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Investorer, der kaber kapitalandele via en elektronisk platform i1 henhold til
en nermere angiven Nominee Investment Agreement, kan anses for at have
foretaget en direkte erhvervelse af kapitalandele, jf. investorfradragslovens § 2,
stk. 1, nr. 1

Skatteradet bekreftede, at danske investorer, der keber kapitalandele via en elektronisk platform i
henhold til en som bilag til anmodningen om bindende svar vedlagt Nominee Investment Agreement, kan
anses for at have foretaget en direkte erhvervelse af kapitalandele, jf. investorfradragslovens § 2, stk. 1,
nr. 1, og med den konsekvens, at reglerne i investorfradragsloven kan anvendes.

Skatteradsmode 19. november 2019 - SKM2019. 620. SR

Spergsmal

1. Kan Skatterddet bekraefte, at danske investorer, der keber kapitalandele via spergerens elektroniske
platform og i henhold til den som bilag til anmodningen om bindende svar vedlagte Nominee
Investment Agreement, kan anses for at have foretaget en direkte erhvervelse af kapitalandele, jf.
investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, og med den konsekvens, at reglerne i investorfradragsloven
kan finde anvendelse?

Svar
1. Ja.

Beskrivelse af de faktiske forhold
Spergerens reprasentant har 1 anmodningen om bindende svar oplyst falgende:

Anmodningen fremsendes 1 henhold til skatteforvaltningslovens § 21, stk. 2, om indhentelse af svar pa
vegne af andre end spergeren.

Problemstilling

Den problemstilling, der enskes atklaret med ovennavnte spergsmaél, er, hvorvidt der er tale om en direk-
te erhvervelse af kapitalandele i henhold til Investorfradragsloven, nér kapitalandele erhverves gennem
en “nominee”, der pa vegne af investorer tegner kapitalandelene og udever de forvaltningsmaessige og
okonomiske rettigheder, som knytter sig til kapitalandelene. Problemstillingen er nermere, at nomineen”
fremstar som den legale ejer af kapitalandelene, idet denne er registreret som ejer i mélselskabets ejerbog,
hvorimod investorerne som folge af aftalen med nomineen er de retmassige ejere (beneficial owners) af
kapitalandelene. Spergsmalet er om de danske investorer i denne situation har ret til at fradrage deres
aktieinvesteringer i henhold til Investorfradragsloven.

Det kan ved besvarelsen forudsatningsvis laegges til grund, at der vil vare tale om investering 1 et
malselskab, der opfylder betingelserne 1 Investorfradragslovens §§ 3 og 4 og at der 1 forbindelse med
investeringen vil blive afgivet revisorerklering som anfert 1 § 5. Det kan endvidere ved besvarelsen
forudsattes, at investorerne opfylder betingelserne i1 Investorfradragslovens § 6

Om F1-Finans og selskabets it-platform

AFG nr 10270 af 19/11/2019 1



F1-Finans er en engelsk finansiel virksomhed, der er underlagt tilsyn af det engelske UK Financial Con-
duct Authority. F1-Finans har tilladelse til at udeve graenseoverskridende investeringsservice (finansiel
aktivitet) i Danmark.

Som led i1 den finansielle virksomhed driver F1-Finans en elektronisk platform, der formidler kontakt
mellem investorer og selskaber, der har et finansieringsbehov. Platformen kan ses pa www. (....). com.

Formalet med platformen er pa den ene side at give potentielle investorer, der tilmelder sig platformen
mulighed for at investere 1 de selskaber, der prasenteres pa platformen og pa den anden side, at give
malselskaber adgang til at prasentere deres virksomhed overfor potentielle investorer med henblik pa
at rejse risikovillig kapital. Platformen retter sig blandt andet mod det nordiske marked og giver derved
mulighed for, at danske investorer og danske selskaber kan tilmelde sig platformen.

Malselskaberne kan vare bide start-ups og mellemstore virksomheder. Ideen er at rejse kapital pa en
forholdsvis enkel made og via en form for ”crowdfunding”, men hvor midlerne indskydes i selskabet ved
nytegning af kapitalandele. Kapitalrejsningen er undtaget prospektpligt. Platformen abner ogsd mulighed
for, at investorer efterfolgende kan handle deres investeringer over platformen.

F1-Finans’s rolle er via platformen, at facilitere kommunikationen mellem maélselskaberne og de po-
tentielle investorer samt at arbejde for, at der indgas en aftale om investeringen, og at investeringen
effektueres. Det sker 1 praksis pa den nedenfor beskrevne made.

Vilkar for investorer, der tilmelder sig platformen

De overordnede vilkar, der gelder for at fa adgang til at investere via platformen, fremgar naermere af
de som bilag til anmodningen om bindende svar vedheaftede Platform terms and conditions” (herefter
”Almindelige Vilkér og Betingelser”). Herfra skal fremhaves folgende bestemmelser:

Af de Almindelige Vilkar og Betingelser pkt. 4.1 fremgar, at F1-Finans via platformen tilbyder tre
ydelser, nemlig (i) at give selskaber mulighed for at rejse kapital, (ii) at give investorer mulighed for at
investere og (iii) at give investorerne mulighed for efterfelgende at handle investeringerne via en digital
markedsplads.

Det er kun personer, der 1 forvejen er godkendt af F1-Finans, der kan investere via platformen. Af de
Almindelige Vilkér og Betingelser pkt. 2.1 fremgar, at investorer kan lade sig registrere enten som almin-
delige investorer eller som sékaldte hovedinvestorer (Lead Investor). Hovedinvestorer er de personer, der
vil kunne bidrage med storre investeringer. Som udgangspunkt vil kapitalrejsning via platformen vere
betinget af, at mindst en hovedinvestor deltager i investeringen, idet det forudsattes, at hovedinvestoren
vil vere den, der forhandler med mélselskabet og aftaler de nermere vilkir séledes, at de mindre
investorer kan tegne pa ryggen heraf. Hovedinvestorens rolle er nermere beskrevet i de Almindelige
vilkar og betingelser pkt. 5.

Af pkt. 4.3 fremgar, at kapitalfremskaffelsen vil vere struktureret siledes, at F1-Finans via platformen
gennemforer en markedsforingskampagne rettet mod de investorer, der har tilmeldt sig platformen. Kam-
pagnen vil normalt vere tilrettelagt i to faser. Forste fase har til formal at finde en hovedinvestor, der
vil tegne sig for et storre belob samt at fremskaffe indikative bud med henblik pé at afdekke interesse,
herunder vilkér og tegningskurs. I anden fase vil der ske en udvelgelse af de investorer, der har vist
interesse og pd grundlag af de indikative bud vil disse fa tilbudt at indgd en investeringsaftale, der
fastlegger det aftalemaessige grundlag for investeringen.

Af de Almindelige Vilkar og Betingelser pkt. 4.4 fremgar, at investorerne tilbydes at investere via
platformen efter forskellige modeller jf. 4.4.1 — 4.4.4. Den model, der onskes bindende svar pd, er den
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sakaldte Nominee-model jf. 4.4.2. Som det fremgér af pkt. 4.5 vil enhver investering vere betinget af, at
der indgés en investeringsaftale, der supplerer de Almindelige Vilkar og Betingelser. Ved investering efter
nominee-modellen vil investorerne skulle tiltreede den som bilag 2 til anmodningen om bindende svar
vedheftede "Nominee Investment Agreement” (herefter ”Investeringsaftalen’). Vilkdrene i Investerings-
aftalen er n@rmere beskrevet nedenfor under afsnit 5. Disse vilkar udger sammen med de Almindelige
Vilkar og Betingelser grundlaget for den rejste problemstilling og besvarelsen af det bindende svar.

I de Almindelige Vilkar og Betingelser pkt. 6 er det nermere reguleret, hvordan F1-Finans skal admini-
strere investorernes midler og investeringer. Som det fremgar, vil investorernes midler vaere indsat pa
serskilte klientkonti hos F1-Finans og séledes, at de indbetalte midler og foretagne investeringer udadtil
vil fremgé af en kundekonto, en sakaldt ”Wallet”, der lyder pé de enkelte investorers navn.

Af pkt. 7.2 fremgér yderligere, at de kapitalandele, som F1-Finans erhverver pa vegne af investorerne vil
blive registreret og holdt adskilt fra F1-Finans’s underbeams gvrige formue pd en sddan made, at det til
enhver tid vil vaere muligt at identificere kapitalandelene, herunder identificere hvem der er den reelle ejer
af kapitalandelene. Af pkt. 7.3 fremgar, at hvis det er praktisk hensigtsmessigt at lade kapitalandelene
registrere pa navn - hvilket er tilfeldet for sa vidt angar investering 1 danske selskaber - da vil det
vaere F1-Finans og ikke den enkelte investor, der skal registreres som ejer af kapitalandele, dog séledes
at det s vidt muligt skal fremga, at F1-Finans ejer disse pa vegne af investorerne “as nominee upon
trust”. Efter dansk ret er der ikke en udtalt tradition for en sddan ejerform (se mere herom under pkt.
6.3) og registreringen efter selskabslovens § 50 1 et dansk selskab, vil derfor indebare, at det vil vare
F1-Finans og ikke den enkelte investor, der 1 forhold til selskabet og omverden vil fremsta som ejer af
kapitalandelene, selvom aftalen mellem F1-Finans og investorer reelt indebarer, at det er investorerne,
der er de retmeessige ejere af kapitalandele.

Endelig fremgar det af de Almindelige Vilkér og Betingelsers pkt. 8, at investorerne har mulighed for via
platformen at s®lge deres kapitalandele, hvis der er en keber hertil. Det forudsetter dog, at keberen er
registreret som investor pd F1-Finans’s platform. I andre tilfelde, da vil salg skulle ske kollektivt og i
henhold til de vilkar, som er aftalt internt mellem investorerne samt med selskabets ovrige aktionarer i
overensstemmelse med den ejeraftale, der typisk indgés i forbindelse med selve investeringen.

Vilkar for selskaber, der tilmelder sig platformen.

De virksomheder, der ensker at rejse kapital, skal ligesom investorerne tilmelde sig platformen, herunder
tiltreede de Almindelige Vilkar og Betingelser. Forud for offentliggerelse pé platformen vil virksomheder-
ne blive valideret og godkendt af F1-Finans. F1-Finans gennemforer ikke en due diligence af de tilmeldte
mélselskabers virksomhed, men F1-Finans har opstillet en reekke minimumskrav med hensyn til de
oplysninger og den dokumentation, som malselskaberne skal afgive i forbindelse med, at de tilmelder sig
platformen. Det omfatter bl.a. en beskrivelse af forretningsidé, negletal, regnskabsoplysninger, juridiske
oplysninger m.v., sdledes at der tilvejebringes et beslutningsgrundlag for de investorer, der ensker at
skyde penge i virksomheden.

Nar et selskab er blevet valideret, vil F1-Finans forud for, at der pabegyndes en kampagne indgd den som
bilag 3 til anmodningen om bindende svar vedheftede Nominee Service Agreement med det pdgeldende
malselskab. Indgéelse af aftalen med malselskabet vil normalt vaere betinget af, at der forud herfor er
fundet en hovedinvestor, idet denne forudsettes at bistd med at koordinere og sammensatte kredsen af
investorer via platformen. Aftalen mellem F1-Finans og malselskabet tiltreedes af hovedinvestoren. De
almindelige investorer er derimod ikke direkte part i aftalen mellem F1-Finans og malselskabet, men
af aftalen fremgar udtrykkeligt, at kapitalrejsningen via platformen vil ske ved, at F1-Finans indgir
Investeringsaftalen med de almindelige investorer jf. indledningsvis pkt. (D) angdende investorernes
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kapitalindskud 1 malselskabet. Endvidere fremgar det af pkt. (E), at investeringerne vil blive registreret
1 F1-Finans’s navn og at F1-Finans herefter vil fore et register over de enkelte investorers retmassige
ejerskab (beneficial ownership) til kapitalandelene.

Beskrivelse af investering via nominee modellen

5.1

Som anfert angar det bindende svar spergsmalet om, hvorvidt danske investorer kan fa fradrag for
deres investeringer efter Investorfradragsloven ved indskud i malselskabet efter den sdkaldte nominee-
model. Vilkérene for investering via nominee-modellen er regulereret i den som bilag 2 til anmodningen
om bindende svar vedhaftede Investeringsaftale.

Det overordnede princip 1 Investeringsaftalen, er at investorerne indbetaler deres indskud til et selv-
stendigt “nominee” selskab, F1-Finans Nominees Limited, der er hjemmeheorerende 1 UK. F1-Finans
Nominees Limited er organisatorisk et sgsterselskab til F1-Finans og derved 100%-ejet af F1-Finans kon-
cernen. F1-Finans Nominees Limited indskyder herefter de indbetalte midler kollektivt for investorerne 1
malselskabet.

5.2

Investering via nominee modellen er ikke baret af skattemessige motiver, men derimod af, at der
en rekke praktiske og forretningsmaessige fordele forbundet med denne model for bdde malselskabet
og investorerne. Formélet med nominee-modellen, er forst og fremmest at pulje investorernes midler
saledes, at investeringen 1 malselskabet kan foretages som et samlet indskud og pd samme vilkar for alle
investorerne uanset, hvor meget den enkelte investor ensker at tegne. Det gor det mere enkelt for sméa
investorer at vaere med og det giver investorerne den fordel, at de kan optraede samlet og med én stemme
overfor malselskabet. Endvidere muligger det, at investeringen efterfolgende kan handles pa en enkel
made via platformen.

Nominee-modellen indebaerer ogsé en lang raekke praktiske fordele for mélselskabet. Sdledes er det en
stor fordel, at der kun er én aktionaer at kommunikere med.

For F1-Finans giver nominee-modellen mulighed for at tilbyde investorer i EU et uniformt produkt (med
dertilherende stordriftsfordele) til brug for investeringer 1 malselskaber.

5.3

Som anfert indebarer nominee-modellen, at det vil vaere F1-Finans Nominees Limited og ikke de enkelte
investorer, der bliver registreret som (legal) ejer af investorernes kapitalandele 1 malselskabets ejerbog
jf. selskabslovens § 50. F1-Finans Nominees Limited vil derfor i forhold til malselskabet vaere den
formelle ejer af kapitalandelene, men reelt vil der vere tale om, at F1-Finans kun yder en serviceydelse
til investorerne, 1 form af at varetage investeringen pa vegne af investorerne. Dette fremgar utvetydigt af
vilkérene 1 Investeringsaftalen, hvorfra navnlig folgende skal fremhaves:

Af Investeringsaftalens indledning pkt. (C) og (D) samt af pkt. 2.4 og 2.5 fremgér udtrykkelig, at
F1-Finans ikke vil vere ejer af kapitalandele, idet F1-Finans vil serge for at nominee selskabets rddighed
over kapitalandelene sker pd vegne af investorerne og under iagttagelse af de engelske FCA regler (Finan-
cial Conduct Authority), der bl.a. indeholder vilkar for hvordan finansielle virksomheder ma rade over
kunders midler og veardipapirer. Af de sarlige vilkar under afsnit A er det endvidere klart specificeret
hvilket selskab, hvilke beleb og hvor mange kapitalandele investeringen angar og derved er der en tydelig
identifikation af hvilke aktiver, der rades over pa vegne af investorerne.
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Af pkt. 3.6 fremgér, at F1-Finans 1 umiddelbar 1 forlengelse af, at selskabet er registreret 1 malselskabets
ejerbog, skal foretage en intern registrering af investorerne som “’beneficial owners” og at denne registre-
ring skal fremgé af de enkelte investorers ”"Wallet” pa platformen.

Af pkt. 4.1 og 4.2 fremgér, at alle udbytteudbetalinger og andre udlodninger af kapitalandelene samt
salgsprovenu ved salg af kapitalandelene herunder i1 forbindelse med exit skal tilgd investorerne. Det er
saledes investorerne — og ikke F1-Finans der barer den fulde ekonomiske risiko og gevinst af kapitalan-
delene. Investorerne betaler alene et succeshonorar til F1-Finans (og eventuelt ogsa til hovedinvestoren
for dennes indsats). Honoraret forfalder ved exit og udger en fast procentdel (normalt 3% til F1-Finans) af
den opnéede fortjeneste jf. afsnit A.

Af pkt. 5.1 fremgér, at FI1-Finans skal videresende alle informationer, som modtages fra malselskabet
angdende kapitalandelene til investorerne. Af pkt. 5.2-5.4 fremgéar, at F1-Finans skal give investorerne
meddelelse om alle rettigheder angdende kapitalandelene og at F1-Finans skal udeve sddanne rettigheder i
overensstemmelse med den instruks, som den enkelte investor métte give F1-Finans.

Af pkt. 5.5 og 5.6 fremgar, at investorerne har mulighed for personligt at mede pa generalforsamling eller
alternativt at give fuldmagt til hovedinvestoren, som herefter kan udeve de rettigheder, der knytter sig til
kapitalandelene pd deres vegne. Der er sédledes ikke blot tale om, at de forvaltningsmessige befojelser,
der knytter sig til kapitalandele, skal udeves af F1-Finans pa vegne af investorerne, men investorerne selv
vil have mulighed for at udeve disse befojelser direkte overfor selskabet.

Spergers opfattelse og begrundelse

Spergerens repraesentant har i anmodningen om bindende svar oplyst, at spergsmaélet efter hans opfattelse
skal besvares bekreftende, og har som begrundelse fremfort folgende:

6.1.

Det gores overordnet geldende, at det i praksis flere gange er fastsldet, at det er den retmassige ejer
af kapitalandele - og ikke den som umiddelbart optreder som modtager, der skal beskattes af udbytte
fra kapitalandele jf. juridisk vejledning C. F. 8.2.2.10.1.3. Der henvises endvidere til afgerelserne om
beneficial owner i relation til tomme mellemholdingselskaber jf. SKM2012. 121. OLR. Se endvidere
SKM2011. 57. LSR og SKM2011. 441. SR

I henhold til geldende praksis er det ved de ovennavnte afgarelser fastsldet, at man skatteretlig anerken-
der begrebet ’beneficial ownership”, derved at det ikke er den formelle ejer, men derimod den retmassige
ejer, der 1 skatteretlig henseende, skal anses for ejer af kapitalandele i et selskab. Dette galder bade i
relation til udbyttebeskatning og aktieavancebeskatning og det gares derfor geeldende, at det ogsd galder 1
relation til Investorfradragsloven.

6.2

For sa vidt angar vilkarene 1 den beskrevne nominee-model geelder det utvivlsomt, at det er investorerne
og ikke F1-Finans Nominee Limited, der skal anses for at vare de retmassige ejere af kapitalandelene.

Der henvises til foran anferte aftalevilkr mellem F1-Finans og investorerne, hvorefter investorerne baerer
den fulde risiko ved investeringen. Séledes vil alle udlodningerne fra selskabet samt oppebérne salgspro-
venu af kapitalandelene blive udbetalt til investorerne. F1-Finans Nominees Limited vil hverken have
indflydelse pa investorernes investeringsbeslutning eller pa de dispositioner, som maétte blive foretaget af
investorerne 1 ejerperioden. F1-Finans Nominees Limited har ikke nogen selvstendig ekonomisk risiko
forbundet med investeringen, og det er uden betydning for F1-Finans Nominees Limited rettigheder
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og forpligtelser, hvorvidt investorernes investeringer medferer gevinst eller tab, da investeringerne sker
ubetinget for investorernes regning og risiko.

Ligeledes henvises til, at de forvaltningsmeessige befojelser, der knytter sig til kapitalandele, skal udeves i
henhold til de instrukser og det mandat, som F1-Finans métte modtage fra investorer.

6.3

Endvidere henvises til, at investorernes reelle ejerskab til kapitalandelene vil vare registreret pa et
depot hos Fl-Finans og pd en sddan mdde, at ejerandelene til enhver tid kan identificeres. Internt
er kapitalandelene derved adskilt fra F1-Finans’s formue. Dernast gelder, at kapitalandelene vil vere
udskilt 1 et selvsteendigt selskab, der alene har til forméal at vaere nominee. Mélselskaberne vil via aftalen
med F1-Finans ligeledes vare bekendt, at kapitalandelene ejes af investorerne og ikke af F1-Finans.

Det forhold, at en mellemmand via en aftale kan besidde kapitalandele pa vegne af en anden person,
er ikke et ukendt begreb i dansk lovgivning. Sdledes er et sddant aftaleforhold bl.a. reguleret i lov
om kapitalmarked, § 38, stk. 2, der palegger den retmassige ejer at give meddelelse til selskabet og
Finanstilsynet for selskaber omfattet af kapitalmarkedsloven.

Selvom der efter dansk retstradition ikke er en udtalt tradition for anvendelse af nominee-strukturer, er
det et velkendt begreb, og er bl.a. beskrevet 1 pkt. 5.1.3. i Erhvervsstyrelsens vejledning om reelle ejere
(version 2.0 dateret 1. november 2017).

Investorer, der via F1-Finans Nominee Limited ejer mere end 5% af kapitalandelene 1 et malselskab, vil
endvidere 1 henhold til selskabsloven § 56 skulle give meddelelse herom til mélselskabet. Det bemeerkes,
at det naturligvis forudsattes, at investorerne ogsa i1 forhold til udbyttebeskatning og i henhold til
aktieavancebeskatningsloven, anses for ejere af kapitalandelene.

6.4

F1-Finans er underlagt de engelske FCA regler, herunder for s vidt angar rddighed over midler og
vaerdipapirer pd vegne af kunder, og selskabet er derfor genstand for et lebende tilsyn fra en finansiel
tilsynsmyndighed. Den interne registrering af investorernes ejerskab til kapitalandele efter FCA reglerne
indeberer blandt andet, at kapitalandelene 1 tilfelde af F1-Finans Nominee Limiteds konkurs ikke vil
indgad 1 konkursmassen, idet kapitalandelene vil anses for at vere ejet af investorerne. Efter engelsk
konkursret anerkendes modellen pa samme méde som hvis kapitalandelene havde varet registreret pa et
VP depot 1 et dansk pengeinstitut og investorer nyder derfor efter engelsk ret kreditorbeskyttelse. F1-Fi-
nans Nominees Limited vil som et UK-registreret selskab vare underlagt engelske konkursretlige regler,
herunder engelske lovvalgsregler.

I den forbindelse skal det endvidere fremheves, at UK har en skatteordning (Enterprise Investment
Scheme) for investeringer i engelske selskaber 1 smé og mellemstore virksomheder. Ordningen er sam-
menlignelig med investorfradragsloven, herunder da private har fradragsret for investeringer foretaget
1 selskaber og da maélselskaberne skal opfylde visse kriterier for at kunne kvalificere sig under ordnin-
gen. De engelske skattemyndigheder har i forhold til investeringer foretaget af private gennem nominee
strukturer fastsldet, at sddanne investeringer skal betragtes som en investering foretaget direkte af den
private person selv. Vejledning fra de engelske skattemyndigheders side om disse regler kan findes pa et
narmere angivent sted i internettet.

6.5
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Endelig ber det tillegges betydning, at formélet med F1-Finans’s elektroniske platform er, at opbygge
en portal, der pa en enkel og billig made kan fungere som et sted, hvor der skabes kontakt mellem
virksomheder, der soger kapital, og investorer, der ensker at investere 1 mindre virksomheder. Malsel-
skaberne vil som alt overvejende hovedregel vere start-up virksomheder, der opfylder betingelserne 1
Investorfradragsloven § 3. Derfor vil det vare helt i overensstemmelse med de intentioner, som lovgiver
har med Investorfradragsloven, at investorer, der investerer i en start-up virksomhed via spergerens
nominee-model, har adgang til fradrag pa samme méde, som hvis de selv havde tegnet kapitalandele ved
en direkte aftale med selskabet.

Dernast ber det tillegges betydning, at nominee-modellen primert har til formél, at ”pulje” investe-
ringerne, sdledes at investorer overfor malselskabet optraeder samlet. Det er ikke blot i investorernes
interesse, at deres investering varetages samlet, men det er alt andet lige ogsd omkostningsbesparende
for mélselskabet, at kapitalindskuddet foretages som et samlet indskud. Nominee-ordningen gor det
endvidere muligt, at investorer, der kun ensker at indskyde mindre beleb, kan deltage via puljen, hvilket
ellers ville have veret uforholdsmassigt omkostningstungt.

Skattestyrelsens indstilling og begrundelse

Spergsmal 1

Det onskes bekreftet, at danske investorer, der keber kapitalandele via spergerens elektroniske platform
og 1 henhold til den som bilag 1 til anmodningen om bindende svar vedlagte Nominee Investment Agree-
ment, kan anses for at have foretaget en direkte erhvervelse af kapitalandele, jf. investorfradragslovens §
2, stk. 1, nr. 1, og med den konsekvens, at reglerne 1 investorfradragsloven kan finde anvendelse.

Begrundelse

Ifolge investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, kan fysiske personer opnéa investorfradrag, nar personen
ved direkte erhvervelse erhverver aktier i et malselskab som navnt i investorfradragslovens § 3, og
betingelserne i investorfradragslovens §§ 3-6 er opfyldt.

Ifolge investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 2, kan fysiske personer endvidere opna investorfradrag,
hvis de ved kontant indskud erhverver andele i en investeringsfradragsfond, der skal anvende indskudte
midler til erhvervelse af aktier i mélselskaber som navnt i § 3 og som pé tidspunktet for erhvervelsen af
andelene enten forvaltes af en forvalter af alternative investeringsfonde med tilladelse i henhold til lov
om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v. eller er en selvforvaltende investorfradragsfond med
tilladelse 1 henhold til samme lov (indirekte erhvervelse).

Ifolge investorfradragslovens § 2, stk. 2, skal aktierne ved direkte og indirekte erhvervelse af aktier 1 et
malselskab erhverves mod fuld kontant betaling ved

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

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

Ifolge investorfradragslovens § 2, stk. 3, er det en betingelse for investorfradrag, at

1) den skattepligtige inden udlebet af det kalenderdr, hvor en direkte eller indirekte erhvervelse er
foretaget, skriftligt giver oplysning til malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, at der vil
blive foretaget investorfradrag for investeringen,
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2) den skattepligtige samtidig oplyser malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, i hvilket
omfang fradraget enskes taget, og

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

Ifolge bemerkningerne til lovforslaget om investorfradrag (lovforslag L 101 1 folketingsaret 2018/2019,
1. samling), Almindelige bemaerkninger, afsnit 2.2.1, 6. afsnit, vil fysiske personer kunne opna investor-
fradrag, bade nar de ved kontantindskud direkte erhverver aktier i visse smé eller mellemstore selskaber
(mélselskaber), og nédr de erhverver andele i en ny form for investeringsfonde (investeringsfradragsfon-
de), der har til formal at investere 1 mélselskaber.

Ifolge bemarkningerne til lovforslagets § 2 skal der vare tale om en direkte erhvervelse af aktier i et
maélselskab eller erhvervelse ved kontant indskud af andele i en investorfradragsfond. Efter forslaget vil
der saledes vaere mulighed for at opné investorfradrag ved investeringer, hvorved en fysisk person direkte
erhverver aktier 1 et malselskab og altsé bliver ejer af kapitalandele i det pdgaldende selskab.

Det er saledes en betingelse for investorfradrag, at skatteyderen bliver ejer af aktier (kapitalandele) 1 de(t)
selskab(er), der investeres 1.

Efter de foreliggende oplysninger vil investorerne blive ejere af kapitalandelene, uanset at det vil vere
F1-Finans, der via platformen faciliterer kommunikationen mellem malselskaberne og investorerne. Det
tages herved i betragtning, at F1-Finans’s rddighed over kapitalandelen vil ske pa vegne af investorerne,
og at der vil vare en tydelig identifikation af, hvilke aktiver der rddes over pd vegne af investorerne.

Det tages endvidere 1 betragtning, at alle udbytteudlodninger samt salgsprovenu ved salg af kapitalandele
skal tilgd investorerne, der sdledes vil bere den fulde gkonomiske risiko og gevinst af kapitalandelene.

Endvidere vil kapitalandelene i tilfelde af F1-Finans Nominee Limiteds konkurs ikke indgd i konkurs-
massen, idet kapitalandelene vil skulle anses for at vare ejet af investorerne.

Investorerne har endvidere mulighed for personligt at mede pa generalforsamling eller alternativt at give
fuldmagt til hovedinvestoren, og investorerne vil have mulighed for at udeve deres forvaltningsmaessige
befojelser direkte overfor selskabet.

Efter Skattestyrelsens opfattelse ma Ostre Landsrets domme, offentliggjort som TfS 1989, 110 QLD og
TS 1996, 66 QLD, fortolkes sadan, at det ved vurderingen af, hvem der er ejere af aktier, er et meget
vasentligt forhold, hvem der har den reelle indflydelse og rddighed over aktien.

Efter Skattestyrelsens opfattelse ma investorerne herefter anses for at blive ejere af kapitalandelene 1 de
selskaber, der investeres 1, og efter Skattestyrelsens opfattelse er der derfor tale om en direkte erhvervelse
af kapitalandele, der vil vaere omfattet af investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1. Det galder, uanset at
kapitalandelene erhverves gennem en “nominee” (F1-Finans), og uanset at det vil vare F1-Finans og ikke
de enkelte investorer, der vil blive registreret som (legal) ejer 1 mélselskabets ejerbog.

Det geelder ogsd, uanset at investorerne kun har mulighed for via platformen at salge deres kapitalandele,
hvis der er en keber hertil, og at det forudsatter, at keberen er registreret som investor pa F1-Finans’s
platform. I andre tilfeelde vil et salg skulle ske kollektivt og i henhold til de vilkér, som er aftalt internt
mellem investorerne samt med selskabets ovrige aktionarer i overensstemmelse med den ejeraftale, der
typisk indgas i forbindelse med selve investeringen. Der er saledes visse begrensninger i investorernes
mulighed for at s@lge deres kapitalandele. Efter Skattestyrelsens opfattelse er disse begrensninger imid-
lertid ikke tilstreekkelige til, at investorerne ikke anses som ejere.
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Ifolge investorfradragslovens § 2, stk. 3 er det imidlertid en betingelse for investorfradrag, at den
skattepligtige inden en neermere angiven frist skriftligt giver oplysning til malselskabet henholdsvis
investorfradragsfonden om, at der vil blive foretaget investorfradrag for investeringen. Det er endvidere
en betingelse, at den skattepligtige samtidigt oplyser malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden
om, 1 hvilket omfang fradraget enskes taget, og at mélselskabet eller investorfradragsfonden foretager
indberetning til Skattestyrelsen efter skatteindberetningslovens § 29 a eller 29 b.

Ifolge skatteindberetningslovens § 29 a, stk. 2, skal indberetningen foretages for hver investor.

Det er ikke oplyst, hvordan denne betingelse i praksis vil kunne blive opfyldt, da malselskabet efter det
oplyste ikke nedvendigvis vil kende investorernes identitet.

Ifolge anmodningen om bindende svar kan det laegges til grund, at betingelserne i investorfradragslovens
§§ 3, 4 og 6 er opfyldt, og at der vil blive afgivet revisorerkleering som anfort i investorfradragslovens §
5. Skattestyrelsen har derfor ikke taget stilling til, om disse betingelser er opfyldt.

Efter Skattestyrelsens opfattelse vil danske investorer, der keber kapitalandele via spergerens elektroniske
platform og 1 henhold til den som bilag til anmodningen om bindende svar vedlagte Nominee Investment
Agreement, herefter kunne anses for at have foretaget en direkte erhvervelse af kapitalandele, jf. investor-
fradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, og med den konsekvens, at reglerne i investorfradragsloven kan finde
anvendelse.

Det forudsattes herved, at betingelserne i investorfradragslovens § 2, stk. 2 og 3, herunder indberetnings-
pligten i henhold til investorfradragslovens § 2, stk. 3, og skatteindberetningslovens § 29 a, opfyldes,
samt at betingelserne i investorfradragslovens §§ 3-6 ligeledes opfyldes.

Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsmél 1 besvares med ”Ja”.
Skatteradets afgorelse og begrundelse

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

Spergsmal 1

Lovgrundlag

Investorfradragslovens §§ 2-6

§ 2. Det er en betingelse for investorfradrag, at den skattepligtige ved investeringen
1) erhverver aktier i et malselskab som neevnt i § 3 (direkte erhvervelse) eller

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

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

AFG nr 10270 af 19/11/2019 9



1) tegning af aktier 1 forbindelse med stiftelsen eller en senere kapitalforhgjelse eller

2) erhvervelse af allerede udstedte aktier i et selskab, der ikke tidligere har drevet erhvervsmaessig
virksomhed, og hvis egenkapital fra stiftelsen har henstdet som et ubehaftet kontant indestdende i et
pengeinstitut.

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

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

2) den skattepligtige samtidig oplyser malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, i1 hvilket
omfang fradraget onskes taget, og

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

Betingelser vedrorende mdlselskabet
§ 3. Som maélselskab anses et selskab, der opfylder folgende:

1) Selskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1 eller 2, er en andelskasse omfattet af
selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2 a, eller er et tilsvarende udenlandsk selskab, som er omfattet af
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a, og som er hjemmeheorende 1 et EU-/E@S-land, pa Feroerne, 1
Gronland eller 1 en stat, hvis kompetente myndigheder skal udveksle oplysninger med de danske myndig-
heder efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden international overenskomst eller konvention
eller en administrativt indgéet aftale om bistand 1 skattesager.

2) Selskabet befinder sig i en opstarts- eller vaekstfase som navnt i stk. 2, medmindre der er tale om en
opfelgende investering som nevnt i stk. 5.

3) Selskabets virksomhed bestar ikke 1 overvejende grad i passiv kapitalanbringelse som navnt i aktie-
avancebeskatningslovens § 34, stk. 1, nr. 3, jf. stk. 5, 2. pkt., og stk. 6. Dette krav gelder dog ikke ved
erhvervelse af aktier efter § 2, stk. 2, nr. 2.

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

5) Selskabets aktier er ikke optaget til handel pé et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

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

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

8) Selskabet har ikke undladt at efterkomme et krav om tilbagebetaling af stotte, som Europa-Kommissio-
nen ved en tidligere afgerelse har erklaret ulovlig og uforenelig med det indre marked.
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Stk. 2. Selskabet anses at befinde sig 1 en opstartsfase som navnt i stk. 1, nr. 2, hvis det har vaeret aktivt pa
et marked 1 mindre end 7 ar efter sit forste kommercielle salg. Selskabet anses for at vare 1 en vaekstfase
som navnt 1 stk. 1, nr. 2, hvis det har brug for et forste kapitalindskud, som er sterre end 50 pct. af den
gennemsnitlige arsomsatning i1 de foregdende 5 ar, beregnet pa grundlag af en forretningsplan, der er
udarbejdet med henblik pa at trenge ind pa et nyt produktmarked eller geografisk marked.

Stk. 3. Selskabet anses for at have veret aktivt pd et marked i mindst 7 ar efter stk. 2, 1. pkt., hvis det
har veeret modtagende selskab i en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven og det indskydende
selskab foretog sit forste kommercielle salg for mindst 7 ar siden. Er aktiver, som selskabet har modtaget
ved en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven, indgéet i flere successive skattefrie omstruktu-
reringer efter fusionsskatteloven, skal bedemmelsen af, hvorndr det forste kommercielle salg er foretaget,
ske 1 forhold til det forste selskab, der med hensyn til de pdgaldende aktiver var indskydende selskab i en
skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven.

Stk. 4. Selskabet anses for at have veret aktivt pd et marked 1 mindst 7 &r efter stk. 2, 1. pkt., hvis et
datterselskab, hvori selskabet direkte eller indirekte ejer mindst 25 pct. af aktiekapitalen m.v., har vaeret
aktivt pa et marked 1 mindst 7 ar. Er der aktuelle planer om, at selskabet direkte eller indirekte skal
erhverve mindst 25 pct. af aktiekapitalen m.v. i et selskab, anses sidstnavnte selskab for et datterselskab
ved bedommelsen efter 1. pkt.

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

§ 4. Mélselskabet ma hejst modtage kapitalindskud, hvori der indgéar aktier tegnet af investorfradragsfon-
de, eller som danner grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse, for et samlet belgb pd 15 mio.
euro. Ved erhvervelse af aktier omfattet af § 2, stk. 2, nr. 2, medregnes den samlede anskaffelsessum ved
opgorelsen af grensen efter 1. pkt., nar erhvervelsen helt eller delvis foretages af investorfradragsfonde
eller danner grundlag for investorfradrag ved direkte erhvervelse.

§ 5. En godkendt revisor skal forud for erhvervelsen af aktier omfattet af § 2, stk. 2, nr. 2, eller
gennemforelsen af kapitalindskud, der foretages af investorfradragsfonde, eller som kan danne grundlag
for investorfradrag ved direkte erhvervelse, afgive erklering med hej grad af sikkerhed om, at selskabet
opfylder betingelserne 1 § 3, og at den 1 § 4 omtalte graense ikke vil blive overskredet ved erhvervelsens
eller kapitalindskuddets gennemferelse. Erklaeringen indsendes til Erhvervsstyrelsen inden for 2 uger
efter erhvervelsen eller i forbindelse med anmeldelsen af stiftelsen eller kapitalindskuddet, og den ma
ikke vaere afgivet mere end 2 uger for erhvervelsen, stiftelsesdokumentets underskrivelse eller atholdelsen
af den generalforsamling, hvor kapitalindskuddet vedtages.

Stk. 2. Séfremt der 1 forbindelse med et kapitalindskud omfattet af stk. 1, 1. pkt., er udarbejdet en
forretningsplan, hvori der indgir en mulighed for at foretage opfelgende investeringer som navnt 1 §
3, stk. 5, skal denne forretningsplan indsendes til Erhvervsstyrelsen sammen med den 1 stk. 1 naevnte
erklering. Ved opfelgende investeringer skal revisorerkleringen efter stk. 1 indeholde en redegorelse for
de omstendigheder, der begrunder, at muligheden for investeringen méa anses for at indga i den 1 1. pkt.
omtalte forretningsplan.

Betingelser vedrorende investor
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§ 6. Der kan ikke foretages investorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf. § 2, stk. 1, nr. 1, hvis
den skattepligtige eller dennes nertstdende direkte eller indirekte ejer eller har ejet aktier 1 mélselskabet 1
det indkomstar, hvor investeringen foretages, eller 1 de 2 forudgdende indkomstar. Dette geelder dog ikke,
hvis der er tale om en opfelgende investering omfattet af § 3, stk. 5.

Stk. 2. Der kan ikke foretages investorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf. § 2, stk. 1, nr. 1, hvis
den skattepligtige eller dennes naertstdende 1 det indkomstér, hvor investeringen foretages, eller i de 2
forudgaende indkomstar overdrager eller har overdraget aktiver til mélselskabet. 1. pkt. finder tilsvarende
anvendelse ved overdragelse af aktiver til malselskabet fra et selskab m.v., hvori den skattepligtige er
hovedaktionar som navnt i aktieavancebeskatningslovens § 4.

Stk. 3. Der kan ikke foretages investorfradrag ved direkte erhvervelse af aktier, jf. § 2, stk. 1, nr. 1,
hvis mélselskabet i det indkomstér, hvor investeringen foretages, eller 1 de 2 forudgdende indkomstar
er eller har vaeret modtagende selskab i en skattefri omstrukturering efter fusionsskatteloven og den
skattepligtige eller dennes nertstdende 1 samme periode direkte eller indirekte ejer eller har ejet aktier 1
det indskydende selskab eller overdrager eller har overdraget aktiver til det indskydende selskab. 1. pkt.
finder tilsvarende anvendelse ved overdragelse af aktiver til det indskydende selskab fra et selskab m.v.,
hvori den skattepligtige er hovedaktionar som naevnt 1 aktieavancebeskatningslovens § 4.

Stk. 4. Som nartstdende anses den skattepligtiges egtefelle, foreldre og bedsteforeldre samt bern og
bernebern og disses @gtefeller eller dedsboer efter de nevnte personer. Stedbarns- og adoptivforhold
sidestilles med oprindeligt slegtskabsforhold.

Skatteindberetningslovens § 29 a, stk. 1-4, § 29 b, stk. 1-3, og § 52, stk. 1-3

§ 29 a. Selskaber skal &rligt foretage indberetning til told- og skatteforvaltningen om investeringer,
der danner grundlag for investorfradrag som neavnt i investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, og som
selskabet har modtaget oplysning om som navnt i investorfradragslovens § 2, stk. 3, og om investeringer
foretaget af investorfradragsfonde.

Stk. 2. Indberetninger efter stk. 1 skal for hver investor, der har foretaget en investering, der danner
grundlag for investorfradrag som navnt i investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 1, omfatte folgende
oplysninger:

1) Identifikation af den, der foretager indberetningen.
2) Identifikation af investor.

3) Oplysning om de aktier, der danner grundlag for investorfradrag, og om aktiernes anskaffelsestids-
punkt og -sum.

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

Stk. 3. Indberetninger efter stk. 1 skal desuden omfatte oplysninger om det samlede belab, som selskabet i
arets lob har modtaget i kapitalindskud omfattet af stk. 1, ndr dette belob overstiger 500.000 euro.

Stk. 4. Skatteministeren fastsetter nermere regler om indberetning efter stk. 1-3, om offentliggerelse
af oplysninger indberettet efter stk. 3 og om offentliggerelse af oplysninger om virksomhedens navn,
virksomhedstype og cvr-nummer og sterrelse og dato for investeringen.
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§ 29 b. Investorfradragsfonde skal arligt foretage indberetning til told- og skatteforvaltningen om investe-
ringer som navnt 1 investorfradragslovens § 2, stk. 1, nr. 2, der danner grundlag for investorfradrag, og
som fonden har modtaget oplysning om som navnt 1 investorfradragslovens § 2, stk. 3.

Stk. 2. Indberetninger efter stk. 1 skal for hver investor omfatte folgende oplysninger:
1) Identifikation af den, der foretager indberetningen.
2) Identifikation af investor.

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

Stk. 3. Skatteministeren fastsatter naermere regler om indberetning efter stk. 1 og 2.

(..)

§ 52. Den, der skal indberettes om efter denne lov eller regler udstedt i medfer heraf, skal oplyse den
indberetningspligtige om sine identifikationsoplysninger, herunder sit cpr-nummer. Den, som opretter en
finansiel konto omfattet af § 22, skal oplyse det finansielle institut, hvori den finansielle konto oprettes,
om sin identitet, herunder om sit cpr-nummer. 1. pkt. finder ikke anvendelse, i det omfang der galder en
tilsvarende pligt efter § 4, stk. 4, i lov om et indkomstregister, eller hvis indberetningen skal ske efter §
41.

Stk. 2. Afgiver den, hvorom der skal indberettes, ikke identifikationsoplysninger efter stk. 1 eller regler
udstedt 1 medfor af stk. 3, gelder folgende:

1) Erhvervelse af egne aktier m.v., hvorom der skal indberettes efter § 28, ma ikke foretages.

2) En anmeldt fordring skal enten afvises, eller udlodningen af dividende skal tilbageholdes, hvis der skal
indberettes om fordringshaveren efter § 38.

3) En forsikrings- eller pensionsordning omfattet af pensionsbeskatningslovens afsnit I, II eller II A ma
ikke oprettes.

4) En opsparingsordning omfattet af pensionsbeskatningslovens afsnit I eller II A mé ikke oprettes.

5) En konto, hvorom der skal indberettes efter § 12, ma ikke oprettes.

6) Et lan omfattet af §§ 13 eller 15 ma ikke etableres eller overtages.

7) Et depot omfattet af §§ 14 eller 15 ma ikke oprettes.

8) En finansiel konto, hvorom der skal indberettes efter regler udstedt i medfor af § 22, ma ikke oprettes.
9) Et depot, hvorom der skal indberettes efter § 16, § 17, stk. 1 og 2, eller § 18, mi ikke oprettes.

10) En terminsrente eller renter, hvorom der skal indberettes efter § 18, ma ikke udbetales.

Stk. 3. Skatteministeren kan fastsatte nermere regler om afgivelse af oplysninger efter stk. 1, herunder
@ndringer heri, og forevisning af legitimation i forbindelse hermed. Skatteministeren kan endvidere
fastsatte regler om afgivelse af identitetsoplysninger ved indberetning efter denne lov.

Forarbejder
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Lovforslaget om investorfradragsloven (lovforslag nr. L101 i folketingséret 2018/2019, 1. samling) inde-
holder blandt andet folgende.

Almindelige bemcerkninger

(...)
2. Lovforslagets indhold

(...)
2.2. Lovforslaget

2.2.1. Investorfradrag

Det foreslas, at fysiske personer ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst kan opnd et fradrag
(investorfradrag) 1 forbindelse med visse investeringer, hvorved der mod kontantindskud direkte eller
indirekte erhverves kapitalandele (herefter aktier) i smé eller mellemstore virksomheder, der befinder sig i
en opstarts- eller veekstfase (malselskaber).

En ordning som den foreslaede, hvorefter investorer indremmes et fradrag ved kapitalindskud 1 selskaber,
udger en fravigelse af de almindelige skatteretlige regler, hvorefter sddanne kapitalindskud ikke er
fradragsberettigede. Det er hensigten, at den sa@rlige skattefordel, som investorerne vil kunne opna, skal
begunstige de selskaber, som modtager kapitalindskuddene, da de i kraft af investorernes skattefradrag vil
fa lettere ved at tiltraekke risikovillig kapital. Ordningen vil derfor indebare statsstotte til de selskaber, der
investeres 1.

Europa-Kommissionen har i EU’s gruppefritagelsesforordning fastsat regler, hvorefter visse kategorier af
statsstotte kan anses for forenelige med det indre marked og derfor er fritaget for anmeldelsespligten efter
artikel 108, stk. 3, i1 traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmide (TEUF).

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

Den foresldede investorfradragsordning er udformet saledes, at den opfylder kravene i EU’s gruppefrita-
gelsesforordning, herunder de serlige betingelser i forordningens artikel 21.

Det foreslas, at fysiske personer vil kunne opné investorfradrag, bade nar de ved kontantindskud direkte
erhverver aktier 1 visse sma eller mellemstore selskaber (malselskaber), og nar de erhverver andele i en ny
form for investeringsfonde, investorfradragsfonde, der har til formal at investere i méalselskaber.

Forslaget om, at fysiske personer skal kunne opné investorfradrag ved indirekte investeringer i malselska-
ber gennem investorfradragsfonde, har til forméal at give dem mulighed for at opnd investorfradrag, nér
de onsker at investere i malselskaber, men ikke eller kun vanskeligt kan foretage disse investeringer pa
egen hand. Det kan f.eks. skyldes, at de pagaldende personer ikke har kendskab til de virksomheder,
der eftersperger risikovillig kapital, eller at de ikke har den fornedne professionelle indsigt til at vurdere
virksomhedernes udviklingspotentiale.

Om investorfradragsfonde henvises 1 gvrigt til afsnit 2.2.3 nedenfor.
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(..)

Der foreslas en raekke betingelser, som malselskaberne skal opfylde, hvis direkte eller indirekte erhvervel-
ser af aktier 1 selskaberne skal kunne danne grundlag for investorfradrag.

(...)
2.2.3. Investorfradragsfonde

Det foreslas at indfere sarlige regler 1 FAIF-loven om alternative investeringsfonde, der har til formal at
investere 1 unoterede opstarts- eller vaekstvirksomheder. Efter forslaget vil disse alternative investerings-
fonde blive betegnet som investorfradragsfonde.

De foresldede regler vedrerende investorfradragsfonde skal ses i sammenhang med de samtidigt foreslae-
de regler vedrerende indferelsen af et investorfradrag for fysiske personers indskud af risikovillig kapital
1 visse opstarts- og vakstvirksomheder. Investorfradraget vil kunne opnds bade ved direkte investering i
de omfattede virksomheder og ved indirekte investering, der foretages gennem en investorfradragsfond.

Ved indirekte investering gennem en investorfradragsfond vil fysiske personer kunne fa investorfradrag
og dermed en lempeligere beskatning af de investerede midler. Investorfradraget ved indirekte investe-
ringer har til formédl at give fysiske personer mulighed for at opnd investorfradrag, nar de ensker at
investere 1 mélselskaber, men ikke ensker eller kun vanskeligt kan foretage disse investeringer pd egen
hand. Indferelsen af investorfradragsfonde skal sdledes medvirke til at sikre adgangen til risikovillig
kapital for sma og mellemstore unoterede virksomheder, der befinder sig 1 en opstarts- eller vakstfase
(maélselskaber).

Der henvises til afsnit 2.2.1 vedrerende det foresldede investorfradrag.

Det foreslas, at investorfradragsfonde skal forvaltes af en forvalter, der har tilladelse som forvalter af
alternative investeringsfonde fra Finanstilsynet, eller at investorfradragsfonden skal have tilladelse som
en selvforvaltende investorfradragsfond. Det betyder, at forvaltere, der ikke har tilladelse fra Finanstilsy-
net til at vaere forvalter, men er registrerede hos Finanstilsynet efter § 9 1 FAIF-loven, ikke mé forvalte
investorfradragsfonde.

Det foreslés, at en investorfradragsfond kan etableres som enten en &ben eller en lukket fond. Fonden kan
markedsfores til alle typer investorer, bade professionelle investorer og detailinvestorer. Efter forslaget
skal fonden — ligesom det galder for andre alternative investeringsfonde — have saerskilt tilladelse fra
Finanstilsynet til at markedsfere sig over for detailinvestorer, jf. § 5, stk. 4, 1 FAIF-loven.

Det foreslas at indsatte en definition af investorfradragsfonde 1 FAIF-loven. Efter den foreslaede defini-
tion er en investorfradragsfond en alternativ investeringsfond, der opfylder betingelserne i forslaget til
FAIF-lovens afsnit VIII a, og hvis formal er at skabe et afkast til investorfradragsfondens investorer
ved investering 1 selskaber, der opfylder betingelserne for at veere malselskaber 1 § 3 1 forslaget til
investorfradragsloven. Endvidere skal investorfradragsfondens vedtaegter eller fondsbestemmelser angive,
at fonden er en investorfradragsfond.

Der stilles efter lovforslaget ikke krav om, at investorfradragsfonde skal etableres som en serlig type
juridisk enhed, men der skal vare tale om enheder, der opfylder kriterierne for at vere alternative
investeringsfonde i1 henhold til FAIF-loven. Det vil aftha@nge af den enkelte fonds konkrete juridiske
organisationsform, hvilke beskatningsregler der finder anvendelse for fonden.

Der henvises til lovforslagets § 14, nr. 1, samt bemarkningerne hertil.
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Det foreslas desuden, at terskelvaerdierne for virksomheder, som forvalter alternative investeringsfonde,
der fremgar af § 6, stk. 1, 1 FAIF-loven, ikke skal finde anvendelse for forvaltere af en eller flere
investorfradragsfonde og for selvforvaltende investorfradragsfonde. Forslaget vil indebare, at forvalteren
af investorfradragsfonde eller den selvforvaltende investorfradragsfond skal have tilladelse fra Finanstil-
synet til at forvalte alternative investeringsfonde eller til at vaere en selvforvaltende investorfradragsfond
uanset veerdien af aktiverne 1 investorfradragsfonden. Det svarer til den galdende regel for forvaltere af
kapitalforeninger, jf. § 6, stk. 4, 1 FAIF-loven.

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

Endvidere foreslds det at indfere et nyt afsnit og et nyt kapitel vedrerende investorfradragsfonde 1i
FAIF-loven. Afsnittet og kapitlet indeholder en raekke nye bestemmelser, som finder anvendelse for
investorfradragsfonde. Efter de foreslaede regler er det kun alternative investeringsfonde, der er investor-
fradragsfonde, som kan og skal anvende betegnelsen investorfradragsfond i deres navn, og af fondens
vedtaegter eller fondsbestemmelser skal det fremga, at fondens investeringspolitik er at investere 1 malsel-
skaber.

Derudover foreslds det, at investorfradragsfonde underlegges serlige spredningskrav, idet de dog
samtidig skal have mulighed for at foretage opfelgende investeringer i malselskaber. Dette skal sikre,
at malselskaber far adgang til risikovillig kapital, og at der gives investorfradrag til personer, der har
investeret 1 sddanne selskaber. Spredningskravene skal ses i lyset af, at en investorfradragsfondsandel
er et illikvidt produkt, og at investeringer i méilselskaber er risikofyldte. Muligheden for opfelgende
investeringer skal sikre, at investorfradragsfondens ejerandele 1 malselskaber ikke udvandes i de tilfzlde,
hvor en virksomhed opnér betydelig succes.

Efter lovforslaget skal minimum 70 pct. af hvert kapitalindskud i1 investorfradragsfonden vere placeret
1 malselskaber inden for 1 ar efter, at fonden har modtaget indskuddet, hvis fonden er etableret som en
aben fond og inden for 1 ar efter, at fondens tegningsperiode er udlebet, hvis fonden er etableret som en
lukket fond. Da fonden skal have tid til at udvaelge de bedste mélselskaber, vil fonden efter forslaget have
mulighed for at placere den indskudte kapital i andre aktivtyper inden for de navnte frister. Efter 1 ar
fra fonden har modtaget et kapitalindskud, vil det dog vaere hgjst 30 pct. af indskuddet, som kan placeres
1 andre aktivtyper end malselskaber, nar fonden er etableret som en &ben fond. Efter 1 &r fra fondens
tegningsperiode er udlebet, vil det vaere hojst 30 pct. af den indskudte kapital, som kan placeres 1 andre
aktivtyper end malselskaber, nar fonden er etableret som en lukket fond. Investorfradragsfondes mulighed
for at investere 1 andet end malselskaber foreslas at vare begranset til specifikt oplistede aktivtyper,
nemlig aktier, obligationer, andele 1 UCITS og alternative investeringsfonde, som er optaget til handel
pa et reguleret marked, samt indskud 1 kreditinstitutter. Hensigten er, at fonden kan realisere aktiverne
relativt let, nar fonden har brug for midlerne til at investere i et mélselskab.

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

Forvalteren af investorfradragsfonden eller den selvforvaltende investorfradragsfond skal altid iagttage
grensen 1 forslaget til investorfradragslovens § 4, der begrenser en investering i et enkelt malselskab til
15 mio. euro.

Det vil efter forslaget ikke vere tilladt for investorfradragsfonde at yde lan til eller stille garanti for tredje-
mand. Forbuddet konkretiserer en generel grense for en investorfradragsfonds virksomhed, hvor formélet
er at rejse kapital fra en rekke investorer og ikke at yde 14n til eller stille garanti for tredjemand. Endvide-
re ma en investorfradragsfond efter forslaget ikke optage lan. Det betyder, at en investorfradragsfond ikke
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ma geare sine investeringer. Baggrunden for forbuddet mod gearing er bl.a. at beskytte investorerne imod,
at fonden og dermed dens investorer patager sig en risiko, der er storre end fondens formue.

Det foreslas endvidere at inds@tte en ny bestemmelse i FAIF-loven vedrerende snavre forbindelser. Med
snevre forbindelser forstds, at fysiske eller juridiske personer er forbundet ved kapitalinteresser eller
bestemmende indflydelse som defineret i § 3, stk. 1, nr. 6, 1 FAIF-loven. De mélselskaber, som investor-
fradragsfonde investerer i, ma efter lovforslaget ikke have snavre forbindelser med hinanden.

Der henvises til lovforslagets § 14, nr. 3, og bemerkningerne hertil.

Med den foresldede ordning vil investorer, som investerer i investorfradragsfonde, vaere omfattet af de
regler om investorbeskyttelse, som gaelder ved investering i andre alternative investeringsfonde, herunder
bekendtgerelse nr. 797 af 26. juni 2014, om tilladelse til forvaltere af alternative investeringsfonde
til markedsfering til detailinvestorer og bekendtgerelse nr. 747 af 7. juni 2017 om investorbeskyttelse
ved verdipapirhandel, som galder, hvis den alternative investeringsfond s&lges eller distribueres af en
vardipapirhandler.

I de tilfelde, hvor en forvalter af alternative investeringsfonde markedsferer en investorfradragsfond
over for investorer, skal forvalteren stille en raekke oplysninger om investorfradragsfonden til rddighed
for investoren, inden investoren investerer 1 fonden, jf. § 62 1 FAIF-loven. Disse oplysninger omfatter
bl.a. en beskrivelse af den alternative investeringsfonds investeringsstrategi og investeringsmaélsatnin-
ger, en beskrivelse af de typer aktiver, som den alternative investeringsfond kan investere i, og en
beskrivelse af alle geldende investeringsbegransninger. En investorfradragsfond vil 1 lighed med andre
alternative investeringsfonde, der markedsferer sig til detailinvestorer, vaere omfattet af regler, hvorefter
der skal udarbejdes et informationsdokument, der beskriver fondens investeringsstrategi, omkostninger,
risici m.v., og herunder skal det fremga, at der er tale om en investorfradragsfond, der investerer i
malselskaber. Dokumentet skal stilles til radighed for investorerne. Investorfradragsfonde, der ikke har
markedsforingstilladelse til detailkunder, er forpligtede til at udarbejde et PRIIP-dokument, jf. Europa-
Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1286/2014 af 26. november 2014 om dokumenter med
central information om sammensatte og forsikringsbaserede investeringsprodukter til detailinvestorer
(PRIIP-forordningen). Investorfradragsfonde med markedsferingstilladelse til detailinvestorer er fritaget
for forpligtelserne 1 PRIIP-forordningen indtil den 31. december 2019. I stedet er investorfradragsfonde,
der har markedsferingstilladelse til detailinvestorer, forpligtede til at udarbejde et dokument med veasent-
lig investorinformation 1 medfer af bekendtgerelse nr. 941 af 28. juni 2013.

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

Hvis forvalteren af investorfradragsfonden eller den selvforvaltende investorfradragsfond ikke selv for-
midler og distribuerer andele i investorfradragsfonde til investorerne, men i stedet har indgaet aftale om,
at formidling og distribution varetages af en vardipapirhandler, typisk et pengeinstitut eller et fondsmag-
lerselskab, er verdipapirhandleren forpligtet til at overholde de investorbeskyttende regler 1 Europa-Parla-
mentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om
@ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (MiFID II). En investorfradragsfond vil vere et
komplekst investeringsprodukt 1 henhold til MiFID II, og der gelder sarligt skaerpede krav til, hvordan
saddanne investeringsprodukter kan formidles. Derudover vil bekendtgerelse nr. 553 af 1. juni 2016 om
risikomarkning af investeringsprodukter finde anvendelse, nir en verdipapirhandler formidler salget

AFG nr 10270 af 19/11/2019 17



af investorfradragsfonde. En investorfradragsfond vil vare et sdkaldt »rodt« produkt efter den navnte
bekendtgerelse. »Rede« produkter er bl.a. produkttyper, som er vanskelige at gennemskue.

(..)

Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser

(...)
Til § 2

Det foreslds i stk. 1, at det skal vare en betingelse for investorfradrag, at den skattepligtige ved
investeringen enten erhverver aktier i et malselskab (direkte erhvervelse) eller ved kontant indskud
erhverver andele i1 en investorfradragsfond, der skal anvende de indskudte midler til erhvervelse af aktier
1 mélselskaber, og som pa tidspunktet for erhvervelsen af andelene enten forvaltes af en forvalter af alter-
native investeringsfonde med tilladelse i henhold til lov om forvaltere af alternative investeringsfonde
m.v. (FAIF-loven) eller er en selvforvaltende investorfradragsfond med tilladelse i henhold til samme
lov (indirekte erhvervelse). Hvilke selskaber, der kan anses for malselskaber, skal efter den foresladede
bestemmelse afgores pa grundlag af reglen i1 lovforslagets § 3.

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

Der vil efter forslaget for det forste vare mulighed for at opnd investorfradrag ved investeringer, hvorved
en fysisk person direkte erhverver aktier i et mélselskab og altsa bliver ejer af kapitalandele 1 det pagael-
dende selskab. Da investorfradragsordningen har til formal at lette malselskabernes adgang til risikovillig
kapital, vil der ikke gelde serlige krav til sterrelsen af de ejer- og stemmeandele, som investoren vil
skulle erhverve for at kunne opné fradraget.

For det andet vil der efter forslaget vaere adgang til at opnd investorfradrag ved erhvervelse af andele
1 en ny form for alternative investeringsfonde, investorfradragsfonde, der foreslds introduceret ved lov-
forslagets § 14. Det er kun ved nytegning af andele i investorfradragsfonde, at der efter forslaget vil
vaere adgang til fradrag, idet samme andele, og dermed samme indskudte belab, ellers ville kunne danne
grundlag for fradrag for flere skattepligtige.

Det foreslas i stk. 2, at aktierne i et malselskab bidde ved direkte og indirekte erhvervelse skal erhverves
mod fuld kontant betaling enten ved tegning af aktier i forbindelse med stiftelsen eller en senere kapi-
talforhejelse eller ved erhvervelse af allerede udstedte aktier i et selskab, der ikke tidligere har drevet
erhvervsmassig virksomhed, og hvis egenkapital fra stiftelsen har henstadet som et ubeheaftet kontant
indestdende 1 et pengeinstitut.

Der vil efter den foreslaede bestemmelse ikke vaere adgang til investorfradrag ved direkte erhvervelse af
aktier 1 forbindelse med stiftelsen eller en senere kapitalforhgjelse, medmindre der er tale om kontante
indskud, og den personlige investor fuldt ud har indbetalt det tegnede belab.

Efter de geeldende selskabsretlige regler kan der tegnes aktier ved kontantindskud, uden at der er krav
om effektiv indbetaling til selskabet af hele selskabskapitalen, jf. f.eks. selskabslovens §§ 33 og 34
om aktie- og anpartsselskaber. Den foresldede investorfradragsordning har imidlertid grundleggende til
formal, via et skattefradrag til investorerne, at lette mélselskabernes adgang til risikovillig kapital, hvilket
er baggrunden for det foreslaede krav om, at hele kapitalen skal tegnes ved kontantindskud, og at den
tegnede kapital fuldt ud skal indbetales til selskabet.
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Det vil vaere en konsekvens af de foreslaede krav, at der ikke vil kunne opnas investorfradrag ved
f.eks. geeldskonvertering eller apportindskud. Foretager en investor et samtidigt kapitalindskud ved bade
kontant indbetaling og f.eks. galdskonvertering, vil der efter forslaget kunne opnds investorfradrag for
den kontante del af indskuddet, séfremt betingelserne for fradraget i avrigt er opfyldt.

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

Det bemarkes, at investorfradrag ved indirekte investering vil kunne opnds allerede pa tidspunktet
for tegningen af andele 1 investorfradragsfonde, selv om fondene forst efterfolgende erhverver aktier i
malselskaberne. Da investorfradragsfondene vil vare forpligtede til at anvende de midler, der indskydes
ved tegning af andele 1 fondene, til erhvervelse af aktier i malselskaber, jf. bl.a. den i lovforslagets §
14, nr. 1, foresldede definition af investorfradragsfonde (§ 3, nr. 51, i FAIF-loven), og da fondene vil
skulle vaere uafhangige af investorerne, vil formélet bag investorfradragsordningen veare tilstraekkeligt
varetaget, nar fondenes senere erhvervelse af aktier i malselskaberne sker ved fuld kontant indbetaling af
den tegnede kapital.

Det bemerkes, at en investor ikke vil miste sit investorfradrag, hvis investorfradragsfonden ikke anvender
de indskudte midler som forudsat, herunder hvis fonden ikke erhverver aktier i malselskaber som n&vnt 1
forslaget til § 3 inden for den i1 § 14, nr. 3, foresldede bestemmelse 1 § 154 b, stk. 1, i FAIF-loven na@vnte
periode pa 1 ar. I sddanne tilfelde vil konsekvensen af den manglende opfyldelse af betingelsen i stk. 1,
nr. 2, vere, at investorfradragsfonden skal @ndre navn og investeringspolitik eller afvikles. Tilsidesattelse
af den i § 14, nr. 3, foresldede bestemmelse i § 154 b i FAIF-loven vil desuden vere strafbelagt, jf. den i §
14, nr. 4, foresldede @&ndring af bestemmelsen i § 190, stk. 1, i FAIF-loven.

Ved pabegyndelse af erhvervsvirksomhed i selskabsform anvendes der i praksis i vid udstrekning sakald-
te skuffeselskaber, dvs. ferdigregistrerede selskaber. Den foresldede bestemmelse vil give mulighed for
anvendelse af investorfradragsordningen bdde ved direkte og indirekte erhvervelse af aktierne i sddanne
selskaber, ndr kebesummen betales kontant, og skuffeselskabet ikke tidligere har drevet erhvervsmassig
virksomhed, samt siden stiftelsen har haft sin egenkapital henstiende som et ubeheftet kontant indestaen-
de i et pengeinstitut.

De foreslaede krav skal sikre, at anskaffelsessummen ved erhvervelsen af aktierne faktisk stilles til
radighed for selskabets drift, idet selskabet ikke vil have veret udsat for nogen erhvervsmassig risiko,
herunder risiko for tab af kapital ved udlan. Kravene svarer til de krav, der gelder, hvis skuffeselskaber
anvendes 1 forbindelse med omdannelser efter lov om skattefri virksomhedsomdannelse, jf. herom de
almindelige bemarkninger afsnit 2.1.

Det foreslds 1 stk. 3, at det skal vere en betingelse for investorfradrag, at den skattepligtige inden udlgbet
af det kalenderar, hvor en direkte eller indirekte erhvervelse er foretaget, skriftligt giver oplysning til
malselskabet henholdsvis investorfradragsfonden om, at der enskes foretaget investorfradrag for investe-
ringen, og om, i hvilket omfang fradraget vil blive taget. Endvidere er det efter forslaget en betingelse,
at malselskabet eller investorfradragsfonden foretager indberetning efter de foresldede bestemmelser 1
skatteindberetningslovens § 29 a eller § 29 b.

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

Den foreslaede oplysningspligt for investor skal ses 1 sammenhang med flere af de 1 ovrigt foreslédede
regler.
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Forslaget om, at det skal vare en betingelse for investorfradrag, at malselskabet eller fonden foretager
indberetning til Skatteforvaltningen, skal sdledes ses i sammenhang med forslaget til § 13, der indebarer,
at mélselskaber og investorfradragsfonde, hvori der enskes investeret med investorfradrag, skal indberette
oplysninger om de enkelte investorer og sterrelsen af de foretagne investeringer m.v. til Skatteforvaltnin-
gen.

En investor kan 1 lebet af et indkomstir have foretaget flere investeringer, der eventuelt alle — som
udgangspunkt — vil kunne danne grundlag for investorfradrag. Det kan enten vare investeringer 1 forskel-
lige malselskaber og investorfradragsfonde eller investeringer ad flere omgange i samme malselskab
eller investorfradragsfond. Da der i1 forslaget til § 7, stk. 2, imidlertid er foresldet et maksimum for
storrelsen af de investeringer, der kan foretages fradrag for, og da det enkelte malselskab og den enkelte
investorfradragsfond typisk ikke vil have kendskab til, i hvilket omfang en investor har foretaget lignende
investeringer i andre selskaber, foreslds det, at investor skal give oplysning til malselskabet eller inve-
storfradragsfonden om, at der vil blive foretaget investorfradrag for investeringen, og i hvilket omfang
fradraget vil blive taget.

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

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

(..)

Praksis

Den juridiske vejledning (2019-2), afsnit C. B. 3.1 Det skattemassige udbyttebegreb
Regel

Udbytte af aktier, andelsbeviser og lignende vardipapirer medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige
indkomst.

Til udbytte medregnes alt, hvad selskabet udlodder til sine aktionarer eller andelshavere, uanset 1 hvilken
form udlodningen finder sted. Se LL § 16 A, stk. 1.

Det er uden betydning om udlodningen fra selskabet hidrerer fra arets overskud, vaerdiforagelser eller
realisation af aktiver og omfatter ogsa udbetaling af likvidationsprovenu.

Til indkomsten skal medregnes savel udbytte fra danske som fra udenlandske selskaber. Ved indkomstop-
gorelsen skal aktionerer medregne det fulde deklarerede udbytte og sdledes ogsa en eventuel tilbageholdt
udbytteskat.

(..)

Personer omfattet af reglen

Det er kun de beleb, der udloddes til aktuelle aktionarer, der betragtes som skattepligtigt udbytte. Se LL §
16 A, stk. 2. nr. 1.
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Det afgerende vil herefter vaere, om man er aktionar (dvs. har ejendomsret til aktien) péd tidspunktet for
deklarering af udbyttet.

Se ogsd

Se ogsa afsnit C. B. 2.1.5.5 om den searlige praksis om beskatning af forbeholdt udbytte i forbindelse med
afstaelse af aktier.

Beskatning sker efter udbytteretten

Det er Skattestyrelsens opfattelse, at udbytte - deklareret sdvel som maskeret - fra et selskab
som udgangspunkt beskattes hos alle aktionarerne i forhold til deres udbytteret. Se LL § 16 A,
SKM2010. 452. BR, SKM2008. 619. LR og SKM2006. 164. LSR.

Undtagelsen er fx tilfelde af maskeret udbytte, hvor en eller flere aktionarer efter en konkret vurdering
m4 anses for at have anfagtet dispositionen.

Hvis de udloddede vardier fordeles anderledes til aktionarerne end i1 forhold til deres udbytteret, anses
verdierne som udgangspunkt for overdraget videre fra aktionarerne direkte til dem, der faktisk har
modtaget vaerdierne.

Undtagelsen er fx. tilfeelde, hvor der mellem selskabet og aktionzren er indskudt et holdingselskab. I
dette tilfeelde kan udlodningen af verdier fra selskabet til holdingselskabet efter en konkret vurdering
anses for at vaere udloddet fra holdingselskabet til aktionaren, der herefter har overdraget vaerdierne
videre til dem, der faktisk har modtaget vaerdierne.

(..)

Den juridiske vejledning (2019-2), afsnit C. B. 6.1 Betingelser vedrerende investeringen

)

~

1

=
(¢]
:

Personer, der er fuldt skattepligtige efter KSL § 1, kan fradrage investeringer i1 visse sma og mellemstore
selskaber efter reglerne i1 investorfradragsloven. Se IVFL § 1.

Personer, der er begranset skattepligtige efter KSL § 2, vil som udgangspunkt ikke kunne foretage
investorfradrag, da der ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst for begrenset skattepligtige kun
kan fradrages udgifter, som vedrerer de indtagter, der begrunder begraenset skattepligt. Se KSL § 2, stk.
4.

Personer, der er begrenset skattepligtige og har valgt at bruge graensegaengerreglerne 1 kildeskattelovens
afsnit 1 A, vil heller ikke kunne opné investorfradrag, jf. opregningen af de fradragsberettigede udgifter
for personer, der anvender grensegangerreglerne. Se KSL § 5 B.

Personer, der er begranset skattepligtige efter KSL § 2, stk. 3, dvs. personer, der udever erhverv med
fast driftssted her i landet, vil dog kunne opné investorfradrag, hvis investeringen skal henfores til det
faste driftssted, fordi investeringen indgér i den erhvervsvirksomhed, der udeves fra det faste driftssted i
Danmark.

Investorfradraget er uden betydning for opgerelse af gevinst eller tab efter aktieavancebeskatningsloven
og beskatningen af eventuelt udbytte.
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Investorfradraget pavirkes i ovrigt ikke af, om der opnds gevinst eller tab pd aktierne, eller om der
modtages udbytte pa aktierne.

Investorfradraget blev indfert ved lov nr. 1707 af 27. december 2018 (Investorfradragsloven — IVFL),
som har virkning fra og med den 1. januar 2019. Se IVFL § 12, stk. 2.

Se ogsd afsnit C. F. 1, C. F. 3.1 og C. F. 5.

Hvad er de grundleggende betingelser for investorfradrag?

Det er en betingelse for investorfradrag, at den skattepligtige enten erhverver aktier i et malselskab som
naevnt 1 IVFL § 3 (direkte erhvervelse) eller ved kontant indskud erhverver andele i en investorfradrags-
fond. En investorfradragsfond skal anvende indskudte midler til erhvervelse af aktier i malselskaber
som navnt 1 IVFL § 3. En investorfradragsfond skal pé tidspunktet for erhvervelsen af andelene enten
forvaltes af en forvalter af alternative investeringsfonde med tilladelse 1 henhold til lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde m.v., eller vaere en selvforvaltende investorfradragsfond med tilladelse 1
henhold til samme lov (indirekte erhvervelse). Se IVFL § 2, stk. 1.

Ved direkte og indirekte erhvervelse af aktier 1 et mélselskab skal aktierne i selskabet erhverves mod fuld
kontant betaling, enten ved tegning af aktier i forbindelse med stiftelsen eller en senere kapitalforhejelse,
eller ved erhvervelse af allerede udstedte aktier i et selskab, der ikke tidligere har drevet erhvervsmaessig
virksomhed, og hvis egenkapital fra stiftelsen har henstdet som et ubehaftet kontant indestdende i et
pengeinstitut. Se IVFL § 2, stk. 2.

Der er folgende betingelser for investorfradrag:

— den skattepligtige skal inden udlebet af det kalenderar, hvor en direkte eller indirekte erhvervelse er
sket, skriftligt oplyse malselskabet eller investorfradragsfonden om, at der vil blive foretaget investor-
fradrag,

— den skattepligtige skal samtidig oplyse méalselskabet eller investorfradragsfonden om, i hvilket omfang
fradraget onskes taget

— maélselskabet eller investorfradragsfonden skal indberette efter SIL § 29 a eller § 29 b.

T£S 1989, 110 OLD

En skatteyder overdrog nogle aktier til sine mindredrige bern samt en broder, men forbeholdt sig uden
tidsbegraensning den fulde stemmeret over de overdragne aktier. Aktierne kunne ikke omsattes frit uden
godkendelse fra den samlede bestyrelse, hvor skatteyderen 1 kraft af sin stemmeret reelt havde hele
indflydelsen. Ostre Landsret fandt, at overdragelsen var betinget pa en sddan made, at den ikke kunne
tilleegges skattemaessig betydning som en athendelse. Landsrettens vasentligste begrundelse var det
tidsubegrensede stemmeretsforbehold.

TfS 1996, 66 OLD

En skatteyder havde overdraget nogle aktier til sin sen, men havde beholdt stemmeretten 1 selskabet. Ost-
re Landsret fandt, at faderen ved overdragelsen havde beholdt sa vidtgdende befgjelser, at aktierne ikke
kunne anses for overdraget til sennen.
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