2018-1, C. B. 2,4,1,1,
hvor begrebet "handelsnaring” er beskrevet.
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Da der efter det oplyste desuden ikke er en forbindelse omfattet af ligningslovens § 2, finder Skattestyrel-
sen, at A Fund II SICAV-SIF ikke kan anses for at udeve erhverv i relation til selskabsskattelovens § 2,
stk. 1, litra a, jf. stk. 7. Betingelsen for at statuere fast driftssted efter selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra
a, er dermed ikke til stede.

Indstilling
Skattestyrelsen indstiller, at spergsmdl 2 besvares med “Ja”.

Spergsmal 3

Det onskes bekraftet, at safremt Skatterddet svarer nej til spergsmdl 2, at Skatterddet sd bekrefter, at et
fast driftssted af A Fund II SICAV-SIF er skattefrit i lighed med danske investeringsselskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19.

Begrundelse

Som folge af besvarelsen i spergsmal 2 bortfalder spergsmal 3.
Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsméil 3 besvares med “Bortfalder”.

Spergsmal 4

Det onskes bekraftet, at sdfremt Skatteraddet svarer nej til spergsmél 2, at Skatterddet s bekraefte, at hvis
ledelsen 1 det luxembourgske selskab, A Fund II SICAV-SIF flyttes til Danmark, at selskabet vil vare
omfattet af skattefritagelsen i selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19.

Begrundelse

Som folge af besvarelsen i spergsmal 2 bortfalder spergsmal 4.
Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsmil 4 besvares med “Bortfalder”.
Skatteradets afgorelse og begrundelse

Skatteradet tiltreeder Skattestyrelsens indstilling og begrundelse.
Lovgrundlag, forarbejder og praksis

Sporgsmaél 1
Lovgrundlag

Aktieavancebeskatningslovens § 19

Gevinst og tab pa aktier og investeringsbeviser m.v. udstedt af et investeringsselskab medregnes ved
opgerelsen af den skattepligtige indkomst.

Stk. 2. Ved et investeringsselskab forstas:

1) Et investeringsinstitut i henhold til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF, jf. bilag 1.
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2) Et selskab m.v., hvis virksomhed bestar i investering 1 verdipapirer m.v., og hvor andele 1 selskabet pa
forlangende af ihendehaverne skal tilbagekabes for midler af selskabets formue til en kursvaerdi, der ikke
1 vaesentlig grad er mindre end den indre vardi. Med tilbagekeb sidestilles, at en tredjemand tilkendegiver
over for selskabet, at enten den pageldende eller en anden fysisk eller juridisk person pé forlangende vil
kebe enhver andel til en kursverdi, der ikke 1 vaesentlig grad er mindre end den indre vaerdi. Kravet om
tilbagekob pa forlangende er opfyldt, selv om kravet kun imgdekommes inden for en vis frist. Uanset
at der ikke er pligt til tilbagekab, anses selskabet for et investeringsselskab, hvis dets virksomhed bestar
1 kollektiv investering i1 verdipapirer m.v. Ved kollektiv investering forstas, at selskabet har mindst 8
deltagere. Koncernforbundne og nertstdende deltagere, jf. kursgevinstlovens § 4, stk. 2, og denne lovs §
4, stk. 2, regnes 1 denne sammenhang for én deltager.

Stk. 3. Et investeringsselskab som neevnt i stk. 2, nr. 2, 1. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., hvis formue
gennem datterselskaber hovedsagelig investeres 1 andre vardier end vaerdipapirer m.v. Ved et dattersel-
skab forstds et selskab, hvori moderselskabet har bestemmende indflydelse, jf. ligningslovens § 2, stk.
2. Et investeringsselskab som navnt 1 stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., hvis mere end
15 pct. af selskabets regnskabsmaessige aktiver i lobet af regnskabsaret gennemsnitligt er placeret 1 andet
end vardipapirer m.v. Til vaerdipapirer m.v. medregnes ikke aktier i et andet selskab, hvori ferstnaevnte
selskab ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen, medmindre det andet selskab selv er et investeringsselskab,
jf. stk. 2. Hvis et selskab har bestemmende indflydelse pé et selskab, jf. ligningslovens § 2, stk. 2, ses der
ved opgerelsen efter 3. pkt. bort fra disse aktier, og i1 stedet medregnes den andel af det andet selskabs
aktiver, som svarer til forstnaevnte selskabs direkte eller indirekte ejerforhold i det andet selskab.

Stk. 4. Et investeringsselskab som navnt 1 stk. 2 omfatter ikke et investeringsinstitut med minimumsbe-
skatning, jf. ligningslovens § 16 C. Et investeringsselskab som navnt i stk. 2 omfatter heller ikke en
kontoferende forening, der opfylder betingelserne i § 2, 2. og 3. pkt., 1 lov om beskatning af medlemmer
af kontoferende investeringsforeninger.

Stk. 5. Et investeringsselskab som navnt i1 stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., som
udelukkende ejer aktier, tegningsretter og aktieretter i et andet selskab, hvis alle aktion@rerne i det
forstnaevnte selskab ved erhvervelsen af aktierne var ansat i det andet selskab eller i andre selskaber,
der er koncernforbundet med det andet selskab, jf. selskabsskattelovens § 31 C, medmindre det andet
eller et af de andre selskaber selv er et investeringsselskab, jf. stk. 2. Uanset 1. pkt. kan selskabet ogsa
eje kontanter, herunder anbringelse pa en anfordringskonto, inden for en ramme pé 15 pct. af selskabets
regnskabsmessige aktiver opgjort gennemsnitligt i lobet af regnskabsaret.

Stk. 6. 1 tilfelde omfattet af stk. 1 finder §§ 8-9, 12-14, 17 og 17 A ikke anvendelse. Stk. 1 finder ikke
anvendelse 1 de tilfeelde, der er nevnti § 10, § 16, stk. 1, og §§ 18, 21 og 22.

Praksis
SKM2014. 797. SR—

Skatteradet bekraeftede, at A A/S var et selvstendigt skattesubjekt, som var omfattet af ABL § 19, og
dermed ansés for at vare et investeringsselskab. Skatterddet kunne ikke bekreefte, at B S. C. A., SICAV-
SIF kunne anses for et selvstendigt skattesubjekt, og at investorer i selskabet skulle beskattes efter
aktieavancebeskatningsloven. Skatteradet bekraftede, at idet B S. C. A., SICAV-SIF var skattemessigt
transparent, ansds investorerne for at have en forholdsmassig/ideel andel af aktiverne og passiverne i B
S. C. A., SICAV-SIF og skulle beskattes af denne forholdsmessige/ideelle andel.

SKM2012. 214. SR~
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Skatteradet bekreftede, at selskabet, A S. A. 1 Luxembourg, og som blev nystiftet som et sakaldt SICAF
SIF, dvs. "Specialised Investment Fund (SIF)", skulle kvalificeres som et selskab efter SEL§ 1, stk. 1, nr.
2, samt at selskabet ikke skulle kvalificeres som et investeringsselskab i overensstemmelse med ABL §
19, hvorfor gevinst pa aktier 1 Selskabet skulle behandles som aktieavance efter aktieavancebeskatnings-
lovens kapitel 3. Det bemarkes, at det var oplyst, at det var forventet, at mere end 15 % af selskabets
regnskabsmeessige aktiver 1 lobet af regnskabsédret gennemsnitligt var placeret i andet end "vardipapirer
m.v."

Den juridiske vejledning 2018-1, C. D. 1.1.10.2

Indhold
I dette afsnit beskrives, hvad et investeringsselskab omfattet af ABL § 19, stk. 2, er.

Afsnittet indeholder:

— Resume

— Regel

— Omfattede selskaber og foreninger m.fl.

— Huvilke selskaber er omfattet af Radets investeringsforeningsdirektiv?
— Hyvilke selskaber er omfattet af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF?
— Hyvilke danske selskaber omfattes af ABL § 19?

— Eksempler fra forarbejderne, som belyser bestemmelsen

— Eksempler pa afgerelser efter den nuvarende formulering af ABL § 19
— Eksempler pa afgerelser efter den tidligere formulering af ABL § 19

— Overgang til beskatning efter ABL § 19

— Lovbestemmelsens baggrund, formal og historik

— Opversigt over afgerelser, domme, kendelser, SKAT-meddelelser mv.

(...)
Resume

Hvis et selskab (herunder en SIKAV), en investeringsforening eller en vardipapirfond er omfattet af defi-
nitionen i ABL § 19, stk. 2, er selskabet skattefrit. Hvis et i Danmark hjemmeherende selskab udlodder
udbytte til investeringsselskabet, skal det udloddende selskab dog indeholdes 15 pct. i udbytteskat. Se
SEL § 3, stk. 1, nr. 19 og KSL § 65, stk. 11.

Investorerne i et selskab, som er omfattet af ABL § 19, stk. 2, lagerbeskattes. Det vil sige, at investorerne
hvert ar beskattes af de gevinster eller tab, der har veret i selskabet, uanset om der sker udlodning eller e;.

For personer indgar gevinst og tab i kapitalindkomsten. For selskaber beskattes gevinst fuldt ud og tab
kan fradrages i selskabets indkomst.

Bemcerk

[ henhold til ABL § 19 A, har personer kun fradrag for tab, hvis der er indberettet om erhvervelsen.
Regel

Et investeringsselskab, som defineret i ABL § 19, stk. 2, er skattefrit. Se SEL § 3, stk. 1, nr. 19.
SEL § 3, stk. 1, nr. 19 omfatter ikke folgende:
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— kontoferende investeringsforeninger, jf. lov om beskatning af medlemmer af kontoferende investe-
ringsforeninger
— investeringsinstitutter med minimumsbeskatning, jf. ligningslovens § 16 C.

Hvis et investeringsinstitut med minimumsbeskatning eller en kontoferende investeringsforening er op-
delt 1 andelsklasser, og forskellen ikke bestir i at administrationsudgifterne skavdeles og/eller hvilken
valuta der anvendes og/eller den ene andelsklasse rent faktisk udbetaler minimumsindkomsten mens
den anden andelsklasse er teknisk udbetalende, bliver foreningen/SIKAV en/vardipapirfonden omfattet
af reglerne 1 ABL § 19.

Investeringsselskaber omfattet af SEL § 3, stk. 1, nr. 19, skal dog betale 15 pct. 1 udbytteskat af udbytter,
som modtages fra selskaber, som er hjemmehorende 1 Danmark, medmindre der er tale om udbytte af
investeringsselskabets egne aktier. Skattepligten af udbytterne opfyldes ved, at det udloddende selskab
indeholder 15 pct. Se SEL § 3, stk. 1, nr. 19, 2. pkt. Der skal dog ikke indeholdes udbytteskat, hvis
udbyttet udloddes fra felgende:
Et investeringsinstitut med minimumsbeskatning, jf. LL § 16 C, der udelukkende investerer i fordrin-
ger omfattet af KGL og 1 afledte finansielle instrumenter efter Finanstilsynets regler herom. Se SEL §
3, stk. 1, nr. 19, 3. pkt.

— Et investeringsinstitut med minimumsbeskatning, jf. LL § 16 C, hvis det udloddende selskab efter
vedtegterne ikke kan investere 1 aktier eller andele 1 selskaber, der er hjemmehorende her 1 landet. Se
SEL § 3, stk. 1, nr. 19, 3. pkt.

— Et andet investeringsselskab, som er omfattet af ABL § 19, hvis det udloddende selskab efter vedtaeg-
terne ikke kan investere 1 aktier eller andele 1 selskaber, der er hjemmehegrende her i landet. Se SEL §
3, stk. 1, nr. 19, 3. pkt.

Ved salg af aktier til det udstedende selskab, skal der ogsa indeholdes 15 pct. i udbytteskat. Se SEL § 3,

stk. 1, nr. 19, 4. pkt. Det geelder dog ikke ved tilbagesalg af folgende:

— Investeringsbeviser i1 en investeringsinstitutter med minimumsbeskatning, jf. LL § 16 C, stk. 1, der
udelukkende investerer i fordringer omfattet af KGL og 1 afledte finansielle instrumenter efter Finans-
tilsynets regler herom. Se SEL § 3, stk. 1, nr. 19, 5. pkt.

— Aktier eller andele 1 et selskab, som efter vedtegterne ikke kan investere i aktier eller andele i andre
selskaber, der er hjemmeheorende her i landet. Se SEL § 3, stk. 1, nr. 19, 5. pkt.

P& trods af reglerne 1 SEL § 3, stk. 1, nr. 19, 3. og 5. pkt., mé investeringsselskabet gerne eje aktier 1 sit
administrationsselskab. Se SEL § 3, stk. 1, nr. 19, 6. pkt.

Naér investeringsselskaber udlodder udbytter og udbetaler eller godskriver afstaelsessummer omfattet af

LL § 16 B, stk. 1, skal selskabet indeholde 27 pct. i udbytteskat. Se KSL § 65, stk. 9. Der gelder dog

folgende undtagelser:

1. Huvis udlodningen sker til selskaber m.fl., skal der eventuelt kun indeholdes 22 pct. i udbytteskat. Se
KSL § 65, stk. 9, jf. stk. 6.

2. Udlodningen sker til et andet investeringsselskab, som er omfattet af ABL § 19, og det udloddende

investeringsselskab efter vedtaegterne ikke md investere i1 aktier eller andele i1 selskaber, der er

hjemmehgrende her i landet, bortset fra aktier i administrationsselskabet. Se KSL § 65, stk. 10, 1. pkt.

Udlodninger vedrerende egne aktier. Se KSL § 65, stk. 10, 2. pkt.

4. Ved udlodning til andre investeringsselskaber, som er hjemmehorende 1 Danmark, skal der indeholdes
15 pct. Se KSL § 65, stk. 11.

5. Ved udlodningen til et investeringsinstitut med minimumsbeskatning, jf. LL§ 16 C, der er hjemmeho-
rende her i landet, skal der indeholdes 15 pct. Se KSL § 65, stk. 11.

(98]
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I bekendtgerelse nr. 499 af 27. marts 2015 er reglerne om indeholdelse af udbytteskat uddybet.

Ved lov nr. 652 af 8. juni 2016 blev reglerne i KSL § 65, stk. 3 og stk. 7 og KSL § 65 A, stk.
1 @®ndret. Med virkning fra 1. juli 2016 skal der ogsa ske indeholdeles i salgssummer ved tilbagesalg til
det udstedende selskab, safremt salgssummen skal beskattes som udbytte. Efter KSL § 65 A, skal der i
nogle tilfeelde ikke ske indeholdelse.

Reglerne skal ses i ssmmenhang med, at gevinst og tab pa beviser 1 investeringsselskaber beskattes fuldt
ud efter lagerprincippet. Se afsnit C. B. 4.2 "Udlodning fra investeringsselskaber, investeringsforeninger,
SIKAV er og vardipapirfonde”. I det afsnit beskrives, hvordan udbytter fra investeringsselskaber skal
beskattes. Se ogsé afsnit C. B. 4.3 "Gevinst og tab pa aktier og investeringsbeviser mv., der er udstedt af
et investeringsselskab". I det afsnit beskrives, hvordan gevinst/tab ved afstaelse skal beskattes.

Omfattede selskaber og foreninger m.fl.

Reglen i SEL § 3, stk. 1, nr. 19, omfatter investeringsselskaber som defineret i ABL § 19, stk. 2, herunder
investeringsforeninger/SICAV "er/vardipapirfonde, der opretter andelsklasser. Bestar forskellen mellem
andelsklasserne alene 1, at administrationsudgifterne skavdeles og/eller hvilken valuta der anvendes og/
eller den ene andelsklasse rent faktisk udbetaler minimumsindkomsten mens den anden andelsklasse er
teknisk udbetalende, bliver foreningen/SIKAV en/verdipapirfonden dog ikke automatisk omfattet af reg-
lerne 1 ABL § 19.

ABL § 19, stk. 2-5, har felgende ordlyd:
"Stk. 2. Ved et investeringsselskab forstas:
1) Et investeringsinstitut i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF.

2) Et selskab m.v., hvis virksomhed bestar i investering i verdipapirer m.v., og hvor andele 1 selskabet
pa forlangende af ih@ndehaverne skal tilbagekebes for midler af selskabets formue til en kursverdi,
der ikke 1 vaesentlig grad er mindre end den indre vardi. Med tilbagekeb sidestilles, at en tredjemand
tilkendegiver over for selskabet, at enten den pigeldende eller en anden fysisk eller juridisk person pa
forlangende vil kebe enhver andel til en kursverdi, der ikke 1 vasentlig grad er mindre end den indre
veerdi. Kravet om tilbagekob pad forlangende er opfyldt, selv om kravet kun imedekommes inden for
en vis frist. Uanset at der ikke er pligt til tilbagekeob, anses selskabet for et investeringsselskab, hvis
dets virksomhed bestar i kollektiv investering 1 verdipapirer m.v. Ved kollektiv investering forstés, at
selskabet har mindst 8 deltagere. Koncernforbundne og nartstidende deltagere, jf. kursgevinstlovens § 4,
stk. 2, og aktieavancebeskatningslovens § 4, stk. 2, regnes 1 denne sammenhang for én deltager.

Stk. 3. Et investeringsselskab som neevnt i stk. 2, nr. 2, 1. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., hvis formue
gennem datterselskaber hovedsagelig investeres 1 andre vardier end vaerdipapirer m.v. Ved et dattersel-
skab forstas et selskab, hvori moderselskabet har bestemmende indflydelse, jf. ligningslovens § 2, stk.
2. Et investeringsselskab som nevnt 1 stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., hvis mere end
15 pct. af selskabets regnskabsmaessige aktiver i lobet af regnskabsaret gennemsnitligt er placeret i andet
end verdipapirer m.v. Til verdipapirer m.v. medregnes ikke aktier i et andet selskab, hvori ferstnaevnte
selskab ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen, medmindre det andet selskab selv er et investeringsselskab,
jf. stk. 2. Hvis et selskab har bestemmende indflydelse pé et selskab, jf. ligningslovens § 2, stk. 2, ses der
ved opgerelsen efter 3. pkt. bort fra disse aktier, og i stedet medregnes den andel af det andet selskabs
aktiver, som svarer til forstnaevnte selskabs direkte eller indirekte ejerforhold i det andet selskab.

Stk. 4. Et investeringsselskab som navnt 1 stk. 2 omfatter ikke et investeringsinstitut med minimumsbe-
skatning, jf. ligningslovens § 16 C. Et investeringsselskab som navnt i stk. 2 omfatter heller ikke en
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kontoferende forening, der opfylder betingelserne i § 2, 2. og 3. pkt., 1 lov om beskatning af medlemmer
af kontoferende investeringsforeninger.

Stk. 5. Et investeringsselskab som navnt i stk. 2, nr. 2, 4. pkt., omfatter ikke et selskab m.v., som
udelukkende ejer aktier, tegningsretter og aktieretter i et andet selskab, hvis alle aktion@rerne i det
forstnaevnte selskab ved erhvervelsen af aktierne var ansat i det andet selskab eller i andre selskaber,
der er koncernforbundet med det andet selskab, jf. selskabsskattelovens § 31 C, medmindre det andet
eller et af de andre selskaber selv er et investeringsselskab, jf. stk. 2. Uanset 1. pkt. kan selskabet ogsa
eje kontanter, herunder anbringelse pa en anfordringskonto, inden for en ramme pé 15 pct. af selskabets
regnskabsmessige aktiver opgjort gennemsnitligt i lobet af regnskabsaret."

En investeringsforening, SIKAYV, investeringsselskab eller verdipapirfond mé gerne eje aktier i det admi-
nistrationsselskab, som forestar foreningens eller selskabets administration.

Det er en forudsatning for at investering i en enhed kan blive omfattet af reglerne i aktieavancebeskat-
ningsloven, at enheden er et selvstendigt skattesubjekt. Det galder ogsa for ABL § 19, stk. 2, litra 1). Er
enheden en transparent enhed, kan reglerne i ABL § 19 og SEL § 3, stk. 1, nr. 19, ikke finde anvendelse,
hvilket bevirker, at investorerne vil blive beskattet efter de regler, som galder for transparente enheder.

Det bemarkes, at i lov nr. 407 af 1. juni 2005, var der i stk. 9, en bestemmelse om, at ABL § 19 ikke
omfattede selskaber, der var kontrolleret eller under vasentlig indflydelse fra et andet selskab eller en
fysisk person. Ved lov nr. 1413 af 21. december 2005 blev denne bestemmelse ophavet, saledes at ABL §
19 ogsa finder anvendelse 1 disse situationer.

(..)

Luxembourg - investment funds

De kompetente skattemyndigheder i Danmark og Luxembourg var i 2006 enige om, at "investment
funds" hjemmeheorende i Luxembourg var omfattet af dobbeltbeskatningsoverenskomsten indgéet mellem
de to lande. Det gaelder ogsé en "investment fund", der er organiseret som SICAV.

SKAT bemerker, at det er en forudsatning, at funden er et selvstendigt skattesubjekt.

(..)

Hvad er veerdipapirer?

"Ved veardipapirer mv. forstds navnlig aktier, investeringsbeviser, obligationer, andre pengefordringer
(herunder pengeinstitutindestdende og kontanter) og rettigheder over disse samt finansielle kontrakter
som navnt i kursgevinstloven og rettigheder over disse.

Finansielle kontrakter som navnt i kursgevinstloven omfatter terminskontrakter, der enten ikke opfyldes
ved levering, eller hvor afviklingstidspunktet ikke ligger inden for den afviklingsfrist, der er sedvanlig pa
omradet, samt aftaler om keberetter og salgsretter. Det galder dog ikke aftaler over fast ejendom.

Finansielle kontrakter omfatter heller ikke sadvanlige aftaler om levering af varer og andre aktiver
samt tjenesteydelser til privat brug eller til brug i modtagerens virksomhed eller som produkt af egen
virksomhed samt valutakontrakter indgdet i forbindelse hermed, nir kontrakterne ikke er noteret pa en
bers, medmindre der indgas modgaende kontrakter.

Finansielle kontrakter omfatter heller ikke aftaler om hel eller delvis afstaelse af virksomhed og andele af
virksomhed, der kun kan opfyldes ved levering."
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Denne forstéaelse af "vaerdipapirer" fremgér af L 98, fremsat den 24. februar 2005.

Hvad forstas ved "virksomhed"?

Efter ABL § 19, stk. 2, litra 2, er et investeringsselskab et selskab m.v., hvis virksomhed bestar i
investering 1 vaerdipapirer mv.

"Heri ligger, at selskabet ikke ma have anden virksomhed. Et selskab, der bade har investeringsvirksom-
hed og produktionsvirksomhed, er ikke et investeringsselskab.

Et pengeinstitut, der bdde har masseindldn og masseudlan, og som samtidig investerer 1 vardipapirer, har
en virksomhed, der gir ud over at investere i vardipapirer. Det er heller ikke et investeringsselskab.

Det samme gelder realkreditinstitutter mv. og livsforsikrings- og skadesforsikringsselskaber, uanset at
hele deres formue er anbragt i vaerdipapirer.

For afgerelsen af, om der foreligger et investeringsselskab, er det pa den anden side uden betydning, om
investeringerne sker med videresalg for gje eller ej, ligesom det er lige meget, om investeringerne kan
karakteriseres som passiv kapitalanbringelse eller ej."

Denne forstéelse af "virksomhed" fremgéar af L 98, fremsat den 24. februar 2005.

Hvad forstas ved "tilbagekab"?

Efter ABL § 19, stk. 1, litra 2, 1. pkt., er et investeringsselskab et selskab mv., hvis virksomhed bestar
1 investering i1 vardipapirer mv., og hvor andele i1 selskabet pd forlangende af ih@ndehaverne skal
"tilbagekebes" for midler af selskabets formue.

Det bemarkes, at ved lov nr. 98 af 10. februar 2009 blev betydningen af tilbagekeb mindsket, da et
selskab herefter anses for et investeringsselskab, uanset at der ikke er pligt til tilbagekeb, hvis selskabets
virksomhed bestar 1 kollektiv investering i veerdipapirer mv. Ved kollektiv investering forstas, at selskabet
har mindst 8 deltagere. Koncernforbundne og nertstdende deltagere, jf. kursgevinstlovens § 4, stk. 2, og
aktieavancebeskatningslovens § 4, stk. 2, regnes i denne sammenhang for én deltager.

"Betingelsen om, at selskabsandelene pa forlangende af ihe@ndehaverne skal tilbagekebes for midler af
selskabernes formue, afspejler den typiske fremgangsmade omkring indlesningsret i en investeringsfor-
ening.

I den typiske investeringsforening har medlemmerne ret til enten ved direkte tilbagesalg til investerings-
foreningen eller ved et salg til investeringsforeningens kontoferende pengeinstitut at modtage et belab
svarende til den indre verdi af andelen bortset fra foreningens handelsomkostninger ved keb og salg
af verdipapirer. Det foregdr ofte pd den mdde, at det kontoferende pengeinstitut samler dagens keb
og salg sammen. Alle pengeinstituttets keb og alle pengeinstituttets salg foregar til samme kurs. Hvis
pengeinstituttets keb overstiger pengeinstituttets salg, er investeringsforeningen forpligtet til at indlese
forskellen. Midlerne skaffer foreningen ved at s@lge af sine vardipapirer. Der er knyttet omkostninger
til salget, og det betyder, at indlesning ikke altid kan ske fuldt ud til indre verdi. Indlesning sker til en
kursveerdi, der ikke afviger vasentligt fra indre verdi. Den enkelte, der selger til pengeinstituttet, ved
ikke, om netop hans eller hendes investeringsbevis bliver indlest.

Udtrykket "tilbagekab" sigter pa, at det selskab, der har udstedt investeringsbeviserne/aktierne, keber dem
igen. Det er et bredt udtryk, der ogsd omfatter, at investeringsbeviset/aktien opherer med at eksistere i
forbindelse med tilbagekabet.
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Det er uden betydning, at kravet om tilbagekeb forst kan geres geldende efter en vis frist. En bestemmel-
se 1 vedtegterne for en hedgeforening om, at indlesning kun kan ske en gang om éret, opfylder kravet om
tilbagekob pd forlangende. Det gor ikke noget, at fristen er lang, men den ma pé den anden side ikke vare
bestemt af uvisse begivenheders indtreeden. Fx er en indlesningsret, der er betinget af, at der vedtages
solvent likvidation af selskabet, ikke tilstraekkelig til, at der foreligger en indlesningsret.

Det er en betingelse, at "andele i selskabet m.v. pd forlangende af iha@ndehaverne skal tilbagekebes
for midler af selskabets formue." Det dekker ogsd det forhold, at keb og salg som tidligere beskrevet
organiseres igennem et kontoferende pengeinstitut, der betaler det samme for alle beviser, selvom det
ikke er alle beviser, der nadvendigvis bliver tilbagekobte af foreningen.

En forening, der ikke er omfattet af direktivet, er et investeringsselskab, nér blot tilbagekeobet kan ske som
beskrevet. Det betyder, at f.eks. specialforeninger, der ikke henvender sig til offentligheden, men til en
begranset kreds, er investeringsselskaber. Det samme gaelder hedgeforeninger.

Betingelsen om tilbagekeb omfatter ogsé de tilfaelde, hvor aktionerer i et aktieselskab med fast kapital
tillegger hinanden en indlesningsret i en aktioneroverenskomst."

Denne forstéelse af "tilbagekob" fremgar af L 98, fremsat den 24. februar 2005.

Hvad betyder "kursveerdi, der ikke i vaesentlig grad er mindre end den indre veerdi"?

Indre vaerdi er en regnskabsmaessig opgerelse.

Afvigelserne kan fx skyldes sedvanlig mellemhandleravance og dekning af administrationsomkostninger
1 investeringsforeningen, herunder ogséd omkostningerne ved foreningens keb og salg af veardipapirer i
anledning af medlemmers indtraeden eller udtraeden.

Denne forstéelse fremgar af L 98, fremsat den 24. februar 2005.

Oparbejdet goodwill, knowhow og lignende immaterielle aktiver indgér ikke i begrebet indre verdi. Se
bemarkningerne til L 202 fremsat den 22. april 2009.

Undtagelsen i stk. 3

Formalet med stk. 3 er at undga, at selskaber der baserer sig pa produktionsvirksomhed og holdingselska-
ber i seedvanlige koncerner, der baserer sig pa produktionsvirksomhed, bliver anset som et investerings-
selskab.

Begrebet investeringsselskab omfatter ikke et selskab, hvis mere end 15 pct. af selskabets regnskabs-
massige aktiver gennemsnitligt i lebet af det pagaldende regnskabsér er placeret i andre aktiver end
vardipapirer, som omfattet af aktieavancebeskatningsloven eller kursgevinstloven.

Nar et selskab ejer mere end 10 pct. af aktiekapitalen i et andet selskab, medregnes aktierne ikke som
vardipapirer ved afgerelsen af, om det forstnevnte selskab skal anses som et investeringsselskab. Det
gelder dog ikke, hvis det andet selskab er et investeringsselskab.

Denne forstéelse fremgar af tilleegsbetenkning af 28. januar 2009 til lov nr. 98 fra 2009.
Spergsmal 2
Lovgrundlag

Selskabsskattelovens § 2, stk. 1. litra a og stk. 7
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Skattepligt 1 henhold til denne lov pahviler endvidere selskaber og foreninger mv. som nevnti § 1, stk. 1,

der har hjemsted i udlandet, for sd vidt de

— udever et erhverv med fast driftssted her 1 landet, jf. dog stk. 6. (...) Skattepligten omfatter udevelse
af erhverv med fast driftssted her i landet eller deltagelse 1 en erhvervsvirksomhed med fast driftssted
her. Skattepligten omfatter endvidere indkomst 1 form af lebende ydelser hidrerende fra en sadan
virksomhed eller fra afstaelsen af en sddan virksomhed, nar ydelserne ikke er udbytte, afdrag pa et
tilgodehavende, renter eller royalties. (...) Skattepligten omfatter endvidere fortjeneste eller tab ved
afhandelse, afstdelse eller opgivelse af formuegoder, der er knyttet til en sadan virksomhed. For sé
vidt angar aktier, omfatter skattepligten for faste driftssteder med undtagelse af selskaber omfattet af
§ 2 A, stk. 1, gevinst, tab og udbytte pa selskabets aktier, nir afkastet vedrerer det faste driftssted,
herunder gevinst, tab og udbytte af aktier, der indgar i det faste driftssteds anlegskapital, samt
genbeskatningssaldo efter § 31 A. =(...)=Stk. 7. Virksomhed med investering 1 aktier og erhvervelse
af fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstloven anses kun for udevelse af
erhverv efter stk. 1, litra a, nér der foreligger neringsvirksomhed. Dette geelder dog ikke, hvis en
fysisk eller juridisk person, hvormed selskabet har en forbindelse som omhandlet i ligningslovens § 2,
udever erhvervsvirksomhed 1 Danmark og virksomheden som navnt 1 1. pkt. indgar som et integreret
led heri. =(Stk. 7 blev indsat ved lov nr. 725 af 8. juni 2018 og har virkning fra den 1. juli 2018.)

Ligningslovens § 2

Skattepligtige,

1. hvorover fysiske eller juridiske personer udever en bestemmende indflydelse,

2. der udever en bestemmende indflydelse over juridiske personer,

3. der er koncernforbundet med en juridisk person,

4. der har et fast driftssted beliggende i udlandet,

5. der er en udenlandsk fysisk eller juridisk person med et fast driftssted 1 Danmark, eller

6. der er en udenlandsk fysisk eller juridisk person med kulbrintetilknyttet virksomhed omfattet af

kulbrinteskattelovens § 21, stk. 1 eller 4,

skal ved opgerelsen af den skatte- eller udlodningspligtige indkomst anvende priser og vilkar for handels-
massige eller skonomiske transaktioner med ovennavnte parter i nr. 1-6 (kontrollerede transaktioner) i
overensstemmelse med, hvad der kunne vaere opndet, hvis transaktionerne var afsluttet mellem uathaengi-
ge parter.

Med juridiske personer i nr. 1 og stk. 3 sidestilles selskaber og foreninger m.v., der efter danske skattereg-
ler ikke udger et selvstendigt skattesubjekt, men hvis forhold er reguleret af selskabsretlige regler, en
selskabsaftale eller en foreningsvedtegt.

Stk. 2. Ved bestemmende indflydelse forstds ejerskab eller radighed over stemmerettigheder, séledes at
der direkte eller indirekte ejes mere end 50 pct. af aktiekapitalen eller rddes over mere end 50 pct. af
stemmerne. Ved bedommelsen af, om den skattepligtige anses for at have bestemmende indflydelse pd en
juridisk person, eller om der udeves en bestemmende indflydelse over den skattepligtige af en juridisk el-
ler fysisk person, medregnes aktier og stemmerettigheder, som indehaves af koncernforbundne selskaber,
jf. stk. 3, af personlige aktionzrer og deres nertstdende, jf. ligningslovens § 16 H, stk. 6, eller af en fond
eller trust stiftet af moderselskabet selv eller af de nevnte koncernforbundne selskaber, naertstiende m.v.
eller af fonde eller truster stiftet af disse. Tilsvarende medregnes ejerandele og stemmerettigheder, som
indehaves af andre selskabsdeltagere, med hvem selskabsdeltageren har en aftale om udevelse af fzlles
bestemmende indflydelse. Tilsvarende medregnes ejerandele og stemmerettigheder, som indehaves af en
person omfattet af kildeskattelovens § 1 eller et dedsbo omfattet af dedsboskattelovens § 1, stk. 2, i fal-
lesskab med nertstdende eller i1 faellesskab med en fond eller trust stiftet af den skattepligtige eller dennes
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nartstaende eller fonde eller truster stiftet af disse. Som nertstdende anses den skattepligtiges agtefalle,
foreldre og bedsteforeldre samt bern og bernebern og disses agtefzller eller dedsboer efter de nevnte
personer. Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles med oprindeligt slaegtskabsforhold. Stk. 3. Ved
koncernforbundne juridiske personer forstds juridiske personer, hvor samme kreds af selskabsdeltagere
har bestemmende indflydelse, eller hvor der er feelles ledelse.

Stk. 4. En juridisk eller fysisk person anses for udenlandsk, hvis personen er hjemmeheorende i en frem-
med stat, Feergerne eller Grenland, herunder efter bestemmelserne i en dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Stk. 5. Ved @ndringer i1 ansattelsen af den skatte- eller udlodningspligtige indkomst i henhold til stk.
1, kan den skattepligtige undgd yderligere folgeandringer (sekundere justeringer) ved at forpligte sig
til betaling 1 overensstemmelse med de i stk. 1 anvendte priser og vilkar. Det er en forudsatning for
anvendelsen af 1. pkt., at den patagne forpligtelse ogsd opfylder de 1 stk. 1 anforte betingelser. 1. pkt.
gaelder ikke, 1 det omfang den patagne forpligtelse er omfattet af § 16 E. Ved kontrollerede transaktioner
med udenlandske fysiske og juridiske personer og faste driftssteder finder 1. pkt. kun anvendelse, safremt
den pageldende udenlandske skattemyndighed foretager en beskatning, der er i overensstemmelse med
de priser og vilkér, der er lagt til grund ved ansettelsen af den skattepligtige indkomst 1 henhold til stk.
1.  Stk. 6. Det er en forudsatning for at nedsette ansattelsen af den skatte- eller udlodningspligtige
indkomst 1 henhold til stk. 1, at der foretages en korresponderende forhgjelse af den anden part. Det er
en forudsetning for forhgjelse af anskaffelsessummer, at der foretages en korresponderende ansattelse
af den anden part. Ved kontrollerede transaktioner med udenlandske fysiske eller juridiske personer og
faste driftssteder er det en forudsatning, at den korresponderende indkomst medregnes ved indkomstop-
gorelsen 1 det pagaldende andet land.

Forarbejder

Af bemaerkningerne til selskabsskattelovens § 2, stk. 7, som blev indsat ved lov nr. 725 af 8. juni 2018 (L
237) fremgik folgende:

2.1. Justering af reglerne om fast driftssted — erhvervsmcessig virksomhed
2.1.1. Geeldende ret

Udenlandske selskaber og foreninger m.v. er skattepligtige efter selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a,
1. pkt. (begranset skattepligt), hvis de udever et erhverv med fast driftssted her 1 landet. Den begransede
skattepligt betyder, at der skal opgeres en indkomst for det faste driftssted svarende til den indkomstopge-
relse, som et selvstendigt foretagende ville skulle opgere, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 2.

Begrebet fast driftssted er ikke defineret 1 lovgivningen. Efter praksis afgraenses begrebet i overensstem-
melse med artikel 5 om fast driftssted i OECD-modellen til dobbeltbeskatningsoverenskomster (herefter
»OECD’s modeloverenskomst «) og OECD-kommentarerne til fortolkning af denne artikel. Artikel 5 skal
ses 1 sammenhang med artikel 7, stk. 1, 1 OECD’s modeloverenskomst, hvorefter en stat (kildestaten)
kun kan beskatte et ikke-hjemmehegrende foretagendes fortjeneste, sdfremt foretagendet driver erhvervs-
virksomhed 1 kildestaten gennem et dér beliggende fast driftssted.

Efter artikel 5, stk. 1, i OECD’s modeloverenskomst forstas ved udtrykket fast driftssted »et forretnings-
sted, hvorfra et foretagendes virksomhed helt eller delvis udeves«. Ifolge kommentarerne til artikel 5, stk.
1, 1 OECD’s modeloverenskomst er eksistensen af et fast driftssted for et udenlandsk foretagende betinget
af, at foretagendet rdder over et fast forretningssted, hvorigennem foretagendets erhvervsvirksomhed
udoves.
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Det beror pé interne skatteretlige regler, hvorndr der anses at foreligge udevelse af en virksomhed, der
kan medfere, at der kan statueres fast driftssted. Der er ingen lovbaseret definition af begrebet »udevelse
af erhverv«. Efter fast administrativ praksis kan bl.a. aktiviteter, der udelukkende bestar 1 passive investe-
ringer 1 f.eks. aktier, anses for udevelse af erhverv i relation til fast driftsstedsbestemmelsen.

Udenlandske investorer, der foretager langsigtede, sdkaldte passive investeringer i aktier m.v. enten
direkte eller ved deltagelse i transparente enheder (f.eks. danske kommanditselskaber), far derfor fast
driftssted her i landet i relation til disse investeringer, hvis investeringerne foretages gennem et fast
forretningssted, som investorerne rdder over her i landet. Det er i selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a,
3. pkt., udtrykkeligt fastsat, at deltagelse i en erhvervsvirksomhed med fast driftssted her i1 landet udger
fast driftssted for de udenlandske deltagere.

Der vil kunne statueres fast driftssted i Danmark for udenlandske investorer, selv om de ikke rader over
et fast forretningssted i Danmark. Dette vil kunne vere situationen, hvis betingelserne i1 den sikaldte
agentregel 1 modeloverenskomstens artikel 5, stk. 5, er opfyldt. Efter den udformning af agentreglen,
som har varet geldende indtil 2017-udgaven af modeloverenskomsten, vil en udenlandsk investor
blive anset for at have fast driftssted her 1 landet, sdfremt investeringsaktiviteterne 1 Danmark udferes
af en fysisk eller juridisk person, der har, og sedvanligvis udever, en fuldmagt til at indgéd aftaler 1
investors navn. Dette gelder dog ikke, hvis den pageldende reprasentant udelukkende udferer opgaver
af forberedende eller hjelpende karakter. Et udenlandsk foretagende vil heller ikke blive anset for at have
fast driftssted efter agentreglen, hvis opgaverne for foretagendet i Danmark leveres inden for rammerne
af en erhvervsvirksomhed, som den pigeldende udever her i landet som uafhangig representant, jf.
modeloverenskomstens artikel 5, stk. 6. Agentreglen har 1 2017-udgaven af modeloverenskomsten faet et
udvidet anvendelsesomréade, jf. nedenfor.

Selv om en udenlandsk investor udever erhverv i Danmark gennem et fast driftssted, vil indkomsten ved-
rorende investeringsaktiviteten dog kun vere omfattet af dansk skattepligt, hvis investeringsaktiviteten
enten 1 sig selv mé anses for at opfylde betingelserne for at udgere et fast driftssted i Danmark, eller hvis
investeringsaktiviteten vedrorer det faste driftssted. Et selskab m.v., der er hjemmehgrende i udlandet,
kan séledes have et fast driftssted i Danmark, uden at dette indeberer, at alle de danske aktiviteter skal
medregnes 1 indkomsten for det faste driftssted.

For sa vidt angér investering 1 aktier fremgar dette af selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, 8. pkt. Det
er sdledes heri fastsat, at skattepligten for et fast driftssted kun omfatter gevinst, tab og udbytte pa
selskabets aktier, nir afkastet vedrerer det faste driftssted, herunder gevinst, tab og udbytte pa aktier, der
indgar 1 det faste driftssteds anlaegskapital.

For sa vidt angar kapital- og venturefonde m.v., hvori der deltager udenlandske investorer, foreligger der
en omfangsrig praksis fra Skatterddet om spergsmalet om fast driftssted.

Denne praksis vedrerer navnlig fonde organiseret som skattemaessigt transparente enheder. Fondene har 1
de pagaeldende sager ikke udfert investeringsaktiviteterne gennem et fast forretningssted 1 Danmark, som
fondene kunne rdde over. De har benyttet sig af rddgivere hjemmeherende 1 Danmark, men aktiviteterne
er blevet struktureret sdledes, at de pdgaldende alene har udfert forberedende arbejde og hjelpefunktio-
ner. Skatterddet har i den omhandlede praksis derfor neesten undtagelsesfrit statueret, at fondene ikke
har fast driftssted i Danmark, hverken efter reglen om radighed over et fast forretningssted eller efter
agentreglen.

Som naevnt har agentreglen 1 2017-udgaven af modeloverenskomsten faet et udvidet anvendelsesomra-
de. Efter den nye affattelse af bestemmelsen i modeloverenskomstens artikel 5, stk. 5, er det ikke
leengere en betingelse, at repraesentanten har, og saedvanligvis udever, en fuldmagt til at indgé aftaler i
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foretagendets navn, idet det derimod er tilstreekkeligt til at medfore fast driftssted, at den hervarende
repraesentant sedvanligvis spiller en afgerende rolle ved indgédelsen af aftaler, der rutinemaessigt bliver
indgaet af foretagendet uden vaesentlige endringer.

Selv om fast driftsstedsbegrebet fortolkes i overensstemmelse med modeloverenskomsten, vil den nye
affattelse af agentreglen i artikel 5, stk. 5, under alle omstendigheder forst kunne vare afgerende
for fortolkningen af fast driftsstedsbegrebet efter selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, efter en
implementering af @ndringen i dansk lovgivning. Det skyldes, at @ndringen er udtryk for en materiel
@ndring af overenskomstens bestemmelser. Selv efter en eventuel implementering i dansk ret af den
nye affattelse af agentreglen, vil den nye affattelse ikke kunne gores galdende over for foretagender,
der er hjemmehorende i lande, som Danmark har indgaet en dobbeltbeskatningsoverenskomst med, nér
denne overenskomst anvender den hidtidige affattelse af bestemmelsen. Forst i takt med, at der indgas
nye overenskomster, der er baseret pd den nye affattelse af artikel 5, stk. 5, vil den derfor kunne fa
virkning 1 forhold til de lande, som Danmark har dobbeltbeskatningsoverenskomster med. Der er endnu
ikke — heller ikke i andre lande — praksis vedrerende anvendelse af fast driftsstedsbegrebet efter den
nye affattelse af agentreglen. De strukturer, som fonde, der er organiseret som transparente enheder,
hidtil har anvendt, jf. den ovenfor omtalte Skatteradspraksis, synes dog at vaere baseret pa anvendelse af
hervaerende (athaengige) reprasentanter, der har en sadan rolle i indgéelsen af fondenes aftaler, at dette
vil medfere, at der opstér fast driftssted her i landet, hvis bedemmelsen foretages pd grundlag af den nye
affattelse af agentreglen.

Det bemerkes, at selv nar deltagere 1 transparente fonde ikke har fast driftssted her 1 landet, vil de
kunne blive begranset skattepligtige her til landet i relation til de former for indkomst, for hvilke der i
ovrigt gelder serlige regler om begranset skattepligt. Sddanne regler om begrenset skattepligt geelder
for udbytter, renter og royalties samt kursgevinster, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, d, g og h.
Derimod er der f.eks. ikke regler om begranset skattepligt af avancer ved afstielse af aktier m.v. Sddanne
avancer kan derfor kun beskattes 1 det land, hvor den pdgaldende investor er hjemmehorende.

(...)
2.1.2. Lovforslagets indhold

Det foreslas, at der i1 selskabsskattelovens § 2 indferes en bestemmelse, hvorefter aktiviteter i form af
investeringer 1 aktier og i form af erhvervelse af fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af
kursgevinstloven kun anses for udevelse af erhverv, nar der foreligger naringsvirksomhed.

Forslaget skal ses i lyset af, at der ikke i1 skattelovgivningen gelder en generel definition af, hvornar der
udeves en erhvervsmessig virksomhed, og at der heller ikke 1 OECD’s modeloverenskomst er indeholdt
bestemmelser, der regulerer dette spergsmal.

Danske minimumsbeskattede investeringsinstitutter er efter selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 5, litra c,
kun skattepligtige af indteegt ved erhvervsmessig virksomhed samt fortjeneste eller tab ved athendelse,
afstdelse eller opgivelse af formuegoder, der har eller har haft tilknytning til den erhvervsmassige
virksomhed. Dette gelder tilsvarende foreninger m.v., herunder kontoferende investeringsforeninger, der
er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 6. For de pagaeldende institutter og foreninger m.v.
er det 1 selskabsskattelovens § 1, stk. 4, fastsat, at indtegt fra nering eller anden forretningsvirksomhed
anses som indtegt fra erhvervsmaessig virksomhed. Dette er i praksis blevet fortolket saledes, at indtegter
fra passive investeringer — det vil sige investeringer, der ikke er naringsvirksomhed — ikke er erhvervs-
massige indtegter.
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Det foreslas, at fastleggelsen af, hvornar investeringer i aktier og 1 fordringer, gaeld og finansielle
kontrakter omfattet af kursgevinstloven anses for udevelse af erhverv, fremover vil skulle foretages pa
samme made ved anvendelsen af selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, om fast driftssted.

Forslaget vedrerer udelukkende speorgsmalet om, hvorvidt de pageldende investeringer i sig selv kan
anses for udevelse af erhverv. Har et udenlandsk selskab m.v. fast driftssted 1 Danmark, vil f.eks. afkast
af anlegsaktier, der indgéar 1 det faste driftssteds anlaegskapital, fortsat vaeere omfattet af indkomsten i det
faste driftssted, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, 8. pkt., og § 2, stk. 2.

Den foreslaede bestemmelse regulerer ikke, hvornar der foreligger naering. Hvorvidt dette er tilfzeldet, vil
skulle afgeres 1 overensstemmelse med praksis 1 henhold til aktieavancebeskatningsloven og kursgevins-
tloven. Nér der er tale om investeringer, der foretages af fonde m.v. organiseret som transparente enheder,
vil bedemmelsen af, om investeringerne skal anses for at indgd i en naringsvirksomhed, derfor skulle
foretages serskilt for hver enkelt deltager 1 fonden m.v. og under inddragelse af hver enkelt deltagers
samlede aktiviteter, ogsd selv om der investeres 1 faellesskab.

Konsekvensen af forslaget for fonde m.v. organiseret som transparente enheder — altséd at fondenes passive
investeringer ikke i sig selv vil kunne anses for at medfere fast driftssted for udenlandske deltagere
— svarer til den retstilstand, som deltagerne efter hidtidig praksis har kunnet opné ved at tilretteleegge
investeringerne siledes, at de hverken blev udevet gennem et fast forretningssted her i landet eller ved
anvendelse af radgivere her 1 landet med fuldmagt til at indgd aftaler pa investeringsfondenes vegne.

For udenlandske deltagere, der er hjemmehorende i lande, hvor den nye affattelse af agentreglen 1 artikel
5, stk. 5, 1 OECD’s modeloverenskomst bliver afgerende for fortolkningen af fast driftsstedsbegrebet,
har forslaget til hensigt at sikre, at de ogsa efter en eventuel implementering af denne regel 1 dansk ret
vil kunne undgi, at passive investeringsaktiviteter medferer fast driftssted her 1 landet, selv om fondene
benytter hervaerende reprasentanter, der sedvanligvis spiller en afgerende rolle ved indgéelsen af aftaler,
der rutinemessigt bliver indgaet af fondene uden vasentlige @ndringer. Det vil — efter en eventuel
implementering af den nye affattelse af agentreglen — have betydning for bade udenlandske deltagere
hjemmehgrende 1 jurisdiktioner, som Danmark har en dobbeltbeskatningsoverenskomst med, der indehol-
der den nye affattelse af agentreglen, og udenlandske deltagere hjemmehegrende i jurisdiktioner, som
Danmark ikke har en dobbeltbeskatningsoverenskomst med.

Med henblik pa at modvirke udnyttelse af reglen — f.eks. via opsplitning af aktiviteter, der naturligt ma
anses for led i en samlet erhvervsvirksomhed — foreslas det, at reglen ikke finder anvendelse, hvis den
udenlandske investor — eller hermed forbundne eller beslegtede selskaber, personer, fonde eller trusts
— udever nogen form for erhvervsmassig virksomhed i Danmark, hvori investeringsaktiviteterne indgér
som et integreret led.

Den danske beskatningsordning for selskaber bygger pa territorialprincippet. Medmindre der er valgt
international sambeskatning, vil selskaber, der er fuldt skattepligtige til Danmark, derfor ikke ved ind-
komstopgerelsen skulle medregne indtegter og udgifter, der vedrerer udenlandske faste driftssteder, jf.
selskabsskattelovens § 8, stk. 2. Dog skal positiv indkomst fra udenlandske faste driftssteder medregnes
ved indkomstopgerelsen 1 Danmark, sdfremt der er tale om sdkaldt CFC-indkomst, det vil sige positiv
indkomst fra faste driftssteder, hvis indkomst hovedsagelig hidrerer fra finansielle indtegter og udgifter,
jf. selskabsskattelovens § 32. Hvornér der foreligger et fast driftssted i udlandet afgeres efter § 8, stk.
2, 1 overensstemmelse med § 2, stk. 1, litra a, om begranset skattepligt for udenlandske selskabers faste
driftssteder 1 Danmark.

Den foresldede @&ndring af anvendelsesomrddet for § 2, stk. 1, litra a, vil kunne fere til, at indkomst
fra investeringsaktiviteter, som hidtil kunne anses for at vedrere et udenlandsk fast driftssted, fremover
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vil blive anset for omfattet af skattepligten for fuldt skattepligtige selskaber m.v. Positiv indkomst fra
disse aktiviteter vil dog 1 forvejen skulle CFC-beskattes i Danmark. Denne @&ndring medferer derfor ikke
en oget beskatning 1 Danmark. Som felge af, at der ikke er tale om CFC-beskatning, idet beskatningen
sker som almindelig indkomst optjent i Danmark, kan der dog, 1 hvert fald teoretisk, opstd en dobbeltbe-
skatning, som der ikke kan opnds lempelse for her i landet. I sa fald vil eventuel lempelse bero pa en
gensidig aftaleprocedure efter en eventuel dobbeltbeskatningsoverenskomst. Risiko for dobbeltbeskatning
vil under alle omstendigheder kunne imedegas ved at lade investeringerne 1 udlandet foregd gennem en
juridisk person, der er oprettet og har sin ledelse i1 det pagaldende land.

(..)

Af de serlige bemarkninger fremgér folgende:

Det folger af selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, at selskaber m.v., der ikke er fuldt skattepligtige
til Danmark, er skattepligtige, hvis de udever erhverv med fast driftssted her i landet. Fast driftssteds-
begrebet fortolkes i overensstemmelse med artikel 5 om fast driftssted i OECD’s modeloverenskomst,
sdledes som denne har varet formuleret frem til @ndringen 1 2017. Dette indeberer, at der foreligger
fast driftssted, safremt selskabet udever erhverv her i landet gennem et fast forretningssted, eller séfremt
betingelserne i den sakaldte agentregel i modeloverenskomstens artikel 5, stk. 5, er opfyldt. Den @&ndring
af agentreglen i OECD’s modeloverenskomst artikel 5, stk. 5, der blev gennemfort i 2017, kan derimod
ikke inddrages ved fortolkningen af selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, jf. herom beskrivelsen i de
almindelige bemarkninger afsnit 2.1.1.

Det har siden Skatterddets afgarelse 1 SKM2013. 899. SR vearet fast administrativ praksis, at aktiviteter,
der udelukkende bestér 1 passive investeringer i f.eks. aktier, kan anses for udevelse af erhverv 1 relation
til fast driftsstedsbestemmelsen. Om geldende ret henvises 1 ovrigt til beskrivelsen 1 de almindelige
bemarkninger i afsnit 2.1.1.

Den foresldede bestemmelse i selskabsskattelovens § 2, stk. 7, justerer reglerne om fast driftssted ved
udevelse af visse former for investeringsvirksomhed.

Det foreslas 1 stk. 7, 1. pkt., at aktiviteter i form af investeringer 1 aktier og i1 form af erhvervelse af
fordringer, geeld og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstloven kun anses for udevelse af erhverv 1
relation til fast driftsstedsbestemmelsen, ndr aktiviteterne udger naeringsvirksomhed.

Forslagets henvisning til investeringer i aktier omfatter investeringer i alle de former for vaerdipapirer, der
ved afstéelse beskattes efter reglerne 1 aktieavancebeskatningsloven.

Forslaget har til hensigt at sikre, at passive investeringer fremover ikke 1 sig selv skal anses for erhvervs-
udevelse, der kan indebere fast driftssted for investoren her i landet. Dette vil gelde, savel nar investoren
foretager sine investeringer alene, som nar investoren foretager investeringerne sammen med andre
fysiske og juridiske personer ved anvendelse af en enhed, der er skattemaessigt transparent.

Det vil skulle afgores efter almindelige principper for fastleggelsen af det skatteretlige naringsbegreb,
om investeringer sker som led i naring. I overensstemmelse med praksis om afgrensningen af narings-
virksomhed péd det finansielle omrdde vil det forhold, at f.eks. investeringer i aktier sker med henblik
pa at opnéd et ekonomisk udbytte, ikke nedvendigvis indebere, at investeringerne udger naring efter
aktieavancebeskatningsloven. Naering efter aktieavancebeskatningsloven foreligger nemlig kun, séfremt
aktierne anskaffes med henblik péd at opna fortjeneste ved videresalg (handelsnering), og safremt denne
virksomhed har et vist, regelmassigt omfang. Dette er bl.a. fastsldet i administrativ praksis vedrerende
venturevirksomheder, hvis aktivitet bestar i erhvervelse af aktier med henblik pé udvikling af portefolje-
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virksomhederne og senere salg af aktierne, jf. eksempelvis SKM2002. 284. LSR, hvor venturevirksomhe-
dens aktiviteter ikke blev anset for udevelse af nering.

For sa vidt angér aktiviteter med erhvervelse af fordringer, gaeld og finansielle kontrakter omfattet af
kursgevinstloven, vil der pd tilsvarende vis foreligge naring, hvis fordringer m.v. anskaffes med henblik
pa at opnd fortjeneste ved videresalg (handelsnaring). Derudover vil aktiviteterne udgere nering, hvis
selskabet m.v. driver n&ring ved finansiering, sakaldt pengenaring.

Er der tale om investeringer foretaget af et selskab, der er neringsdrivende inden for det pagaeldende
omrade, vil der 1 overensstemmelse med praksis vere en formodning for, at konkrete investeringer skal
anses for omfattet af neringsvirksomheden. Denne formodning kan dog atkraftes.

Der vil ved afgerelsen af, om der foreligger nering, kunne leegges vegt pa aktionerens forhold, men
dette er dog ikke udtryk for, at der sker afsmitning mellem aktionzren og selskabet. Hvis et selskab,
der f.eks. er neringsdrivende med keb og salg af aktier, stifter et datterselskab med det sigte, at dette
datterselskab skal foretage anlaegsinvesteringer, vil der derfor ikke bestd en n@ringsformodning i relation
til datterselskabets investeringer.

Hvis der er tale om investeringer, der foretages af flere investorer 1 fellesskab ved investering gennem
en skattemaessigt transparent enhed, vil det vere afgerende, om den enkelte deltager md anses for at
foretage investeringerne som led i1 nering. Ved investeringer gennem en transparent enhed vil der derfor
kunne foreligge naring for nogle deltagere og anlegsinvesteringer for andre deltagere, og den foreslaede
bestemmelse vil indebere, at kun de naringsdrivende deltagere vil kunne fa fast driftssted her 1 landet
som folge af de pageldende aktiviteter.

Safremt et selskab udever erhverv gennem et fast driftssted her i landet, er det de almindelige principper
for allokering af aktiver og passiver til faste driftssteder i artikel 7 i OECD’s modeloverenskomst
med tilherende kommentarer, der regulerer, hvorvidt selskabets finansielle aktiver og/eller passiver skal
allokeres til det faste driftssted. Udeves der erhverv med fast driftssted i Danmark vil ogsé f.eks. aktier,
der indgdr i det faste driftssteds anlaegskapital, skulle allokeres til det faste driftssted og derfor vaere
omfattet af den begraensede skattepligt.

Forslaget vil derfor kun fa betydning i tilfeelde, hvor der er tale om passive investeringer, der ikke
vedrorer et fast driftssted, hvorigennem der udeves erhverv her i1 landet.

I stk. 7, 2. pkt. foreslas en varnsregel, der skal imedega, at det via en kunstig udskillelse af investerings-
aktiviteter kan undgas, at aktiviteter, der er et integreret led i erhvervsmassige aktiviteter her i landet,
bliver skattepligtige her i landet.

Som nevnt vil det vere de almindelige principper for allokering af aktiver og passiver, der folger af
OECD’s modeloverenskomst med tilherende kommentarer, der vil skulle anvendes, nar det skal vurderes,
om f.eks. aktier og fordringer, geld og finansielle kontrakter omfattet af kursgevinstloven vedrerer et
fast driftssted her i landet. Der vil imidlertid kun vaere mulighed for at foretage en sddan allokering af
finansielle aktiver og passiver til et fast driftssted i Danmark, sédfremt den erhvervsmassige aktivitet 1
Danmark og investeringsaktiviteterne udeves af den samme fysiske eller juridiske person.

Den foreslaede vernsregel skal sikre, at det ikke er muligt at foretage en opsplitning pa flere selskaber,
saledes at nogle aktiviteter kunstigt placeres i et s@rskilt selskab, hvorved aktiver og passiver i dette
selskab efter de gaeldende principper ikke kan allokeres til det faste driftssted.

Vernsreglen vil kunne galde i de situationer, hvor skattepligtige aktiviteter her i landet udeves af fysiske
eller juridiske personer, der er interesseforbundne med det selskab m.v., der udever investeringsaktivite-
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terne. Forslagets henvisning til ligningslovens § 2 indebarer, at det afgerende er, om de pagaeldende
fysiske og juridiske personer har en sadan tilknytning til hinanden, at de 1 relation til skattelovgivningens
almindelige regler anses for interesseforbundne.

Investeringsaktiviteterne vil kun kunne anses for et integreret led i de skattepligtige erhvervsaktiviteter i
Danmark, hvis det mé laeegges til grund, at aktiverne og passiverne i selskabets investeringsvirksomhed
var blevet allokeret til et fast driftssted her 1 landet, safremt vedkommende selv havde udevet de samlede
aktiviteter.

Det ligger endvidere i kravet om, at investeringsaktiviteterne skal veare et integreret led 1 den her 1 landet
udevede erhvervsvirksomhed, at f.eks. selve det at erhverve aktier 1 eller foretage udlan til et selskab, der
driver erhvervsvirksomhed her 1 landet (driftsselskabet), ikke vil gore vernsreglen anvendelig. Det gelder
ogsd, nar de virksomheder, der er investeret 1, leverer varer eller ydelser til hinanden.

Varnsreglen vil derimod vare anvendelig, hvis den udenlandske investor patager sig en investerings- el-
ler kreditrisiko, som det pageldende danske driftsselskab under normale omstendigheder selv ville skulle
patage sig. Som eksempel kan na@vnes, at en udenlandsk aktionzr i et dansk driftsselskab foretager udlan
til det danske driftsselskabs kunder under sadanne vilkar, at aktionaren lgbende finansierer kundernes
keb hos det danske driftsselskab. Reelt vil der i et sddant tilfeelde vaere tale om, at kunderne keber pa
kredit hos det danske driftsselskab, mens kreditrisikoen herved er lagt hos den udenlandske investor, som
derfor er direkte skonomisk involveret i det danske driftsselskabs erhvervsmaessige drift.

Endelig ligger der i1 kravet om, at investeringsaktiviteterne skal vare et integreret led 1 den her i lan-
det udevede erhvervsvirksomhed, at der skal vare en direkte forbindelse mellem aktiviteterne. Hvis
et udenlandsk datterselskab til en udenlandsk bank som led i sin investeringsvirksomhed erhverver
aktier 1 et dansk driftsselskab, vil det derfor ikke kunne begrunde en anvendelse af vearnsreglen, at
et koncernforbundet dansk finansieringsselskab, der udever factoringvirksomhed, uathaengigt heraf og
1 overensstemmelse med sine sadvanlige forretningsmaessige vilkar erhverver det interesseforbundne
danske driftsselskabs udestaende fordringer.

Ogsa nér vaernsreglen i det foresldede 2. pkt. finder anvendelse, medforer investeringsaktiviteterne kun
fast driftssted i Danmark, safremt de gvrige betingelser for fast driftssted er opfyldt.

Den juridiske vejledning 2018-1, C. B. 2.4.1.1
(...)
Nearingsaktier

Neringsaktier er defineret som aktier, der er erhvervet som led i handelsnaring. Se ABL § 17, stk.1.
Bestemmelsen fortolkes 1 overensstemmelse med det almindelige skatteretlige naeringsbegreb.

(..)

Handelsngring

Handelsn@ring foreligger, nar en skattepligtig har som erhverv at drive handel med aktier og lignende
vardipapirer.

Det er en betingelse at aktierne er erhvervet med
— videresalg for gje
— henblik pa at opna gevinst ved et videresalg.
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Dette geelder bade nér der er tale om et hovederhverv, og nar der er tale om et bierhverv. Se lov nr. 1413
af 21/12 2005, bemarkningerne til lovforslagets § 17, stk. 1 (L 78 1 folketingsaret 2005/2006).

Herudover er der gennem retspraksis dannet retningslinjer, som bidrager til at fastlegge, om en skatte-
pligtig kan siges at drive handel med aktier mv.

Handelsnazring er en individuel vurdering pa det enkelte skattesubjekt, og skatteforholdene hos en interes-
seforbunden part vil kun indga som en retningslinje i den samlede vurdering af handelsnaring. Afsmit-
ning kan kun finde sted i forbindelse med vederlagsnearing. Se SKM2002. 473. LR.

(..)
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