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Afdelinger 1 AIF-vardipapirfond og forvalter var ikke skattemaessigt
koncernforbundne og skulle derfor ikke sambeskattes

Afdelingerne 1 en AIF-vardipapirfond var omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2, og var
derfor omfattet af den kreds af selskaber mv., der i henhold til selskabsskattelovens § 31 kan indgé i en
sambeskatning med et andet selskab mv., hvis de er koncernforbundne i henhold til selskabsskattelovens
§ 31 C. P4 baggrund heraf anmodede forvalteren af AIF-vardipapirfonden, H3, om bindende svar om,
hvorvidt afdelingerne i AIF-verdipapirfonden skulle sambeskattes med H3, med hinanden og med 100%
ejede ejendomsdatterselskaber. Skatteradet bekreftede, at afdelingerne i AIF-vardipapirfonden ikke var
skattemassigt koncernforbundne med H3, og at de dermed ikke skulle sambeskattes. Skatterddet bekraef-
tede endvidere, at afdelingerne i AIF-vaerdipapirfonden ikke var skattemessigt koncernforbundne, og at
de dermed ikke skulle sambeskattes. Endelig bekreftede Skatterddet, at en afdeling 1 AIF-vardipapirfon-
den var skattemaessigt koncernforbundet med et 100% ejet ejendomsdatterselskab, og at de derfor skulle
sambeskattes.

Skatteradsmade 24. januar 2023 - SKM2023. 105. SR

Spergsmal

1. Kan Skattestyrelsen bekraefte, at afdelingerne i AIF-vardipapirfonden og forvalteren af AIF-vaerdipa-
pirfonden ikke er skattemassigt koncernforbundne efter selskabsskattelovens § 31 C og dermed ikke
skal underlaegges obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31?

2. Kan Skattestyrelsen bekraefte, at afdelingerne i AIF-verdipapirfonden ikke er skattemaessigt koncer-
nforbundne efter selskabsskattelovens § 31 C og dermed ikke skal underlaegges obligatorisk sambe-
skatning efter selskabsskattelovens § 317

3. Kan Skattestyrelsen bekrefte, at en afdeling i AIF-vardipapirfonden er skattemaessigt koncernforbun-
den med et helejet datterejendomskapitalselskab efter selskabsskattelovens § 31 C og dermed skal
underlaegges obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 317

Svar

1. Ja
2. Ja
3. Ja

Beskrivelse af de faktiske forhold

Sperger (H3) er en dansk kapitalforvalter, der tilbyder en lang rekke investeringsprodukter til sine
investorer fordelt pa kapitalforeninger, investeringsforeninger og

ejendomsfonde.

Sperger fremsendte den 25. november 2020 anmodning om bindende svar vedrerende den patenkte op-
rettelse af AIF-vardipapirfonden. Skatterddet har ved bindende svar af 25. januar 2022 besvaret Spergers
oprindelige anmodning om bindende svar ved SKM2022. 80. SR.

Skatteradets bindende svar afklarer en raekke men ikke alle relevante skattemassige omstaendigheder,
hvorfor Sperger fremsatter nervaerende anmodning om bindende svar.

Sperger har tilladelse som investeringsforvaltningsselskab efter § 10 1 lovbekendtgerelse nr. 406 af 29.
marts 2022 om finansiel virksomhed samt tilladelse som forvalter af alternative investeringsfonde i
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henhold til § 11, stk. 3 1 lovbekendtgerelse nr. 2015 af 1. november 2021 om forvaltere af alternative
investeringsfonde m.v. ("FAIF-loven"). Sperger forvalter en reekke alternative investeringsfonde.

En raekke af investeringsfondene forvaltet af Sperger investerer udelukkende i investeringsejendom-
me. De enkelte investeringsejendomme erhverves af ejendomsfondene gennem separate ejendomsselska-
ber, séledes at hver investeringsejendom er ejet af et tilherende ejendomsselskab (der saledes er dattersel-
skaber under ejendomsfondene).

Sperger vil nu etablere en yderligere ejendomsfond, der som indikeret vil blive etableret som en AIF-
vaerdipapirfond ("AIF-verdipapirfonden") 1 overensstemmelse med afsnit VIII 1 FAIF-loven. Udkast til
vedtaegter for AIF-verdipapirfonden samt udkast til afdelingsbestemmelser vedlaegges som bilag 1.

De af Sperger forvaltede investeringsfonde udbydes alle til professionelle investorer og semi-professio-
nelle investorer efter FAIF-lovens § 5, stk. 5, hvilket ogsa vil vere tilfaeldet for AIF-verdipapirfonden.

AlF-vardipapirfonden patenkes etableret saledes, at denne har en variabel fondskapital, jf. FAIF-lovens
§ 134, stk. 1. AIF-vardipapirfondens fondsbestemmelserne, herunder fondsbestemmelserne for de enkelte
afdelinger, vil 1 overensstemmelse hermed angive vilkar for, hvordan der kan ske emission samt indlos-
ning af andelene 1 AIF-vardipapirfonden.

Den pétenkte AIF-verdipapirfond organiseres med ¢én eller flere afdelinger hver baseret pa en bestemt
del af aktiverne i overensstemmelse med fondsbestemmelserne, jf. FAIF-lovens § 134, stk. 2. Investerin-
gerne 1 AIF-verdipapirfonden sker

saledes igennem dennes separate afdelinger, hvorved de enkelte investeringsejendomme erhverves af
afdelingerne 1 AIF-vardipapirfonden, hvilket som udgangspunkt vil ske gennem separate ejendomssel-
skaber.

Hver afdeling hafter alene for sine egne forpligtelser, idet afdelingen dog ogsd hafter for sin andel
af de omkostninger, der er felles for afdelingerne i AIF-vardipapirfonden, jf. FAIF-lovens § 134, stk.
3. Investorerne i en af AIF-verdipapirfondens afdelinger hafter alene med sit indskud, jf. FAIF-lovens §
134, stk. 5.

Investorerne i en af AIF-vardipapirfondens afdelinger vil i fondsbestemmelserne blive tillagt samme
rettigheder, som de ovrige investorer i den pageldende afdeling, og investorerne 1 alle afdelinger 1
AlF-verdipapirfonden vil blive tillagt samme rettigheder for sd vidt angdr forhold, som vedrerer alle
investorerne 1 AIF-vardipapirfonden, jf. FAIF-lovens § 134, stk. 6.

Hver afdeling i AIF-verdipapirfonden vil herved udgere et lukket ekonomisk kredsleb. Investorerne i
AlF-vaerdipapirfondens afdelinger har tilsvarende alene ret til udbytte fra den afdeling i AIF-vardipapir-
fonden, som den pageldende har indskudt kapital i, ligesom et eventuelt likvidationsprovenu vil blive
fordelt i forhold til den indskudte kapital i den pageldende afdeling.

Investorerne 1 AlF-vardipapirfondens afdelinger vil blive ejere af verdipapirer i den enkelte afde-
ling. Rettighederne til vaerdipapirerne vil enten blive noteret 1 afdelingens ejerbog for sidenhen at blive
registreret 1 en vaerdipapircentral efter den model, der er beskrevet 1 punkt 6.2 1 bilag 1 til bilag 1, eller
blive registreret direkte i en vaerdipapircentral ved udstedelsen.

Verdipapirerne i de enkelte afdelinger vil ikke blive optaget til handel pa et reguleret marked eller en
multilateral handelsfacilitet, jf. lovbekendtgerelse nr. 2014 af 1. november 2021 om kapitalmarkeder§ 3,
nr. 2 og 3.
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H3 forventes vederlagt med et arligt fast vederlag beregnet enten ud fra afdelingens egenkapital eller
aktivmasse (ejendomsverdier). Hertil vil komme et performance-athaengigt honorar. Herudover forventes
H3 at forestd lebende udlejning af ledige lejemal. Betaling herfor vil vare en enhedspris pr. lejemal.

Vedrerende enhedernes regnskabsafleeggelse har sparger supplerende oplyst folgende:

Koncerndefinition

Der ma i relation til dette spergsmél sondres mellem henholdsvis AIF-verdipapirfonden og H-koncernen.
Koncerndefinitionen for AIF-vardipapirfonden folger Arsregnskabslovens Bilag 1, pkt. B, nr. 1-4.

Koncerndefinitionen for H-koncernen felger Lov om Finansiel Virksomhed §§ S5a-b, idet koncernens
moderselskab, H1 er en finansiel holdingvirksomhed.

De to koncerndefinitioner er ordlydsmassigt identiske.
Det afgarende kriterium er efter begge definitioner, om der foreligger "bestemmende indflydelse".
Efter ordlyden defineres bestemmende indflydelse pd folgende made:

"Bestemmende indflydelse i forhold til en dattervirksomhed foreligger, nar modervirksomheden direkte
eller indirekte gennem en dattervirksomhed ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i en virksom-
hed, medmindre det i scerlige tilfeelde klart kan pdvises, at et sadant ejerforhold ikke udgor bestemmende
indflydelse. Ejer en modervirksomhed ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne i en virksomhed,
foreligger der bestemmende indflydelse, hvis modervirksomheden har

1)  raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer,

2)  befojelse til at styre de finansielle og driftsmeessige forhold i en virksomhed i henhold til en vedtceegt
eller aftale,

3) befojelse til at udpege eller afscette flertallet af medlemmerne i det overste ledelsesorgan og dette
organ besidder den bestemmende indflydelse pd virksomheden, eller har

4)  raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsvarende organ og
derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over virksomheden."

Regnskabsmeessig konsolidering

Konsolidering mellem AIF-vardipapirfonden og H-koncernen

H3 er ikke moderselskab. Selskabet er et helejet datterselskab til H2 og indgar i koncernregnskaberne for
H2 og H1 (ultimativ ejer).

For at der foreligger en koncern skal der efter definitionen herpa, jf. ovenstdende, foreligge bestemmende
indflydelse, hvilket i forste reekke anses for at vere tilfeldet, hvor man ejer mere end halvdelen af
stemmerettighederne i den potentielle dattervirksomhed. Allerede i denne henseende er AIF-verdipapir-
fonden imidlertid saregen 1 den forstand, at der ikke findes nogle stemmerettigheder i en AIF-vardipa-
pirfond. AIF-verdipapirfonden er ikke - som et kapitalselskab - en selvstendig juridisk enhed med
en generalforsamling, hvor investorer kan udeve stemmeret. AIF-vardipapirfonden er en selvstendig
okonomisk enhed sui generis, der ikke har nogen generalforsamling eller stemmer tilknyttet.

I anden rekke athenger spergsméilet om "bestemmende indflydelse" af om en af kriterierne 1 nr. 1-4
(rdden over stemmerettigheder 1 kraft af aftale osv.) er opfyldt. Allerede fordi der i AIF-verdipapirfon-
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den ikke eksisterer stemmerettigheder er nr. 1, 3 og 4 ikke anvendelige. Nar nr. 2 ("befojelsen til at
styre de finansielle og driftsmessige forhold i1 en virksomhed i henhold til en vedtegt eller aftale")
heller ikke er anvendelig skyldes dette, at bestemmelsen fortolkningsmassigt kraever at der uanset hvad
foreligger en "investering", hvilket ikke er tilfeldet her. Dette understottes ogsa af den internationale
regnskabsstandard, IFRS 10, hvor der i afsnittet om "kontrol" anferes "virksomheden, man har investeret
1", ligesom der 1 standardens Appendiks B, eksempel 13 skelnes mellem det at vere beslutningstager
indenfor rammer defineret 1 f.eks. investoroplysninger og udbudsmateriale, og at vare investor pa linje
med gvrige investorer. | eksemplet har forvalteren en ejerandel pa 10% af fonden uden at dette medferer
koncerndannelse, og i det konkrete forhold har H3 slet ikke nogen ejerandel (dvs. der foreligger ikke
nogen investering).

Da koncerndefinitionen ikke er opfyldt, skal der folgelig heller ikke ske konsolidering. I tilleeg til den
juridiske analyse af, hvorvidt der mellem AIF-vaerdipapirfonden og H-koncernen foreligger koncernfor-
bindelse er det, efter vores opfattelse, ogsa relevant at fremhave det forhold, at en AIF-verdipapirfond
er en serlig form for skonomisk enhed, der ganske enkelt ikke er taget hojde for i relation til koncernde-
finitionen, der klart forudsatter dels at der i den underliggende enhed eksisterer stemmerettigheder eller
andre former for magtbefojelser, at den underliggende enhed har egen juridisk selvsteendighed, og at der
helt eller delvist er en form for ejerskab mellem enhederne. Dette er ogsa drsagerne til, at der heller
ikke sker konsolidering mellem H-koncernen og de evrige investeringsenheder (UCITS, Kapitalforenin-
ger m.v.) der forvaltes. Den af H-koncernen anvendte praksis i denne henseende svarer ogsé til den
praksis, der anvendes i resten af investeringsfondsbranchen. Ingen kapitalforvaltere i branchen foretager
regnskabsmeessig konsolidering med de fonde, de har under forvaltning.

Endelig ber det ogsé tages 1 betragtning, at hvis der skulle ske konsolidering, og dermed ogsé 1 skatte-
massig henseende sambeskatning mellem H-koncernen og AIF-vardipapirfonden, vil disse enheder efter
sambeskatningsreglerne have felles heeftelse for skattebetalinger. Dette ville vaere 1 direkte modstrid med
FAIF-lovens § 134, stk. 3, hvorefter hver afdeling i en AIF-vardipapirfond alene ma hafte for sine
egne forpligtelser. Den eneste undtagelse hertil er faellesomkostninger 1 AIF-vardipapirfonden. Ogsa det
forhold, at FAIF-lovens § 134 ma anses for lex specialis i forhold til den almindelige koncerndefinition
indeberer sdledes, at der ikke skal ske konsolidering.

Konsolidering mellem AIF-vardipapirfonden og dens afdelinger

Af de samme arsager, som anfert ovenfor vedrerende konsolidering mellem AIF-vardipapirfonden og
H-koncernen, ber der ikke ske nogen konsolidering mellem AIF-verdipapirfonden og dens afdelinger,
herunder idet der ikke foreligger koncernforbindelse og idet de samme reale hensyn ger sig galden-
de. Derudover ville konsolidering og de deraf afledte konsekvenser ift. sambeskatning m.v. ogsa i denne
henseende vare 1 strid med FAIF-lovens § 134 om selvstendig haftelse.

Hele formalet med opdeling i afdelinger og FAIF-lovens § 134 er netop at sikre, at afdelingerne er
selvstendige ekonomiske enheder, hvilket konsolidering / sambeskatning ville stride imod.

Konsolidering mellem afdelingen og dennes datterselskaber

Konsolidering vil folge drsregnskabslovens bestemmelser. Den enkelte afdeling i AIF-vardipapirfonden
vil undlade at afleegge koncernregnskab, safremt bestemmelserne i drsregnskabsloven for undladelse
er opfyldt. Bliver der ikke regnskabsmaessigt konsolideret vil indregningen af ét 100 pct. ejet datterejen-
domskapitalselskab forventeligt ske efter indre verdis metode.

Hvis den enkelte afdeling ejer et eller flere datterselskaber (f.eks. et ApS) er det vores opfattelse, at der
skal ske konsolidering mellem disse efter Arsregnskabslovens Bilag 1, pkt. B, nr. 1-4. Afdelingen vil eje
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mere end halvdelen af stemmerettighederne 1 det underliggende selskab, hvorfor koncerndefinitionen er
opfyldt. Konsolidering af datterselskaber vil ske enten ved at indregne formuevardien af datterselskabet 1
moderselskabets arsrapport, eller ved at udarbejde et egentligt koncernregnskab.

Spergers opfattelse og begrundelse

Spergsmal 1

Spergsmal 1 foreslds besvaret med "ja".

Spergsmal 1 omhandler spergsmadlet om, hvorvidt det er korrekt, at AIF-vardipapirfonden og AIF-vaerdi-
papirfondens afdelinger ikke sammen med Sperger skal underlegges obligatorisk sambeskatning efter
selskabsskattelovens § 31, stk. 1.

Selskabsskattelovens § 31, stk. 1 har felgende ordlyd:

"Koncernforbundne selskaber og foreninger m.v. omfattet af § 1, stk. I, nr. 1-2 b, 2 d-2 j, 3 a-5 og 5
b, § 2, stk. 1, litra a og b, eller kulbrinteskattelovens § 21, stk. 4, skal sambeskattes (national sambeskat-
ning). Ved koncernforbundne selskaber og foreninger m.v. forstds selskaber og foreninger m.v., der pd
noget tidspunkt i indkomstdret tilhorer samme koncern, jf. § 31 C. I stk. 2-9 sidestilles faste ejendomme og
tilknyttet virksomhed efter kulbrinteskatteloven med faste driftssteder. Ved ultimativt moderselskab forstds
det selskab, som er moderselskab uden at veere datterselskab, jf. § 31 C" (udhcevet her).

Det kan ved besvarelsen af dette spergsmal laegges til grund, at AIF-vaerdipapirfonden og dennes afdelin-
ger udger selvstendige skattesubjekter efter selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2 i overensstemmelse
med svaret i SKM2022. 80. SR. Det afgerende for, hvorvidt der skal ske obligatorisk sambeskatning efter
selskabsskattelovens § 31, stk. 1 er folgelig alene, hvorvidt AIF-vardipapirfonden og dennes afdelinger
skal anses for rent skatteretligt at indga i koncern med Sperger, jf. selskabsskattelovens § 31 C.

Det kan ved besvarelsen af dette sporgsmal leegges til grund, at Sperger ikke har en gkonomisk ejerandel
af en afdeling 1 AIF-vaerdipapirfonden.

Selskabsskattelovens § 31 C, stk. 1 har felgende ordlyd:

"Et selskab, en fond, en trust eller en forening m.v. (moderselskabet) udgor sammen med et eller flere dat-
terselskaber en koncern. Et selskab kan kun have ét direkte moderselskab. Hvis flere selskaber opfylder et
eller flere af kriterierne i stk. 2-6, er det alene det selskab, som faktisk udover den bestemmende indflydel-
se over selskabets okonomiske og drifismcessige beslutninger, der anses for at veere moderselskab."

Selskabsskattelovens § 31 C, stk. 2 har felgende ordlyd:

"Bestemmende indflydelse er befojelsen til at styre et datterselskabs okonomiske og driftsmeessige beslut-
ninger."

Selskabsskattelovens § 31 C, stk. 3 har felgende ordlyd:

"Bestemmende indflydelse i forhold til et datterselskab foreligger, nar moderselskabet direkte eller indi-
rekte gennem et datterselskab ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i et selskab, medmindre det
i seerlige tilfeelde klart kan pavises, at et sddant ejerforhold ikke udgor bestemmende indflydelse."

Der stilles 1 nervaerende ikke spergsmalstegn ved, at det er Spergers bestyrelse, der udger AIF-vaerdi-
papirfondens bestyrelse. Det skyldes det lovbaserede faktum, at AIF-vardipapirfonden netop rent selska-
bsretligt/FAIF-retligt indgdr som en egentlig bestanddel af den juridiske person, som Sperger udger. Man
ville derfor ogsa kunne forledes til at slutte, at der foreligger bestemmende indflydelse mellem Sperger
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og AlF-vardipapirfonden eller - mere generelt - mellem FAIF’en og AIF’en i en konstruktion som denne,
uanset at FAIF en ikke ejer én eneste andel i AIF-vardipapirfonden men alene forvalter AIF-vaerdipapir-
fonden 1 kraft af sit regulerede virke efter FAIF-loven. Dette er dog ikke Spergers opfattelse.

Spergers helt overordnede betragtning er, at der ikke kan foreligge bestemmende indflydelse for én enhed
over en anden enhed, nar de to enheder er den samme enhed.

Reglerne 1 selskabsskattelovens § 31 C forudsetter da ogsa, at der i en koncern foreligger selvstendige

juridiske enheder (ikke alene skattemassigt selvstendige enheder). Dette ses eksempelvis ved, at:

— Bestemmende indflydelse opnas ved at "styre et datterselskabs ekonomiske og driftsmessige beslut-
ninger", jf. § 31 C, stk. 2. I nerverende tilfelde styrer Sperger ikke AIF-vardipapirfonden; AIF-var-
dipapirfonden er en del af Sporger.

— Bestemmende indflydelse foreligger, nar "moderselskabet [...] ejer mere end halvdelen af stemmeret-
tighederne 1 et selskab", jf. § 31 C, stk. 3. Spoerger ejer ikke AIF-vardipapirfonden; AIF-verdipapir-
fonden er en del af Sporger.

— Efter § 31 C, stk. 4 kan der foreligge bestemmende indflydelse i tilfelde, hvor mindre end 50 %
af stemmerettighederne ejes af et selskab, (1) hvis moderselskabet 1 forskellige tilfelde rader over
stemmerettighederne, (2) har befojelse til kontrol gennem aftale (eksempelvis ejeraftale), (3) kan
udpege majoriteten af bestyrelsen i datterselskabet eller (4) har raderet over et flertal af stemmerne pa
generalforsamlingen. Alle de fire tilfeelde forudseatter, at der er tale om to selskabsretligt selvstendige
enheder, hvor et moderselskab har en sddan kontrol over datterselskabet, at moderselskabet de facto
kontrollerer datterselskabet. Der er ingen af numrene 1 stk. 4 der sigter mod eller alene hentyder til den
situation, hvor moder- og datterselskab er den samme juridiske enhed.

Det bemarkes, at selskabsskattelovens § 31 C af gode grunde ikke tager stilling til nerverende sporgs-
mal, hverken indirekte eller direkte, da koncernbeskatningsreglerne er udarbejdet lenge for den juridiske
konstruktion AIF-vaerdipapirfonden som begreb blev introduceret i dansk ret.

Investorerne 1 en AIF-vaerdipapirfonds afdeling ejer en andel af formuen af den pageldende afdeling, der
opgoeres som investorens forholdsmaessige andel af formuen ved likvidation. Generalforsamlingen som
selskabsretligt organ findes derimod ikke i en AIF-vardipapirfond, hvorfor det ogsa savner mening, at
der skulle kunne ’ejes stemmer’ som koncerndefinitionen 1 selskabsskattelovens § 31 C er baseret pa, jf.
stk. 3. Der henvises i den forbindelse til Den Juridiske Vejledning 2022-1, Afsnit C. D. 3.1.2.2, hvoraf
fremgar, at "Det er stemmerettighederne og ikke kapitalandelene, som er udslagsgivende i forhold til, om
der foreligger et koncernforhold." (udhavet her).

At AlF-vardipapirfonden ikke skal beskattes sammen med Sperger stemmer overens med, at en AIF-ver-
dipapirfond er en selvsteendig ekonomisk enhed. Af bemaerkninger til lovforslag nr. 184 af 14. marts 2018
til FAIF-loven, hvor AlF-vardipapirfonden som juridisk investeringsfondsform blev indfert, fremgér
blandt andet:

"En AIF-veerdipapirfond bliver en selvsteendig okonomisk enhed, men ikke en juridisk enhed. Det betyder,
at en AlF-veerdipapirfond ikke vil veere en juridisk person, der kan veere part i retssager og at den
ikke vil fa en selvstendig ledelse. Rent juridisk bliver AIF-veerdipapirfonden en del af den FAIF, der
har oprettet den. Okonomisk derimod bliver den en selvsteendig enhed, og de midler, som tilhorer en
AlF-veerdipapirfond, vil alene skulle anvendes til fordel for investorerne og de vil skulle holdes adskilte
fra FAIF 'ens ovrige midler."

Det er saledes et af formalene med en AIF-vardipapirfond, at midlerne i AIF-vardipapirfonden skal
holdes adskilt fra FAIF’ens. Safremt man matte nd den konklusion, at enhederne skulle sambeskattes
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- alene fordi der er en FAIF-AIF relation - ville der ske en skattemassig (og dermed ekonomisk)
sammenblanding af gkonomierne, der ikke rent legislativt var tilteenkt med investeringsfondsformen.

Hvis man matte finde, at der skal ske sambeskatning mellem Sperger og AIF-vardipapirfonden, vil
man formentlig ogsd nd den konklusion, at der skal ske beskatning pa tvaers af alle afdelingerne i
AlIF-vardipapirfonden, uanset at disse ikke matte vaere skonomisk forbundet gennem fzlles ejerskab pa
nogen vis. Dette vil rent skatteretligt gore AIF-vardipapirfonden til et uegnet investeringsinstitut, hvilket
notorisk ikke kan have varet formélet med indferelsen. Investorer der investerer i to fuldsteendigt adskilte
investeringsenheder 1 form af adskilte afdelinger vil indirekte f& sammenblandet deres skattemaessige
forhold, eftersom afdelingerne ville skulle sambeskattes. Det betyder, at en investor i en afdeling ville
risikere at blive gkonomisk influeret af resultaterne i en anden afdeling. Dette ville ikke stemme overens
med lovgivningsmagtens intention om at skabe ’selvstendige ekonomiske enheder’.

Det er sdledes samlet set Spergers opfattelse, at der ikke skal ske sambeskatning mellem Sperger og
AlIF-vardipapirfonden.

Spergsmal 2

Spergsmal 2 foreslds besvaret med "ja".

Spergsmal 2 omhandler spergsmalet om, hvorvidt det er korrekt, at AIF-vardipapirfondens afdelinger
ikke skal underlaegges obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31, stk. 1.

Der henvises til foruds@tningerne og argumentationen prasenteret under spergsmal 1, idet Skattestyrelsen
tillige ved besvarelsen af spergsmal 2 kan leegge til grund, at ingen af investorerne 1 én afdeling samtidig
er investor 1 en anden afdeling. Der forudsattes séledes ikke at eksistere nogen anden forbindelse mellem
afdelingerne 1 AIF-verdipapirfonden, end at afdelingerne indgér 1 den samme

AlF-vaerdipapirfond, der er forvaltet af Sperger.

Det er Spergers opfattelse, at alle afdelingerne 1 AIF-vardipapirfonden 1 kraft af deres juridiske status
som selvstendige ekonomiske enheder skal beskattes sarskilt og adskilt.

Spergsmal 3

Spergsmal 3 foreslds besvaret med "ja".

Spergsmél 3 omhandler spergsmalet om, hvorvidt AIF-verdipapirfondens afdelinger skal underlegges
obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31, stk. 1 med ejendomsselskaber, der er 100 %
ejet af den pageldende afdeling.

Der henvises til foruds@tningerne og argumentation forelobigt forelagt Skattestyrelsen 1 nervarende an-
modning, idet der ved dette speorgsmal fokuseres pé situationen, hvor en afdeling i AIF-vardipapirfonden
ikke ejer sine investeringsejendomme direkte 1 afdelingen men har oprettet helejede datterkapitalselska-
ber, som investeringsejendommene er ejet af.

Det er Spergers opfattelse, at der i en sadan situation vil opstd et koncernforhold efter selskabsskattelo-
vens § 31 C mellem afdelingen og dens helejede datterkapitalselskab med obligatorisk sambeskatning til
folge.

Den pageldende afdeling i AIF-vaerdipapirfonden vil eje samtlige kapitalandele og dermed bade alle
okonomiske og forvaltningsmaessige rettigheder. Det betyder tillige, at afdelingen vil have bestemmende
indflydelse over ejendomsselskabet efter selskabsskattelovens § 31 C, stk. 2 og 3.
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Forskellen pé forholdet mellem pd den ene side Sperger og AlF-vardipapirfonden eller en afdeling deri
og pa den anden side AIF-verdipapirfondens afdeling og et af afdelingen helejet datterkapitalselskab er,
at der 1 situationen omhandlet 1 nerverende spergsmal 3 er tale om en juridisk relation mellem selvstaen-
dige, separate, adskilte juridiske enheder, hvor der meningsfyldt kan tales om at foreligge bestemmende
indflydelse, mens dette ikke er tilfeeldet i relationen mellem Sperger og AIF-vaerdipapirfonden.

Det er saledes Spergers opfattelse, at en afdeling i AIF-verdipapirfonden skal koncernbeskattes med
helejede datterkapitalselskaber.

Skattestyrelsens indstilling og begrundelse

Spergsmal 1

Det onskes bekreftet, at afdelingerne 1 AIF-vardipapirfonden og forvalteren af AIF-verdipapirfonden
ikke er skattemassigt koncernforbundne efter selskabsskattelovens § 31 C og dermed ikke skal underlaeg-
ges obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31.

Begrundelse

Med henvisning til Skatteradets bindende svar 1 SKM2022. 80. SR lagges det til grund, at AIF-vardipa-
pirfonden og dennes afdelinger er selvstendige skattesubjekter omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk.
1, nr. 2. Det er forudsat, at de enkelte afdelinger ikke vaelger at veere omfattet af ligningslovens § 16 C.

Skattestyrelsen har endvidere lagt til grund, at H3 ikke har nogen ejerandele i AIF-Verdipapirfonden eller
nogen afdelinger heri.

Kontrolbegrebet

I henhold til selskabsskattelovens § 31, skal koncernforbundne selskaber og foreninger m.v. omfattet af
selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1-2 b, 2 d-2 j, 3 a-5 og 5 b, sambeskattes. Ved koncernforbundne
selskaber og foreninger m.v. forstas selskaber og foreninger m.v., der pd noget tidspunkt i indkomstéret
tilherer samme koncern, jf. selskabsskattelovens § 31 C.

H3 er et almindeligt selskab omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1. AIF-vardipapirfonden
og dennes afdelinger er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2. Det folger heraf, at H3 og
AlF-verdipapirfonden og dennes afdelinger skal sambeskattes, hvis de tilherer samme koncern som
defineret i selskabsskattelovens § 31 C.

I henhold til selskabsskattelovens § 31 C, stk. 1, udger et selskab sammen med et eller flere datterselska-
ber en koncern.

Bestemmende indflydelse er befojelsen til at styre et datterselskabs ekonomiske og driftsmassige beslut-
ninger, jf. selskabsskattelovens § 31 C, stk. 2.

Bestemmende indflydelse i forhold til et datterselskab foreligger, ndr moderselskabet direkte eller indirek-
te gennem et datterselskab ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i et selskab, medmindre det
i serlige tilfelde klart kan pévises, at et sddant ejerforhold ikke udger bestemmende indflydelse, jf.
selskabsskattelovens § 31 C, stk. 3.

Ejer et moderselskab ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne 1 et selskab, foreligger der bestem-
mende indflydelse, hvis moderselskabet har

1)  raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer,
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2) befojelse til at styre de finansielle og driftsmaessige forhold 1 et selskab 1 henhold til en vedtaegt eller
aftale,

3) befojelse til at udpege eller afsette flertallet af medlemmerne i det overste ledelsesorgan og dette
organ besidder den bestemmende indflydelse pa selskabet eller

4) raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsvarende organ
og derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over selskabet, jf. selskabsskattelovens § 31 C,
stk. 4.

H3 er ejet af H2, der er ejet af H1. De tre selskaber er sambeskattede.

Spergsmalet er, om H3 kan siges at have "bestemmende indflydelse" over AIF-vardipapirfonden og
dennes afdelinger 1 selskabsskattelovens § 31 C, stk. 4’s forstand.

Koncerndefinitionen i selskabsloven, selskabsskatteloven, drsregnskabsloven og lov om finansiel virk-
somhed blev ved lov nr. 516 af 12. juni 2009 og lov nr. 470 af 12. juni 2009 @ndret sa den blev tilpasset
koncerndefinitionen i IAS 27.

Til forskel fra koncerndefinitionen i selskabsloven, arsregnskabsloven og lov om finansiel virksomhed
anvendes 1 selskabsskattelovens § 31 C begrebet "datterselskaber" i stedet for "dattervirksomheder".

I bemerkningerne til selskabsskattelovens § 31 C i betenkning den 15. maj 2009 til lovforslag L 171 er
anfort:

"Ved @ndringsforslaget 1 nr. 02 foretages en mindre justering af koncerndefinitionen 1 selskabsskattelo-
vens § 31 C, der er en del af lovens regelsaet om sambeskatning.

Baggrunden for justeringen er, at der ved forslaget til §§ 6 og 7 i den nye lov om aktie- og anpartsselska-
ber (selskabsloven), jf. L 170, og ved § 1, nr. 36 i nerverende lovforslag foreslas tilsvarende a&ndringer
i koncerndefinitionen i henholdsvis selskabslovgivningen og i arsregnskabsloven. Ved endringerne bliver
selskabslovens og drsregnskabslovens koncerndefinition den samme som definitionen i den internationale
regnskabsstandard (IAS 27). Ordlyden er ganske vist ikke pd alle omrdader den samme som i IAS 27,
hvilket imidlertid alene skyldes, at ordlyden er tilpasset strukturen i danske virksomheder. Der er dermed
ikke tiltcenkt materielle forskelle.

Det foreslds pa den baggrund, at koncerndefinitionen i sambeskatningsreglerne justeres, sé den - lige som
det er tilfeldet efter de gaeldende regler - leegges op ad koncerndefinitionen i regnskabslovgivningen. For-
madlet er, at koncerner forsat skal kunne anvende den samme koncerndefinition bade ved skatteberegnin-
gen efter sambeskatningsreglerne og ved afleggelsen af koncernregnskabet. Det har blandt andet den
fordel, at koncernens selskaber 1 forbindelse med regnskabskonsolideringen i forvejen udveksler en stor
del af de oplysninger, der ogsa er nadvendige ved udferdigelsen af sambeskatningsskatteberegningen.

Det er overordnet set vurderingen, at den foresldede koncerndefinition kun i mindre omfang vil fere til
@ndringer 1 kredsen af selskaber, der omfattes af sambeskatningsreglerne. Der er dog nuanceforskelle
mellem den geldende og den foresldede koncerndefinition, idet det i forslaget tilleegges afgerende betyd-
ning, hvem der reelt har bestemmende indflydelse i et selskab, uagtet om der formelt besiddes ejerandele.

Hvis en koncern aflegger regnskab efter den internationale regnskabsstandard (IAS), vil den foreslaede
justering ikke indebaere endringer. I disse tilfeelde defineres koncernen saledes bade efter de geeldende og
de foreslaede regler 1 overensstemmelse med koncerndefinitionen i IAS.
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Den justerede koncerndefinition fremgar af forslaget til selskabsskattelovens § 31 C, stk. 1-6. Forslaget
til stk. 7 svarer til den galdende bestemmelse 1 selskabsskattelovens § 31 C, stk. 6, nr. 3, 2. pkt.
Bestemmelsen 1 § 31 C, stk. 8 opretholdes uandret.

Til forskel fra koncerndefinitionen i selskabsloven og édrsregnskabsloven anvendes 1 forslaget til selska-
bsskattelovens § 31 C begrebet »datterselskaber« i stedet for »dattervirksomheder«. Datterselskaber skal
forstés i lyset af de selskaber, der efter §§ 31 og 31 A kan deltage i en sambeskatning. Samtidig er det
navnt, at moderselskabet kan vere et selskab, en fond, en trust eller en forening m.v." (Skattestyrelsens
fremhavninger)

I bemarkningerne til selskabslovens koncerndefinition (lovforslag L 170) er blandt andet anfort:

"Ved tilpasningen af 7. regnskabsdirektiv til de internationale regnskabsstandarder i 2003 blev det muligt
1 den nationale lovgivning at fravige kravet om, at et selskab for at vaere et moderselskab skal besidde
kapitalandele i et datterselskab. Denne mulighed udnyttes i forslaget. Saledes er det tidligere krav om, at
moderselskabet formelt skulle besidde kapitalandele i datterselskabet, herved ophavet."

Tilsvarende er anfort i lovforslag L 171 vedrerende lov om finansiel virksomhed og arsregnskabsloven.

Koncerndefinitionen i selskabsloven er ikke andret siden da. Tilsvarende er koncerndefinitionen i ars-
regnskabsloven, lov om finansiel virksomhed, og selskabsskattelovens heller ikke @ndret.

For sa vidt angdr kontrolbegrebet i IAS 27 anferer Gitte Segaard felgende pé side 80-81 1 sin ph.d.-af-
handling 2015 "Koncernbegreber 1 regnskabs- og selskabsretten - et studium i koncernbegrebers tilbli-
velse og indhold med baggrund i samspillet mellem internationale regnskabsstandarder, EU-retten og
national ret":

"I IAS 27.4 (2008) defineres kontrol som magten til at styre en enheds finansielle og driftsmassige
politikker med henblik pa at opnd fordele med baggrund i enhedens aktiviteter ("Control is the power to
govern the financial and operating policies of an entity so as to obtain benefits from its activities").

[...]

Der er med andre ord tale om, at evnen og muligheden for "at styre" driftsmaessige og ekonomiske
politikker skal veare til stede, samtidig med at de ekonomiske resultater af denne "styring" (altsa fordele
og risici) skal opsta, for at der bestar kontrol i IAS 27 (2008)-forstand.

Eksempel:

Et kommanditselskab har tre partnere: A er komplementar med ledelsesansvar og modtager et honorar,
som er sammenligneligt med det honorar, som kunne opnas for tilsvarende indsats i forhold til tredje-
mand. B og C er kommanditister uden ledelsesansvar og deler overskuddet med 50 % til hver. A kan ikke
fjernes af B og C.

A kan styre de driftsmassige og finansielle politikker 1 virksomheden. Men A fér ikke del 1 overskuddet
fra virksomhedens aktiviteter, og A kontrollerer derfor ikke virksomheden 1 IAS 27 (2008)-forstand."

Pé tilsvarende vis er det H3, der styrer driftsmassige og finansielle politikker i AIF-verdipapirfonden, og
H3 kan ikke afsattes af investorerne i AIF-vardipapirfonden. H3 modtager honorar.

Veardipapirfonde

12009 kunne danske investeringsinstitutter alene etableres som foreninger. Den juridiske enhed "vaerdipa-
pirfond" blev forst indfert i Danmark ved lov nr. 557 af 18. juni 2012 (lovforslag L 137 fremsat den 29.
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marts 2012). Vardipapirfonde skulle da vare omfattet af "UCITS-direktivet" (Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2009/65/EF). I de almindelige bemarkninger til lovforslaget er anfort"

"3.1.4.2. Indfoerelse af regler om vardipapirfonde

[...] Det foreslds at indfere vardipapirfonde, som er sarskilte ekonomiske, men ikke juridiske, enhe-
der. Vardipapirfonde kan alene etableres og administreres af investeringsforvaltningsselskaber eller
administrationsselskaber. Beslutninger vedrerende en verdipapirfond treeffes derfor af det investerings-
forvaltningsselskab eller administrationsselskab, der administrerer vardipapirfonden. Veardipapirfonde
skal organiseres med en eller flere afdelinger, hver baseret pa en bestemt del af aktiverne efter fondsbe-
stemmelserne herom. Vardipapirfondes afdelinger kan pétage sig forpligtelser svarende til afdelinger
1 investeringsforeninger. Det er dog investeringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet, der
pa vegne af en vardipapirfond pétager sig forpligtelser, da vardipapirfonde ikke har en ledelse eller
ansatte. | det omfang loven eller regler udstedt 1 medfer af loven palaegger vardipapirfonde eller deres
afdelinger pligter, pdhviler det saledes investeringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet,
som administrerer fonden, at leve op til pligten pd vardipapirfondens vegne. Formuen i vaerdipapirfonde
ejes af investorerne kollektivt. Investorerne heefter alene med den eller de andele, som investoren ejer af
en afdelings formue."

Det blev muligt at oprette AIF-vaerdipapirfonde med Lov. nr. 706 af 8. juni 2018 (Lovforslag L 184 af
14. marts 2018). Det anfores i bemarkningerne til loven, at "Selskabstypen AIF-veardipapirfond svarer til
vardipapirfonde i lov om investeringsforeninger m.v."

I forbindelse med indferslen af verdipapirfonde blev de anset for skattemeessigt transparente. Praksis
blev @ndret ved Skattestyrelsens styresignal i SKM2016. 98. SKAT, hvorefter danske vardipapirfonde
fremover skulle anses for selvstendige skattesubjekter.

Til stette, for at AIF-verdipapirfonden ikke skal sambeskattes med H3, gor sperger helt overordnet
geldende, at der ikke kan foreligge bestemmende indflydelse for én enhed over en anden, nar de to
enheder er samme enhed.

Sperger gor endvidere geldende, at selskabsskattelovens § 31 C forudsetter, at der 1 en koncern forelig-
ger selvstendige juridiske enheder, og at sambeskatning ikke vil stemme overens med at en AIF-vardipa-
pirfond er en selvstendig ekonomisk enhed, idet midlerne tilherende en AIF-verdipapirfond alene vil
skulle anvendes til fordel for investorerne og skal holdes adskilte fra forvalterens midler.

Sperger har endvidere anfort, at der regnskabsmassigt ikke skal ske konsolidering mellem H3 og AIF-
vardipapirfonden, da der i medfer af regnskabsreglerne ikke foreligger koncernforbindelse.

Sperger anforer videre, at selskabsskattelovens § 31 C af gode grunde ikke tager stilling til spergsmaélet,
da koncernbeskatningsreglerne er udarbejdet leenge for den juridiske konstruktion AIF-verdipapirfond
som begreb blev introduceret i dansk ret.

Sperger anforer, at fordi H3 ikke har nogen ejerandele eller stemmerettigheder i AIF-vardipapirfonden, er
det afgarende om H3 har "befojelsen til at styre de finansielle og driftsmessige forhold i en virksomhed
1 henhold til en vedtegt eller aftale". Denne bestemmelse er imidlertid ifelge sporger heller ikke anven-
delig, fordi bestemmelsen fortolkningsmaessigt kraever at der uanset hvad foreligger en "investering",
hvilket ikke er tilfeldet her. Dette understottes ifolge sporger ogsd af den internationale regnskabsstan-
dard, IFRS 10.
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Pé& baggrund af spergers oplysninger, er det ikke klart, om H3 ved afleggelse af drsrapport anvender
den koncerndefinition, der folger af arsregnskabslovens bilag 1, B og af lov om finansiel virksomhed og
dermed IAS 27, eller de nyere definitioner 1 [FRS.

Det fremgar af lovbemerkningerne til selskabsskatteloven, arsregnskabsloven, lov om finansiel virksom-
hed og selskabsloven, at definitionen af bestemmende indflydelse bygger pa IAS 27, og at der kan
foreligge kontrol, selvom der ikke besiddes kapitalandele. Skattestyrelsen er derfor ikke enig med sperger
1, at koncerndefinitionen forudsatter, at der foreligger en investering, jf. bemarkningerne til lovforslag L
170 og L 171.

Som anfert af Gitte Segaard defineres kontrol 1 [AS 27 som evnen og muligheden for at styre driftsmeessi-
ge og ekonomiske politikker, samtidig med at de ekonomiske resultater af denne "styring" (altsa fordele
og risici) skal opsta.

Skattestyrelsen er enig med sperger 1, at der 1 2009 1 forbindelse med lovaendringen af selskabsskattelo-
vens § 31 C, ikke er teenkt pa verdipapirfonde, da sadanne ikke eksisterede pa dette tidspunkt.

I Skatteradets bindende svar SKM2013. 278. SR havde en tysk Fond investeret 1 to danske selskaber,
der ejede ejendomme. Det tyske selskab A var administrationsselskab for fonden. Fonden fungerede pa
samme made som en vardipapirfond. A’s honorarer fra Fonden bestod i management fee pa en fast
procentdel af investeringsaktiverne, acquisition fee ved keb af aktiver, dispositon fee ved salg af aktiver
og et performanceath@ngigt fee. Der skulle udarbejdes og offentliggares sarskilte reviderede regnskaber
for hver fond. Der skulle ikke ske regnskabsmaessig konsolidering mellem A og fonde administreret
af A ved opgerelsen af A’s arsregnskab ligesom den enkelte fonds regnskab ikke skulle konsolideres
med det eventuelle regnskab for de underliggende investeringsaktiver, da det fulgte af definitionen af
kontrol 1 TAS 27 (“the power to govern the financial and operating policies of an entity so as to
obtain benefits from its activities."), at A ikke udevede kontrol, da A ikke havde nogen adkomst til
afkastet fra investeringerne (bortset fra deres fee). SKAT lagde til grund, at Fonden skulle anses for
skattemaessigt transparent 1 dansk skattemessig henseende. Pa baggrund af en konkret helhedsvurdering
af samtlige omstendigheder, herunder ordlyden af selskabsskattelovens § 31 C om koncernforbindelse,
koncerndefinitionens formél, de konkrete omstaendigheder 1 sagen og foreliggende praksis, ansa SKAT i
den konkrete situation ikke A som moderselskab for de danske ejendomsselskaber, som var ejet pa vegne
af fonden, 1 relation til selskabsskattelovens § 31 om national sambeskatning. Skatteradet tiltradte SKATs
indstilling og begrundelse.

Ligesom i SKM2013. 278. SR, har H3 ikke adkomst til afkast fra AIF-verdipapirfondens investerin-
ger. Skattestyrelsen finder ikke, at H3’s honorar, herunder det performanceathangige honorar, udger en
adkomst til afkast fra AIF-vardipapirfondens investeringer. Det er herved forudsat, at H3’s honorar er
sammenligneligt med det honorar, som kunne opnés for tilsvarende indsats i forhold til tredjemand.

Sperger har oplyst, at H3 aflegger regnskab i1 overensstemmelse med lov om finansiel virksomhed,
og at der 1 henhold hertil ikke skal ske konsolidering mellem H3 og AIF-verdipapirfonden og dennes
afdelinger. Dette er ikke efterprovet, men det leegges som en forudsatning til grund, at H3 og AIF-vaerdi-
papirfonden ikke skal konsolideres regnskabsmaessigt efter internationale regnskabsstandarder eller efter
danske regler.

Pa baggrund af en samlet konkret vurdering af sagens faktiske oplysninger, formélet med og baggrunden
for koncerndefinitionen i selskabsskattelovens § 31 C, samt de for AIF-verdipapirfonde geldende regler
og foreliggende praksis, anses H3 ikke for moderselskab for AIF-vardipapirfonden eller dennes afdelin-
ger. H3 skal dermed ikke undergives obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31 med
AlF-vardipapirfonden og dennes afdelinger.
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Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsmal 1 besvares med "ja".

Spergsmal 2

Det onskes bekreftet, at afdelingerne i AIF-vardipapirfonden ikke er skattemassigt koncernforbundne
efter selskabsskattelovens § 31 C og dermed ikke skal underlegges obligatorisk sambeskatning efter
selskabsskattelovens § 31.

Begrundelse

Pé sporgers anmodning legges det til grund, at ingen af investorerne i én afdeling samtidig er investor
1 en anden afdeling. Skattestyrelsen leegger endvidere til grund, at ingen investor ejer mere end 50% af
ejerandelene 1 en afdeling.

En afdeling 1 en dansk verdipapirfond anses som et selvstendigt skattesubjekt. Se hertil Den juridiske
vejledning 2022-2, afsnit C. D. 1.1.10.3 "Investeringsforeninger, SIKAV er og vardipapirfonde som har
oprettet andelsklasser":

"Om udtrykkene forening og afdeling bemarkes, at den typiske organisation af andelsklasser vil vere, at
der foreligger en forening, der har en afdeling, der er opdelt i andelsklasser. Den galdende terminologi
pa skatteomradet er, at udtrykket forening ogsd omfatter en afdeling. Afdelingen og dens medlemmer
beskattes, som om den var en selvstendig forening. Opdelingen af en given afdeling i andelsklasser
pavirker ikke andre afdelingers skattemassige status. Den pdvirker kun afdelingen selv."

Det er Skattestyrelsens opfattelse, at afdelinger i danske AIF-vardipapirfonde ogséd skal anses for selv-
stendige skattesubjekter. Se hertil SKM2022. 80. SR.

Med henvisning til Skattestyrelsens indstilling til spergsmaél 1, er er det Skattestyrelsens opfattelse, at H3
ikke udger et moderselskab for AIF-vardipapirfonden eller dennes afdelinger i selskabsskattelovens § 31
C’s forstand. Afdelingerne har dermed ikke noget faelles moderselskab, og skal derfor ikke underlegges
obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31.

Indstilling
Skattestyrelsen indstiller, at spergsmal 2 besvares med "ja".

Spergsmal 3

Det onskes bekraftet, at en afdeling i AIF-vardipapirfonden er skattemaessigt koncernforbunden med
et helejet datterejendomskapitalselskab efter selskabsskattelovens § 31 C og dermed skal underlegges
obligatorisk sambeskatning efter selskabsskattelovens § 31.

Begrundelse

Det legges til grund, at AlF-afdelingen er omfattet af selskabsskattelovens §1, stk. 1, nr. 2, at dattersel-
skabet er 100% ejet af afdelingen, og at datterselskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr.
1.

Det leegges endvidere til grund, at ingen af investorerne i1 én afdeling samtidig er investor i en anden
afdeling, og at ingen investor ejer mere end 50% af ejerandelene 1 en afdeling.
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Det er sporgers opfattelse, at der skal ske sambeskatning af afdelingen og datterselskabet. Sperger
begrunder dette med, at afdelingen vil eje samtlige kapitalandele og dermed bade alle gkonomiske og
forvaltningsmassige rettigheder, hvorfor afdelingen vil have bestemmende indflydelse efter selskabsskat-
telovens § 31 C, stk. 2 og 3.

Sperger anforer, at i modsetning til spergsmal 1, er der, i forholdet mellem afdelingen og datterselskabet,
tale om en juridisk relation mellem selvstendige, separate, og adskilte juridiske enheder, i modseatning
til forholdet mellem H3 og AlIF-vardipapirfonden, hvor AlF-verdipapirfonden ikke er en selvstendig
juridisk enhed.

Skattestyrelsen bemarker hertil, at AIF-verdipapirfonden ikke er en selvstendig juridisk enhed. Tilsva-
rende er en afdeling i en AIF-verdipapirfond ikke en selvstendig juridisk enhed.

For sd vidt angér spergsmaélet, om der skal ske regnskabsmassig konsolidering mellem en afdeling og

dennes fuldt ejede ejendomsdatterselskab, har sparger oplyst felgende:

1. Konsolidering vil folge drsregnskabslovens bestemmelser. Den enkelte afdeling i AIF-vardipapir-
fonden vil undlade at aflegge koncernregnskab, sifremt bestemmelserne i drsregnskabsloven for
undladelse er opfyldt. Bliver der ikke regnskabsmassigt konsolideret vil indregningen af ét 100 pct.
ejet datterejendomskapitalselskab forventeligt ske efter indre vaerdis metode.

2. Huvis den enkelte afdeling ejer et eller flere datterselskaber (f.eks. et ApS) er det vores opfattelse, at
der skal ske konsolidering mellem disse efter Arsregnskabslovens Bilag 1, pkt. B, nr. 1-4. Afdelingen
vil eje mere end halvdelen af stemmerettighederne i det underliggende selskab, hvorfor koncerndefi-
nitionen er opfyldt. Konsolidering af datterselskaber vil ske enten ved at indregne formueverdien af
datterselskabet i moderselskabets arsrapport, eller ved at udarbejde et egentligt koncernregnskab.

Pé baggrund af spergers oplysninger, er det ikke klart, om der skal ske regnskabsmaessig konsolidering
mellem en afdeling og dets 100% ejede datterselskab, og i givet fald efter hvilke principper.

AlF-vardipapirfonden skal aflegge arsrapport, og afdelingerne vil aflegge separate afdelingsregnskaber.

Som anfert, har lovgiver ved udformningen af reglerne om sambeskatning 1 selskabsskattelovens § 31 og
31 C ikke haft vaerdipapirfonde med 1 overvejelserne, eftersom de ikke eksisterede pa det tidspunkt.

Det er derfor nedvendigt at indpasse vardipapirfonde i de foreliggende skatteregler i overensstemmelse
med reglernes formél og verdipapirfondes virkemade.

Som anfert under sporgsmal 1, blev koncerndefinitionen i selskabsskattelovens § 31 C andret 1 2009
samtidig med at koncerndefinitionen i selskabsloven, arsregnskabsloven og lov om finansiel virksomhed,
blev @ndret. Hensigten var, at man skulle kunne anvende samme koncerndefinition ved afleggelse
af regnskab og i forbindelse med sambeskatning. Som anfert anvendes 1 selskabsskattelovens § 31
C begrebet "datterselskaber" mens de ovrige love anvender "dattervirksomhed", hvorfor der kan vere
nuanceforskelle.

Da vardipapirfonde blev indfert i 2012, skulle de vare omfattet af UCITS-direktivet. Investeringsinstitut-
ter omfattet af UCITS direktivet skal investere 1 vaerdipapirer efter et princip om risikospredning, de ma
ikke have bestemmende indflydelse i nogen selskaber, de investerer i, og investorer har krav pa indles-
ning. Da vardipapirfonde i 2016 blev anset som selvsteendige skattesubjekter, jf. SKM2016. 98. SKAT,
var det derfor overvejende sandsynligt, at de ville vaere omfattet af selskabsskattelovens § 3, stk. 1, nr. 19,
eller selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 5 c. Ingen af disse kan indga i sambeskatning.

I juli 2018 blev det muligt at oprette AIF-verdipapirfonde. For disse gaelder ingen investeringsrestrikti-
oner, og investorerne skal ikke have indlesningsret. Sddanne AIF-verdipapirfonde kan dermed vere
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omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 2, og er i givet fald almindeligt indkomstskattepligtige og
omfattet af den kreds af enheder, der kan indga 1 sambeskatning.

Afdelinger i en AIF-vardipapirfond er ikke selvstendige juridiske personer. Rent juridisk ejer afdelingen
ikke aktierne i datterselskabet. Formelt er ejeren af aktiverne i afdelingen forvalteren, og det er forvalte-
ren, der udever ejerbefojelserne.

I gkonomisk henseende udger hver afdeling imidlertid en selvstendig enhed, og afdelinger udger ogsé
skattemaessigt selvstendige enheder. Afdelingernes midler skal holdes adskilt, og hver afdeling haefter
kun for egne forpligtelser og en andel af faelles omkostninger.

Afkast fra afdelingens investeringer tilfalder afdelingen, da denne i ekonomisk henseende ejer aktiverne, i
modsatning til forholdet mellem H3 og AIF-vardipapirfonden.

Det er pa denne baggrund Skattestyrelsens opfattelse, at en afdeling 1 en AlIF-verdipapirfond 1 skatte-
massig henseende skal anses for at have bestemmende indflydelse i et 100% ejet datterselskab, jf.
selskabsskattelovens § 31 C, stk. 4, hvorfor afdelingen skal sambeskattes med datterselskabet, jf. selska-
bsskattelovens § 31.

Indstilling

Skattestyrelsen indstiller, at spergsmdl 3 besvares med "ja".
Skatteradets afgorelse og begrundelse

Skatteradet tiltreeder Skattestyrelsens indstilling og begrundelse.

Lovgrundlag, forarbejder og praksis

Spergsmal 1

Lovgrundlag
Selskabsskattelovens § 1

Skattepligt 1 henhold til denne lov pahviler folgende selskaber og foreninger mv., der er hjemmehorende
her i landet:

1) indregistrerede aktieselskaber og anpartsselskaber,

2) andre selskaber, i hvilke ingen af deltagerne hefter personligt for selskabets forpligtelser, og som
fordeler overskuddet i forhold til deltagernes i selskabet indskudte kapital, selskaber omfattet af § 2 C og
registrerede selskaber med begranset ansvar.

[...]

5¢) investeringsinstitutter med minimumsbeskatning, jf. ligningslovens § 16 C, hvor skattepligten alene
omfatter indtegt ved erhvervsmassig virksomhed og fortjeneste eller tab ved athandelse, afstaelse eller
opgivelse af formuegoder, der har eller har haft tilknytning til den erhvervsmessige virksomhed. Udbytte
omfattet af ligningslovens § 16 A, stk. 1 og 2, som et investeringsinstitut, der er omfattet af 1. pkt.,
modtager fra et selskab m.v., der er hjemmehorende her i landet, beskattes dog med 15 pct. 2. pkt.
omfatter ikke udbytte af egne aktier, udbytte af aktier i investeringsinstituttets administrationsselskab,
udbytte fra et investeringsselskab, jf. § 3, stk. 1, nr. 19, og udbytte fra et andet investeringsinstitut, jf. 1.
pkt.
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Selskabsskattelovens § 31

Stk. 1 Koncernforbundne selskaber og foreninger m.v. omfattet af § 1, stk. 1, nr. 1-2 b, 2 d-2 j, 3 a-5
og 5 b, § 2, stk. 1, litra a og b, eller kulbrinteskattelovens § 21, stk. 4, skal sambeskattes (national
sambeskatning). Ved koncernforbundne selskaber og foreninger m.v. forstas selskaber og foreninger m.v.,
der pa noget tidspunkt i indkomstéret tilherer samme koncern, jf. § 31 C. I stk. 2-9 sidestilles faste
ejendomme og tilknyttet virksomhed efter kulbrinteskatteloven med faste driftssteder. Ved ultimativt
moderselskab forstds det selskab, som er moderselskab uden at vare datterselskab, jf. § 31 C.

Selskabsskattelovens § 31 C

Et selskab, en fond, en trust eller en forening m.v. (moderselskabet) udger sammen med et eller flere dat-
terselskaber en koncern. Et selskab kan kun have ét direkte moderselskab. Hvis flere selskaber opfylder
et eller flere af kriterierne i stk. 2-6, er det alene det selskab, som faktisk udever den bestemmende indfly-
delse over selskabets skonomiske og driftsmassige beslutninger, der anses for at veere moderselskab.

Stk. 2. Bestemmende indflydelse er befojelsen til at styre et datterselskabs ekonomiske og driftsmassige
beslutninger.

Stk. 3. Bestemmende indflydelse i forhold til et datterselskab foreligger, ndr moderselskabet direkte
eller indirekte gennem et datterselskab ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i et selskab,

medmindre det i sarlige tilfelde klart kan pavises, at et sddant ejerforhold ikke udger bestemmende
indflydelse.

Stk. 4. Ejer et moderselskab ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne 1 et selskab, foreligger der
bestemmende indflydelse, hvis moderselskabet har

1) rdderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aft ale med andre investorer,

2) befojelse til at styre de finansielle og driftsmessige forhold i et selskab 1 henhold til en vedtagt eller
aftale,

3) befojelse til at udpege eller afsatte flertallet af medlemmerne i det overste ledelsesorgan og dette organ
besidder den bestemmende indflydelse pa selskabet eller

4) raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsvarende organ og
derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over selskabet.

Selskabsloven § 7

Bestemmende indflydelse er befojelsen til at styre en dattervirksomheds ekonomiske og driftsmaessige
beslutninger.

Stk. 2. Bestemmende indflydelse i forhold til en dattervirksomhed foreligger, nar moderselskabet direkte
eller indirekte gennem en dattervirksomhed ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i en virksom-
hed, medmindre det i1 sarlige tilfaelde klart kan pavises, at et sadant ejerforhold ikke udger bestemmende
indflydelse.

Stk. 3. Ejer et moderselskab ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne i1 en virksomhed, foreligger
der bestemmende indflydelse, hvis moderselskabet har

1) rdderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer,
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2) befojelse til at styre de finansielle og driftsmassige forhold 1 en virksomhed 1 henhold til en vedtagt
eller aftale,

3) befojelse til at udpege eller afsatte flertallet af medlemmerne i det overste ledelsesorgan og dette organ
besidder den bestemmende indflydelse pa virksomheden eller

4) raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsvarende organ og
derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over virksomheden.

Lov om finansiel virksomhed § 5b

Bestemmende indflydelse er befojelsen til at styre en dattervirksomheds ekonomiske og driftsmaessige
beslutninger.

Stk. 2. Bestemmende indflydelse 1 forhold til en dattervirksomhed foreligger, nar modervirksomheden
direkte eller indirekte gennem en dattervirksomhed ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i
en virksomhed, medmindre det i serlige tilfelde klart kan pévises, at et sddant ejerforhold ikke udger
bestemmende indflydelse.

Stk. 3. Ejer en modervirksomhed ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne 1 en virksomhed,
foreligger der bestemmende indflydelse, hvis modervirksomheden har

1) rdderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer,

2) befojelse til at styre de finansielle og driftsmassige forhold 1 en virksomhed 1 henhold til en vedtagt
eller aftale,

3) befojelse til at udpege eller afsatte flertallet af medlemmerne i det overste ledelsesorgan og dette organ
besidder den bestemmende indflydelse pa virksomheden eller

4) raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsvarende organ og
derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over virksomheden.

Arsregnskabsloven bilag 1 B

Koncerner m.v.

1. Koncern:

En modervirksomhed og alle dens dattervirksomheder.

2. Modervirksomhed:

En virksomhed, som har en bestemmende indflydelse over en eller flere dattervirksomheder.

En dattervirksomhed kan kun have én direkte modervirksomhed. Hvis flere virksomheder opfylder et
eller flere af kriterierne i nr. 4, er det alene den virksomhed, som faktisk kan udeve den bestemmende
indflydelse til at styre virksomhedens ekonomiske og driftsmassige beslutninger, der anses for at vare
modervirksomhed.

3. Dattervirksomhed:
En virksomhed, der er underlagt bestemmende indflydelse af en modervirksomhed.

4. Bestemmende indflydelse i forhold til en dattervirksomhed:
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Bestemmende indflydelse er befojelsen til at styre en dattervirksomheds ekonomiske og driftsmaessige
beslutninger.

Bestemmende indflydelse 1 forhold til en dattervirksomhed foreligger, nar modervirksomheden direkte
eller indirekte gennem en dattervirksomhed ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i en virksom-
hed, medmindre det i sarlige tilfeelde klart kan pavises, at et sadant ejerforhold ikke udger bestemmende
indflydelse.

Ejer en modervirksomhed ikke mere end halvdelen af stemmerettighederne 1 en virksomhed, foreligger
der bestemmende indflydelse, hvis modervirksomheden har

1) rdderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med andre investorer,

2) befojelse til at styre de finansielle og driftsmassige forhold 1 en virksomhed 1 henhold til en vedtagt
eller aftale,

3) befojelse til at udpege eller afsatte flertallet af medlemmerne i det overste ledelsesorgan og dette organ
besidder den bestemmende indflydelse pa virksomheden, eller har

4) raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsvarende organ og
derved besidder den faktiske bestemmende indflydelse over virksomheden.

Eksistensen og virkningen af potentielle stemmerettigheder, herunder tegningsretter og kebsoptioner af
kapitalandele, som aktuelt kan udnyttes eller konverteres, skal tages i betragtning ved vurderingen af, om
en virksomhed har befojelse til at styre en anden virksomheds ekonomiske og driftsmassige beslutninger.

Ved opgerelsen af stemmerettigheder 1 en dattervirksomhed ses der bort fra stemmerettigheder, som
knytter sig til kapitalandele, der besiddes af dattervirksomheden selv eller dens dattervirksomheder.

Forarbejder
Lovforslag L 171 fremsat 25. marts 2009, ved betaenkning den 15. maj 2009 (vedrerende selskabsskatte-

lovens § 31 C

Ved @ndringsforslaget i nr. 02 foretages en mindre justering af koncerndefinitionen i selskabsskattelovens
§ 31 C, der er en del af lovens regels@t om sambeskatning.

Baggrunden for justeringen er, at der ved forslaget til §§ 6 og 7 1 den nye lov om aktie- og anpartsselska-
ber (selskabsloven), jf. L 170, og ved § 1, nr. 36 1 nerverende lovforslag foreslas tilsvarende @ndringer
1 koncerndefinitionen i henholdsvis selskabslovgivningen og i arsregnskabsloven. Ved @&ndringerne bliver
selskabslovens og arsregnskabslovens koncerndefinition den samme som definitionen i den internationale
regnskabsstandard (IAS 27). Ordlyden er ganske vist ikke pa alle omrdder den samme som i1 IAS 27,
hvilket imidlertid alene skyldes, at ordlyden er tilpasset strukturen i danske virksomheder. Der er dermed
ikke tilteenkt materielle forskelle.

Det foreslds pé den baggrund, at koncerndefinitionen i sambeskatningsreglerne justeres, s den - lige som
det er tilfeldet efter de gaeldende regler - leegges op ad koncerndefinitionen i regnskabslovgivningen. For-
maélet er, at koncerner forsat skal kunne anvende den samme koncerndefinition bade ved skatteberegnin-
gen efter sambeskatningsreglerne og ved afleggelsen af koncernregnskabet. Det har blandt andet den
fordel, at koncernens selskaber i forbindelse med regnskabskonsolideringen i1 forvejen udveksler en stor
del af de oplysninger, der ogsa er nadvendige ved udferdigelsen af sambeskatningsskatteberegningen.
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Det er overordnet set vurderingen, at den foresldede koncerndefinition kun i1 mindre omfang vil fere til
@ndringer 1 kredsen af selskaber, der omfattes af sambeskatningsreglerne. Der er dog nuanceforskelle
mellem den geldende og den foresldede koncerndefinition, idet det 1 forslaget tilleegges afgerende betyd-
ning, hvem der reelt har bestemmende indflydelse i et selskab, uagtet om der formelt besiddes ejerandele.

Hvis en koncern aflegger regnskab efter den internationale regnskabsstandard (IAS), vil den foresldede
justering ikke indebare @ndringer. I disse tilfeelde defineres koncernen siledes bade efter de gaeldende og
de foresldede regler i overensstemmelse med koncerndefinitionen i IAS.

Den justerede koncerndefinition fremgar af forslaget til selskabsskattelovens § 31 C, stk. 1-6. Forslaget
til stk. 7 svarer til den galdende bestemmelse 1 selskabsskattelovens § 31 C, stk. 6, nr. 3, 2. pkt.
Bestemmelsen 1 § 31 C, stk. 8 opretholdes uandret.

Til forskel fra koncerndefinitionen i selskabsloven og édrsregnskabsloven anvendes i forslaget til selska-
bsskattelovens § 31 C begrebet »datterselskaber« i stedet for »dattervirksomheder«. Datterselskaber skal
forstés i lyset af de selskaber, der efter §§ 31 og 31 A kan deltage i en sambeskatning. Samtidig er det
navnt, at moderselskabet kan vare et selskab, en fond, en trust eller en forening m.v.

Lovforslag L 171 fremsat 25. marts 2009, (vedrerende lov om finansiel virksomhed § 5 b)

Bemarkning til nr. 9
Tilnr. 9

Den foresldede § 5 svarer til den foresldede § 4 i selskabsloven. Ved denne bestemmelse sker der
en @ndring, som gor op med den hidtidige forstéelse af begrebet »bestemmende indflydelse«, hvilket
medferer en &ndring af den geeldende koncerndefinition. Bestemmelsen implementerer 2. direktiv art. 24
a, stk. 1, og Gennemsigtighedsdirektivet (2004/109/EF) art. 2.

Ved den tidligere affattelse fra 1990 blev det fastsldet, at moder- og datterselskaber udger en koncern,
nar reglerne 1 arsregnskabsloven var opfyldt, fordi Udvalget til Modernisering af Selskabsretten fandt
det unedvendigt kompliceret, at fastholde én definition af koncerner i &rsregnskabsloven og en anden 1
selskabsloven.

Da definitionen i arsregnskabsloven i det store hele er direktivfastet, kunne overensstemmelse efter
udvalgets opfattelse kun opnés ved i de to selskabslove at @ndre ordlyden til en tekst svarende til
arsregnskabslovens § 1, stk. 2, nr. 6 og 7, samt stk. 3 og 4, hvorved den enskede forenkling kunne opnés.

Forslaget er en tilpasning af definitionen til den herskende opfattelse 1 den selskabsretlige teori samt 1 Ud-
valget til Modernisering af Selskabsretten, hvor det tillegges afgerende vaegt, hvem der har bestemmende
indflydelse over selskabet. Der er med den nye affattelse tilsigtet at bryde materielt med den tidligere
koncerndefinition.

Bestemmelsens nye affattelse tilleegger den bestemmende indflydelse afgerende vagt i relation til koncer-
ndefinitionen. Saledes er det tidligere krav om, at moderselskabet formelt skulle besidde et minimum af
kapitalandele i1 datterselskabet herved ophavet.

Baggrunden for bestemmelsens nye udfaerdigelse er ensket om at foretage en international tilpasning
af bestemmelsen. Der foreligger ikke en international anerkendt koncerndefinition indenfor selskabsret-
ten. Derfor er det naturligt at tage udgangspunkt i koncerndefinitionen i de internationale regnskabsstan-
darder IFRS (og IAS for tidligere standarder).
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Bestemmelsens formulering ligger meget taet op ad den internationale regnskabsstandard IAS 27. Ordly-
den er dog ikke helt den samme. Det skyldes, at IAS 27 er formuleret til at kunne blive anvendt 1 vidt
forskellige lande med vidt forskellige selskabsretlige traditioner.

Bestemmelsen indeholder saledes ikke materielle forskelle til IAS 27 og skal fortolkes i overensstemmel-
se med denne standard.

Den @ndrede bestemmelse vil ikke @&ndre vaesentligt pa definitionen af en koncern. Den mest betydnings-
fulde @ndring er, at der kan foreligge et koncernforhold, selv om moderselskabet ikke ejer kapitalandele
1 dattervirksomheden. Det formodes, at det vil vaere et meget begrenset antal tilfeelde, hvor den nye
definition vil medfere koncernstatus, uden at dette ogsa efter den tidligere definition var tilfeldet.

Alene det forhold at ekonomiske beslutninger forudsetter kredittilsagn fra et pengeinstitut indebaerer
ikke, at den pagaldende virksomhed anses for at vere et datterselskab af pengeinstituttet.

Pant 1 aktiekapital som led i normal kreditgivning medforer ikke koncernsammenh@ng, medmindre
stemmeretten aktivt udeves.

I det foresléede stk. 1 fastslas, at det er befojelsen til at styre de ekonomiske og driftsmassige beslutnin-
ger, der er afgerende for vurderingen af bestemmende indflydelse. Begrebet ekonomiske og driftsmassi-
ge beslutninger kendes allerede fra arsregnskabsloven.

Stk. 2 omhandler formodningsreglen om, at sédfremt en modervirksomhed ejer mere end halvdelen af
stemmerettighederne i en dattervirksomhed direkte eller indirekte, er der tale om bestemmende indflydel-
se, medmindre det modsatte klart kan bevises.

De foreslaede bestemmelser i stk. 3, nr. 1-4, fastlegger kriterierne for, at der kan foreligge bestemmende
indflydelse i tilfalde, hvor den formelle ejerandel i dattervirksomheden er under halvdelen.

I det foreslaede stk. 4 praciseres, at potentielle stemmerettigheder skal medtelles, ogsa selvom de ikke
er materialiseret, sdfremt den manglende materialisering alene beror pa en ensidig beslutning om ikke
at udlese disse. Alene stemmerettigheder, der er betinget af endnu ikke indtrufne forhold, skal ikke
medregnes.

I det foresldede stk. 5 praciseres, at stemmerettigheder, der besiddes af dattervirksomheden eller dettes
dattervirksomheder, ikke skal medtelles ved opgerelsen af stemmerettigheder.

Af hensyn til ensartningen af dansk ret er det mest hensigtsmassigt, at dansk ret anvender de samme
definitioner af begreberne, og derfor foreslas det, at lov om finansiel virksomhed ogsd indeholder de
samme definitioner som selskabsretten.

Lovforslag L 171 fremsat 25. marts 2009, (vedrerende arsregnskabslovens koncerndefinition)

Almindelige bemerkninger
2.4.5. Ny koncerndefinition

Det foreslas at @ndre arsregnskabslovens definitioner 1 forbindelse med koncernforhold sédledes, at de
svarer til definitionerne 1 den foresldede nye lov om aktie- og anpartsselskaber (selskabsloven). Med de
nye definitioner sikres det samtidig, at arsregnskabslovens definitioner 1 forbindelse med koncernforhold
bliver de samme som i den internationale regnskabsstandard IAS 27.

Med den foresldede @ndring anses alle indholdsmassige forskelle mellem drsregnskabsloven og IAS 27
i forhold til koncerndefinitionen at vare fjernet. Den nuvarende forskel bestar primeert i, at arsregnskabs-
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loven som altovervejende hovedregel forudsetter, at modervirksomheden formelt ejer kapitalandele 1
dattervirksomheden, mens IAS 27 alene legger afgorende vagt pd, at modervirksomheden faktisk har
bestemmende indflydelse i dattervirksomheden.

Ordlyden af de foresldede definitioner er ikke pé alle omrader den samme som i IAS 27. Dette skyldes
udelukkende, at ordlyden er tilpasset strukturen i de danske virksomheder. Der er ikke tiltenkt materielle
forskelle.

Der kan henvises til forslagets § 1, nr. 36, vedrarende @ndringen af definitionerne 1 forbindelse med
koncernforhold i bilag 1, B, og bemarkningerne hertil.

Bemarkninger til § 1, nr. 36

Det foreslas at arsregnskabslovens definitioner i1 forbindelse med koncernforhold endres, s& de svarer
til definitionerne 1 forslaget til selskabsloven og den internationale regnskabsstandard IAS 27. Der kan i
ovrigt henvises til afsnit 2.4.5. under almindelige bemarkninger.

Bilag 1, B, 1

I bilag 1, B, 1, defineres begrebet koncern som en modervirksomhed og alle dens dattervirksomhe-
der. Den nuverende definition af koncern findes i bilag 1, B, 3.

Den foreslaede koncerndefinition afviger indholdsmessigt fra den galdende definition som folge af de
foresldede @ndringer i definitionen af bestemmende indflydelse i bilag 1, B, 4, der er afgerende for,
hvorndr der foreligger et moder-dattervirksomhedsforhold. Der henvises til bemarkningerne til bilag 1, B,
2-4.

Bilag 1, B, 2

I bilag 1, B, 2, defineres begrebet modervirksomhed i 1. afsnit som en virksomhed, der har bestemmende
indflydelse over en eller flere dattervirksomheder.

Den gzldende definition af modervirksomhed findes i bilag 1, B, 4. Bestemmelsen opregner en raekke
situationer, hvor der foreligger en sadan forbindelse mellem to virksomheder, at den ene virksomhed
(modervirksomheden) anses for at have bestemmende indflydelse over en anden virksomhed (datter-
virksomheden). Det foreslds, at opregningen viderefores med @ndringer 1 den foresldede definition af
begrebet bestemmende indflydelse 1 bilag 1, B, 4. Den foresldede definition af modervirksomhed afviger
sdledes indholdsmassigt fra den gaeldende definition som folge af de foresldede @ndringer 1 definitionen
af bestemmende indflydelse. Der henvises til bemarkningerne til bilag 1, B, 4.

I det foreslaede bilag 1, B, 2, praciseres det i 2. afsnit, at en dattervirksomhed alene kan have én
umiddelbar modervirksomhed. Den modervirksomhed, der faktisk udever den bestemmende indflydelse
over virksomhedens ekonomiske og driftsmessige beslutninger, skal anses for at vere modervirksom-
hed. Derved gores der op med den nuvarende usikkerhed, hvor flere virksomheder opfylder definitionen
pa en modervirksomhed efter den geldende definition i bilag 1, B, 4. Dette kan f.eks. vare tilfeldet, hvor
én virksomhed har flertallet af stemmerne, men en anden virksomhed via aftale har retten til at udpege
ledelsen. Med den foresldede pracisering fremgar det nu klart, at kun én af virksomhederne vil veare
modervirksomhed. Den virksomhed, som baseret pa en konkret vurdering reelt har den bestemmende
indflydelse, vil herefter veere modervirksomhed.

I forslaget er der anvendt begrebet direkte modervirksomhed, da mange virksomheder i sidste ende
vil have flere modervirksomheder. Det skyldes, at modervirksomhedens modervirksomhed ogsd er mo-
dervirksomhed til den omtalte virksomhed. Baggrunden er, at bade direkte indflydelse og indirekte
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indflydelse via dattervirksomheder medtages, nir det skal vurderes, om der foreligger et moder-datter-
virksomhedsforhold.

Bilag 1, B, 3

I bilag 1, B, 3, defineres begrebet dattervirksomhed som en virksomhed, der er underlagt bestemmende
indflydelse af en modervirksomhed. Den nuvarende definition af dattervirksomhed findes 1 bilag 1, B, 2.

Den foresldede definition af dattervirksomhed afviger indholdsmassigt fra den galdende definition som
folge af de foresldede @ndringer i definitionen af bestemmende indflydelse. Der henvises til bemarknin-
gerne til bilag 1, B, 4.

Bilag 1, B, 4
I bilag 1, B, 4, defineres begrebet bestemmende indflydelse.

Det foreslas 1 1. afsnit, at det er befojelsen til at styre de ekonomiske og driftsmaessige beslutninger, der
er afgerende for vurderingen af, om der foreligger bestemmende indflydelse. Begrebet gkonomiske og
driftsmaessige beslutninger kendes fra den nuverende definition 1 bilag 1, B, 4.

Forslagets 2. og 3. afsnit opregner situationer, hvori der kan foreligge bestemmende indflydelse. Forslaget
videreforer som navnt i bemerkningerne til bilag 1, B, 2, den nuvaerende opregning i bilag 1, B, 4,
med @ndringer. Efter forslaget tilleegges det sdledes nu afgerende vaegt, hvem der reelt har bestemmende
indflydelse over virksomheden. Det hidtidige krav om, at en modervirksomhed formelt skal besidde
kapitalandele i dattervirksomheden, ophaves med forslaget. Denne andring ger séledes op med den
hidtidige forstaelse af begrebet bestemmende indflydelse og medferer derved en @ndring af den galdende
koncerndefinition.

Forslaget er 1 overensstemmelse med artikel 1 1 Réadets direktiv om konsoliderede regnskaber (»7.
direktiv«). Ved tilpasningen af 7. direktiv til de internationale regnskabsstandarder 1 2003 blev det saledes
muligt 1 den nationale lovgivning at fravige kravet om, at en modervirksomhed skal besidde kapitalandele
1 en dattervirksomhed. Det er denne mulighed, som nu foreslas udnyttet, saledes at forslaget tilpasser
definitionen bade til de internationale regnskabsstandarder, IFRS, og den herskende opfattelse i den
selskabsretlige teori samt 1 Udvalget til Modernisering af Selskabsretten, hvor det tillegges afgerende
vaegt, hvem der reelt har bestemmende indflydelse over selskabet.

Den foreslaede formulering ligger tet op ad den internationale regnskabsstandard IAS 27, idet der dog
er foretaget preciseringer og tydeliggerelse af, hvordan definitionen finder anvendelse for danske virk-
somheder. Bestemmelsen indeholder saledes ikke indholdsmaessige forskelle i forhold til IAS 27 og skal
fortolkes i1 overensstemmelse med denne standard. Udstederen af de internationale regnskabsstandarder,
IASB, har udstedt et fortolkningsbidrag til IAS 27. Fortolkningsbidraget er benavnt SIC 12. SIC 12 vil
saledes ogsa herefter udgere et fortolkningsbidrag til den nye koncerndefinition.

I praksis forventes den @ndrede definition af bestemmende indflydelse imidlertid ikke at 4 vaesentlig
betydning for definitionen af en koncern. Det formodes, at der vil vaere et meget begranset antal tilfaelde,
hvor den nye definition vil medfere koncernstatus, uden at dette ogsa ville vare tilfeldet efter den
tidligere definition.

Den mest betydningsfulde @&ndring er som navnt, at der kan foreligge et koncernforhold, selv om
moderselskabet ikke ejer kapitalandele i dattervirksomheden. En anden @ndring er, at der efter forslaget
skal tages hensyn til badde aktuelle stemmerettigheder og til visse potentielle stemmerettigheder som
omtalt i bemarkningerne til 5. afsnit i1 forslagets bilag 1, B, 4.
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2. afsnit 1 forslagets bilag 1, B, 4, indeholder en formodningsregel om, at hvis en virksomhed ejer
mere end halvdelen af stemmerettighederne 1 en anden virksomhed direkte eller indirekte, foreligger
der bestemmende indflydelse og dermed koncernforhold, medmindre det modsatte klart kan bevises. En
virksomhed, som ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne direkte eller indirekte, anses séledes for
at udeve bestemmende indflydelse og dermed for at vaere modervirksomhed, medmindre virksomheden
godtger, at den ikke udever bestemmende indflydelse over den anden virksomheds gkonomiske og drifts-
massige beslutninger. Det er vasentligt at bemarke, at det som tidligere nevnt er stemmerettighederne
og ikke kapitalandelene, som fremover er udslagsgivende.

En @ndring i forhold til tidligere er ogsa, at der skal tages hensyn til stemmeretsbegransninger. Hvis
en virksomhed f.eks. ejer 60 pct. af stemmerettighederne, men kun kan stemme for 5 pct., md det som
udgangspunkt antages, at der ikke foreligger koncernforhold, da »modervirksomheden« ikke besidder
flertallet af stemmerettighederne pd den anden virksomheds generalforsamling, jf. forslagets bilag 1, B,
4, 3. afsnit, nr. 1-3. Hvis modervirksomheden pé trods af stemmerettighedsbegransningen har faktisk
bestemmende indflydelse pa generalforsamlingen, vil dette vaere omfattet af bilag 1, B, 4, 3. afsnit, nr. 4,
og der vil sdledes foreligge et koncernforhold.

De foreslaede bestemmelser 1 3. afsnit, nr. 1- 4, 1 forslagets bilag 1, B, 4, fastlegger kriterierne for,
hvornar der kan foreligge bestemmende indflydelse og dermed koncernforhold 1 tilfeelde, hvor modervirk-
somhedens formelle ejerandel i dattervirksomheden ikke overstiger halvdelen.

I 3. afsnit, nr. 1, foreslas det som tidligere nevnt ikke leengere tillagt vaegt, at modervirksomheden faktisk
besidder ejerandele. Det tilleegges saledes alene vaegt, at modervirksomheden har raderet over stemmeret-
tigheder i1 det anforte omfang. Dette er en vasentlig @ndring i forhold til den geldende bestemmelse i
bilag 1, B, 4, nr. 1.

3. afsnit, nr. 2, er tilsvarende tilpasset ovennavnte radighedsbegreb og omhandler séledes de samme
situationer som 1 den geldende bestemmelse i bilag 1, B, 4, nr. 3.

3. afsnit, nr. 3, videreforer den geldende bestemmelse 1 bilag 1, B, 4, nr. 2.

3. afsnit, nr. 4, tillegger modervirksomhedsstatus til den, der rader over det faktiske flertal af stemmer
ved deltagelse 1 en anden virksomheds generalforsamling eller 1 et tilsvarende organ, og som derved
besidder den faktiske bestemmende indflydelse over den anden virksomhed. Det er ikke dermed tilsigtet,
at dette skal vurderes alene pa baggrund af de fremmedte stemmer pé en enkelt generalforsamling. Vurde-
ringen skal foretages pa baggrund af en mere permanent rddighed over stemmer.

Det foreslaede 4. afsnit 1 bilag 1, B, 4, preciserer, at potentielle stemmerettigheder skal medtelles, ogsa
selvom de ikke er materialiseret, hvis den manglende materialisering alene beror pd en ensidig beslutning
om ikke at udlese disse. Det er kun stemmerettigheder, der er betinget af endnu ikke indtrufne forhold,
der ikke skal medregnes. Dette sikrer, at det er det reelle billede af ejerkredsen, der udger grundlaget for
vurderingen af moder-dattervirksomhed.

Lovforslag L 170 fremsat 25. marts 2009 (selskabsloven § 7).

Bemarkning til § 7
Til § 7

Ved den foresldede bestemmelse sker der en @ndring, som geor op med den hidtidige forstaelse af be-
grebet »bestemmende indflydelse«, hvilket medferer en @ndring af den geldende koncerndefinition. Be-
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stemmelsen implementerer 2. direktiv (77/91/EQF) artikel 24 a, stk. 1, og Gennemsigtighedsdirektivet
(2004/109/EF) artikel 2.

Forslaget er en tilpasning af definitionen til den herskende opfattelse i den selskabsretlige teori samt i
Udvalget til Modernisering af Selskabsretten. Det tillegges med forslaget afgerende vagt, hvem der reelt
har bestemmende indflydelse over selskabet, uagtet om der formelt besiddes ejerandele. Sigtet hermed er
at bryde materielt med den tidligere koncerndefinition ved at tilleegge det afgerende betydning, hvem der
har bestemmende indflydelse.

Ved tilpasningen af 7. regnskabsdirektiv til de internationale regnskabsstandarder 1 2003 blev det muligt
1 den nationale lovgivning at fravige kravet om, at et selskab for at vare et moderselskab skal besidde
kapitalandele 1 et datterselskab. Denne mulighed udnyttes i forslaget. Saledes er det tidligere krav om, at
moderselskabet formelt skulle besidde kapitalandele 1 datterselskabet, herved ophavet.

Baggrunden herfor er ensket om at foretage en international tilpasning af bestemmelsen. Der foreligger
ikke en international anerkendt koncerndefinition indenfor selskabsretten. Derfor er det naturligt at tage
udgangspunkt 1 koncerndefinitionen i de internationale regnskabsstandarder IFRS - International Financi-
al Reporting Standards (og IAS International Accounting Standards - for tidligere standarder).

Bestemmelsens formulering ligger meget taet op ad den internationale regnskabsstandard IAS 27. Ordly-
den er dog ikke helt den samme, hvilket skyldes, at IAS 27 er formuleret til at kunne anvendes i vidt
forskellige lande med vidt forskellige selskabsretlige traditioner. Lovteksten er derimod tilpasset den dan-
ske selskabslovgivning og indeholder séledes praciseringer og tydeliggerelse af, hvordan bestemmelsen
finder anvendelse for danske virksomheder.

Bestemmelsen indeholder ikke materielle forskelle til IAS 27 og skal fortolkes i overensstemmelse med
denne standard. IASB (International Accounting Standards Board) har udstedt et fortolkningsbidrag til
IAS 27. Fortolkningsbidraget er benavnt SIC 12. (Standing International Committe som er en underkomi-
te af [ASB) SIC 12 vil saledes ogsa herefter udgere et fortolkningsbidrag til den nye koncerndefinition.

Det formodes, at det vil vare et meget begraenset antal tilfaelde, hvor den nye definition vil medfere
koncernstatus, uden at dette ogsa ville vere tilfeldet efter den tidligere definition.

Det foreslas i stk. 1, at det er befojelsen til at styre de ekonomiske og driftsmassige beslutninger,
der er afgerende for vurderingen af bestemmende indflydelse. Begrebet gkonomiske og driftsmaessige
beslutninger kendes allerede fra arsregnskabsloven.

Den foreslédede bestemmelse omhandler dattervirksomheder frem for selskaber, da de forhold, der ger sig
geldende i et koncernforhold mellem et moderselskab og dets underliggende selskaber/virksomheder, gor
sig geldende, uanset om der er tale om underliggende selskaber eller underliggende virksomheder.

Det foreslaede stk. 2 omhandler formodningsreglen om, at hvis et moderselskab ejer mere end halvdelen
af stemmerettighederne 1 et datterselskab direkte eller indirekte gennem en dattervirksomhed, er der
tale om bestemmende indflydelse, medmindre det modsatte klart kan bevises. Som udgangspunkt fore-
ligger der saledes et moder-datterforhold 1 tilfeelde, hvor moderselskabet besidder mere end 50 pct. af
stemmerettighederne 1 dattervirksomheden. Antagelsen anvendes alene til at overfere en slags omvendt
bevisbyrde pa selskaber, der métte vere 1 den situation, at den, der besidder mere end 50 pct., ikke er den,
der udever den bestemmende indflydelse over selskabets okonomiske og driftsmassige beslutninger. I
disse situationer vil selskabet sdledes skulle godtgere, at dette er tilfeldet, forend udgangspunktet kan
fraviges.

AFG nr 9486 af 24/01/2023 24



Det er vasentligt at bemaerke, at det er stemmerettighederne og ikke kapitalandelene, som er udslagsgi-
vende 1 forhold til om der foreligger et kompetenceforhold.

En @ndring i forhold til tidligere er ogsa, at der skal tages hensyn til stemmeretsbegransninger. Hvis
et selskab f.eks. ejer 60 pct. af stemmerettighederne, men kun kan stemme for 5 pct., ma det som
udgangspunkt antages, at der ikke foreligger koncernforhold, da »moderselskabet« ikke besidder flertallet
af stemmerettighederne pa generalforsamlingen.

Hvis moderselskabet pa trods af stemmerettighedsbegransningen har faktisk bestemmende indflydelse pa
generalforsamlingen, vil dette blive omfattet af stk. 3, nr. 4.

De foresldede bestemmelser i stk. 3, nr. 1-4, fastlegger kriterierne for, at der kan foreligge bestemmende
indflydelse i tilfaelde, hvor den formelle ejerandel i datterselskabet er under halvdelen.

I nr. 1 foreslds det ikke lengere tillagt vaegt, at moderselskabet faktisk skal besidde ejerandele. Det
tilleegges siledes alene vaegt, at moderselskabet rdder over stemmerettigheder. Dette er en @ndring i
forhold til de gaeldende bestemmelser 1 anpartsselskabslovens § 3, stk. 2, nr. 1, og aktieselskabsloven § 2,
stk. 2, nr. 1.

Forslagets nr. 2 er tilsvarende tilpasset rddighedsbegrebet og omhandler séledes de samme situationer,
som er omhandlet af anpartsselskabslovens § 3, stk. 2, nr. 3, og aktieselskabslovens § 2, stk. 2, nr. 3. om
bestemmelsernes indflydelse péd grundlag af vedtegter eller aftale med selskabet.

Forslagets nr. 3 er en videreforelse af anpartsselskabslovens § 3, stk. 2, nr. 1, og aktieselskabslovens § 2,
stk. 2, nr. 2, om besiddelse af stemmerettigheder.

I henhold til den tidligere retstilstand, er der alene tale om en tilpasning til det overordnede begreb
vedrarende @ndringen af besiddelseskravet i forhold til de nye muligheder for valg af ledelsesform.

Forslagets nr. 4 tillegger den, der rader over flertallet af det faktiske antal stemmer ved deltagelse pa
henholdsvis generalforsamlingen eller 1 selskabets gvrige tilsvarende ledelsesorganer, moderselskabssta-
tus. Det er ved udformningen ikke tilsigtet at give mulighed for, at moderselskabsstatus alene tillegges pa
baggrund af de fremmedte stemmer pd den enkelte generalforsamling, men at det skal vare pa baggrund
af en mere permanent radighed over stemmer. Hvis det dog kan ses af tidligere generalforsamlinger,
at f.eks. 40 pct. af de samlede stemmerettigheder 1 et selskab er tilstrekkelig til at opna bestemmende
indflydelse - og moderselskabet har over 40 pct. af stemmerne, ma det antages, at der foreligger et
koncernforhold.

Det foreslaede stk. 4 praciserer, at potentielle stemmerettigheder skal medtelles, ogsa selvom de ikke
er materialiseret, hvis den manglende materialisering alene beror pd en ensidig beslutning om ikke at
udlese disse. Det er kun stemmerettigheder, der er betinget af endnu ikke indtrufne forhold, der ikke skal
medregnes. Dette sikrer, at det er det reelle billede af ejerkredsen, der udger grundlaget for vurderingen af
moder-datterselskab.

Det foreslaede stk. 5 praciserer, at stemmerettigheder, der besiddes af dattervirksomheder eller disses
dattervirksomheder, ikke skal medtalles ved opgerelsen af stemmerettigheder. Det praciseres herved, at
en beholdning af egne aktier vil reducere kravet til majoritet for et moderselskab forholdsmaessigt séledes,
at det er de reelle ejerforhold, der afspejles. Der gives ikke mulighed for at foretage opkeb/udstedelse af
egne aktier for derved at skjule det reelle ejerforhold.

Lovforslag L 137 af fremsat den 29. marts 2012

"3.1.4.2. Indfoerelse af regler om vaerdipapirfonde
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... Det foreslds at indfere vardipapirfonde, som er s@rskilte ekonomiske, men ikke juridiske, enhe-
der. Vardipapirfonde kan alene etableres og administreres af investeringsforvaltningsselskaber eller
administrationsselskaber. Beslutninger vedrerende en verdipapirfond treffes derfor af det investerings-
forvaltningsselskab eller administrationsselskab, der administrerer vardipapirfonden. Veardipapirfonde
skal organiseres med en eller flere afdelinger, hver baseret pa en bestemt del af aktiverne efter fondsbe-
stemmelserne herom. Vardipapirfondes afdelinger kan pétage sig forpligtelser svarende til afdelinger
1 investeringsforeninger. Det er dog investeringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet, der
pa vegne af en vardipapirfond pétager sig forpligtelser, da vardipapirfonde ikke har en ledelse eller
ansatte. | det omfang loven eller regler udstedt i medfer af loven palaegger vardipapirfonde eller deres
afdelinger pligter, pdhviler det saledes investeringsforvaltningsselskabet eller administrationsselskabet,
som administrerer fonden, at leve op til pligten pd vardipapirfondens vegne. Formuen i vaerdipapirfonde
ejes af investorerne kollektivt. Investorerne heefter alene med den eller de andele, som investoren ejer af
en afdelings formue."

Lovforslag L 184 af 14. marts 2018 (indferelse af AIF-vaerdipapirfond)

Almindelige bemerkninger
2.9.3 Lovforslagets indhold

Lovforslagets vaesentligste indhold er at indfere to nye selskabstyper, som AIF er kan benytte sig af. Det
foreslés, at der i overvejende grad skal gelde de samme strukturbestemmelser for AIF-SIKAV er og
AlF-vardipapirfonde, som der gelder for kapitalforeninger.

[...]

Det foreslas endvidere, at AIF er skal kunne benytte en ny selskabstype » AIF-vardipapirfond«. AIF-veer-
dipapirfonde er ikke juridiske personer men gkonomiske enheder, og de har ikke en bestyrelse. Vardipa-
pirfonde etableres af den FAIF, der forvalter dem. Da de ikke selv er juridiske personer er det FAIF ens
bestyrelse, der fastsatter fondsbestemmelser og det er FAIF ernes bestyrelse og direktion eller andre
ansatte, der treffer beslutning om AIF-verdipapirfonde. Investorerne har ingen direkte indflydelse pa
driften af en AIF-vardipapirfond.

AlF-vaerdipapirfonde har en formue, der er variabel, idet de lobende kan udstede og athende andele. AIF-
vardipapirfonde kan opdeles i afdelinger, og de enkelte afdelinger kan opdeles i1 andelsklasser.

AlF-vardipapirfonde er inspireret af selskabstypen vardipapirfonde. Der er dog nogle forskelle 1 regule-
ringsniveauet, som skyldes, at verdipapirfonde skal godkendes og er under direkte tilsyn af Finanstilsy-
net. AIF-verdipapirfonde skal ikke godkendes og er ikke under direkte tilsyn af Finanstilsynet. Der er i
lovforslaget ingen krav til, hvad en AIF-vardipapirfonds fondsbestemmelser skal indeholde eller opstillet
serlige investeringsregler. Det betyder, at der 1 de AlF-verdipapirfondes fondsbestemmelser skal tages
stilling til, hvilke instrumenter den vil investere 1 og hvilken strategi den vil anvende.

Bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til § 6, nr. 2
[...]

Det foreslas desuden at indsette et nyt nr. 13 med definition af en AIF-vaerdipapirfond, hvorved forstas en
alternativ investeringsfond som er en gkonomisk enhed, der ikke er en juridisk enhed, som er etableret af
en forvalter af alternative investeringsfonde, der har tilladelse til at administrere alternative investerings-
fonde og hvis fondsbestemmelser angiver, at fonden er en AIF-vardipapirfond.
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Selskabstypen AlF-veardipapirfond svarer til verdipapirfonde i lov om investeringsforeninger m.v. I hen-
hold til lovens § 3, stk. 8, ma verdipapirfonde alene anvendes til brug for danske UCITS og har eneret og
pligt til at bruge betegnelsen vaerdipapirfond, hvorfor det er nedvendigt at anvende en anden betegnelse
for denne selskabstype, nér den anvendes til brug for etableringen af en alternativ investeringsfond.

En AlIF-vardipapirfond bliver en selvstendig ekonomisk enhed, men ikke en juridisk enhed. Det betyder,
at en AlF-vardipapirfond ikke vil vare en juridisk person, der kan vere part i retssager og at den
ikke vil fa en selvstendig ledelse. Rent juridisk bliver en AIF-vardipapirfond en del af den FAIF, der
har oprettet den. @konomisk derimod bliver den en selvstendig enhed, og de midler, som tilhgrere en
AlF-vaerdipapirfond, vil alene skulle anvendes til fordel for investorerne og, de vil skulle holdes adskilte
fra FAIF ens gvrige midler.

En AIF-verdipapirfond vil kun kunne etableres af bestyrelsen i1 en forvalter af alternative investeringsfon-
de, der har tilladelse til at administrere alternative investeringsfonde 1 medfer af § 11 1 lov om forvaltere
af alternative investeringsfonde eller af et investeringsselskab, der har en sadan tilladelse, jf. § 10 a i lov
om finansiel virksomhed.

Forvalterens bestyrelse vil som den everste myndighed skulle treffe beslutninger om en AIF-vardipapir-
fonds forhold f.eks. @ndring af fondsbestemmelserne og opher. Forvalteren vil udgere den daglige ledelse
i en AIF-vardipapirfond, da den ikke vil kunne have sin egen direktion. Et sarligt kendetegn ved en AIF-
vardipapirfond vil vare, at investorerne ikke far nogen indflydelse pa ledelsen af AIF-verdipapirfonden,
saledes som de har i bade kapitalforeninger og i AIF-SIKAVer.

Der er ingen begraensninger i, hvilke aktiver en AIF-vardipapirfond mé investere 1, men der vil ikke vere
noget til hindre for, at det 1 vedtaegterne for fonden fastsattes hvilke typer af aktiver fonden mé investere
1. Dermed kan en AIF-vardipapirfond anvendes til at etablere en europeaisk langsigtet investeringsfond
(ELTIF), som skal kunne investere bade 1 ejerandele og fysiske aktiver samt foretage udlén.

[...]

Til nr. 16 (§ 134, stk. 6 og 7, 1 lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

[...]

Investorerne 1 AIF-vardipapirfonde har ikke stemmeret 1 spergsmal om AIF-vardipapirfondens forhold,
fordi der ikke er nogen medlemsindflydelse 1 AIF-verdipapirfonde, sédledes som der er i bade kapitalfor-
eninger og i AIF-SIKAV er. Fonden ledes af fondens forvalter og investorerne har ingen indflydelse pa
dens drift.

[..]

Det foreslas desuden at nyaffatte § 134, stk. 7, hvorefter det skal fremga af en kapitalforenings eller en
AIF-SIKAV's vedtaegter eller af en AIF-vardipapirfonds fondsbestemmelser, efter hvilke regnskabsregler
kapitalforeningen, AIF-SIKAV en eller AIF-vardipapirfonden vil afleegge arsrapport.

Hovedreglen er at selskaber m.v. afleegger arsrapport 1 henhold til drsregnskabsloven, jf. lovbekendtge-
relse nr. 1580 af 10. december 2015 (arsregnskabsloven). Finansielle virksomheder under tilsyn af
Finanstilsynet skal dog som hovedregel aflegge drsregnskab efter Finanstilsynets bekendtgerelse om
finansielle rapporter for den relevante type virksomhed. F.eks. skal pengeinstitutter afleegge regnskab
efter Finanstilsynets bekendtgerelse om finansielle rapporter for kreditinstitutter og fondsmaeglerselskaber
m.fl.
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Der stilles ikke sarlige krav til, hvilke regler en alternativ investeringsfond skal aflegge regnskab
efter. Det vil athenge af, hvilken juridisk form fonden har. Er den f.eks. et aktieselskab, skal den afleg-
ge regnskab efter arsregnskabsloven. For kapitalforeningers, AIF-SIKAV ers og AlIF-veardipapirfondes
vedkommende er der mulighed for at afleegge regnskab efter arsregnskabsloven eller efter Finanstilsynets
regnskabsbekendtgorelse, jf. bekendtgerelse nr. 281 af 26. marts 2014.

Til nr. 19 (§ 136, stk. 2, 1. pkt., i lov om forvaltere af alternative investeringsfonde m.v.

Det bemerkes, at en AIF-verdipapirfond alene bliver en selvsteendig ekonomisk enhed efter stiftelsen, og
at den ikke skal registreres 1 Erhvervsstyrelsen, fordi den ikke er en juridisk enhed. Juridisk er den en del
af den FAIF, som administrerer den, derfor far de ikke retsevne.

Praksis
SKM2022. 80. SR

Sperger onskede at etablere en ejendomsfond, der skulle etableres som en AIF-vardipapirfond. Verdipa-
pirfondens afdelinger ville alene eje kapitalandele i1 helejede ejendomsselskaber, hvis eneste aktivitet ville
vare at eje og drive de enkelte investeringsejendomme. Skatteradet kunne pa baggrund af galdende
praksis bekreafte, at henholdsvis vardipapirfonden og afdelingerne heri ville vere selvstendige skattesub-
jekter. Skatteradet kunne ikke bekrefte, at den enkelte afdeling kunne anses som et investeringsselskab
omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 19. Afdelingerne opfyldte ikke betingelsen i aktieavancebe-
skatningslovens § 19, stk. 1, nr. 2, om, at virksomheden skal bestd i investering i verdipapirer m.v.,
idet afdelingerne alene investerer i fast ejendom igennem de helejede datterselskaber. Skatterddet kunne
bekraefte, at den enkelte afdeling kunne valge at blive omfattet af reglerne om minimumsbeskattede
investeringsinstitutter i ligningslovens § 16 C, forudsat at beviserne var omsattelige, og at beviserne
1 den enkelte afdeling ville berettige alle deltagerne til samme forholdsmassige andel af afkastet af
hvert enkelt aktiv eller passiv i afdelingen. Skatteradet kunne endvidere bekrefte, at der ville kunne
udloddes udbytte skattefrit fra afdelingerne, nér investor var et dansk selskab, der ejede mindst 10 pct.
af afdelingen. Skatterddet kunne ikke bekrafte, at investeringsbeviser udstedt af de enkelte afdelinger i
den pétenkte AIF-verdipapirfond kunne indgd i investorernes virksomhedsordning, nar disse ikke var
naringsdrivende med keb og salg af vaerdipapirer.

SKM2016. 98. SKAT

Andring af praksis vedrerende den skattemessige behandling af vardipapirfonde - styresignal

Styresignalet indeholder en beskrivelse af, at vardipapirfonde fremover skal anses for selvstendige
skattesubjekter. Derudover indeholder styresignalet en beskrivelse af, at udenlandske verdipapirfonde,
der administreres af et dansk investeringsforvaltningsselskab eller administrationsselskab, far ledelsens
sede 1 Danmark.

SKM2013. 278. SR

I Skatteradets bindende svar SKM2013. 278. SR havde en tysk Fond investeret i to danske selskaber, der

ejede ejendomme. Det tyske selskab A var administrationsselskab for Fonden. Skatteradet fandt, at A ikke

skulle anses som moderselskab efter selskabsskattelovens § 31 C, og at de to danske selskaber dermed

ikke skulle sambeskattes. Sperger havde bl.a. oplyst:

— Fonden var en sakaldt “Spezial-Sondervermogen", dvs. en investeringsfond oprettet 1 henhold til aftale
med administrationsselskabet.

— Fonden svarede til en dansk verdipapirfond.

AFG nr 9486 af 24/01/2023 28



— Fonden var 1 Tyskland ikke en juridisk person, men ansds for et selvstendigt skattesubjekt, dog
séledes at Fonden 1 det hele var fritaget for beskatning. I stedet blev investorerne beskattet efter et
transparensprincip.

— A’s honorarer fra Fonden bestod i management fee pa en fast procentdel af investeringsaktiverne,
acquisition fee ved keb af aktiver, dispositon fee ved salg af aktiver og et performanceathaengigt fee.

— A var registeret som ejer af Fondens aktiver pd vegne af Fonden og udevede sedvanlige ejerbefojelser,
og havde dermed stemmerettighederne i de to danske selskaber.

— Der skulle udarbejdes og offentliggares s@rskilte reviderede regnskaber for hver fond.

— Der skulle ikke ske regnskabsmessig konsolidering mellem A og fonde administreret af A ved
opgorelsen af A arsregnskab ligesom den enkelte fonds regnskab ikke skulle konsolideres med det
eventuelle regnskab for de underliggende investeringsaktiver, da det folger af definitionen af kontrol
1 IAS 27 (“the power to govern the financial and operating policies of an en-tity so as to obtain
benefits from its activities.") at A ikke udever kontrol, da A ikke har nogen adkomst til afkastet fra
investeringerne (bortset fra deres fee).

— A skulle 1 forhold til forvaltningen af en fonds aktiver alene handle i investorernes interesse

SKAT lagde til grund, at Fonden skulle anses for skattemaessigt transparent i dansk skattemassig hense-
ende.

SKAT anforte, at der ved vurderingen af spergsmalet om koncernforbindelse skulle legges vagt pa
koncerndefinitionen i de internationale standarder. Ud fra en ordlydsfortolkning af selskabsskattelovens
§ 31 C, fandt SKAT, at A umiddelbart métte anses for at have bestemmende indflydelse 1 de to danske
ejendomsselskaber. Spergsmalet om koncernforbindelse skulle dog efter SKATSs opfattelse ogsa vurderes
1 overensstemmelse med formélet med den justerede koncerndefinition, hvorefter koncerner skulle kunne
anvende den samme koncerndefinition bade ved skatteberegningen efter sambeskatningsreglerne og ved
afleggelse af koncernregnskab. Sperger havde oplyst, at der ikke skete regnskabsmaessig konsolidering
efter IAS 27. Dette blev ikke efterprovet, men det blev som en forudsatning lagt til grund, at A og de
to danske ejendomsselskaber ikke var regnskabsmeessigt konsoliderede efter IAS 27 eller efter danske
regler.

SKAT anferte:

"Pa baggrund af en konkret helhedsvurdering af samtlige omstendigheder 1 den foreliggende situation,
herunder ordlyden af SEL § 31 C om koncernforbindelse, koncerndefinitionens formal, de konkrete
omstendigheder 1 sagen og foreliggende praksis, anses A 1 den konkrete situation ikke som moderselskab
for de danske ejendomsselskaber, som ejes pad vegne af fonden, i relation til SEL § 31 om national
sambeskatning."

Skatteradet tiltrddte SKATs indstilling og begrundelse.

Den juridiske vejledning 2022-1, C. D. 1.1.10.5 Kapitalforeninger, AIF-SIKAV er og AIF-vardipapirfon-
de

Indhold

I dette afsnit beskrives kapitalforeninger, som typisk henvender sig til en begrenset kreds af investorer.

[...]
AIF-SIKAV er og AIF-vardipapirfonde
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Ved lov nr. 706 af 8. juni 2018 (bl.a. om indferelse af nye former for alternative investeringsfonde) er der
indfort to nye betegnelser for AIF er. De hedder AIF-SIKAV er og AIF-vardipapirfonde.

Det er i lov om alternative investeringsfonde m.v. § 3, der er indsat mulighed for de to nye AIF er.

"Koncernbegreber i regnskabs- og selskabsretten - et studium i koncernbegrebers tilblivelse og indhold
med baggrund i1 samspillet mellem internationale regnskabsstandarder, EU-retten og national ret", 2015,
af Gitte Sggaard. side 80-81 i:

"I IAS 27.4 (2008) defineres kontrol som magten til at styre en enheds finansielle og driftsmassige
politikker med henblik pa at opnd fordele med baggrund i enhedens aktiviteter ("Control is the power to
govern the financial and operating policies of an entity so as to obtain benefits from its activities").

[...]

Der er med andre ord tale om, at evnen og muligheden for "at styre" driftsmaessige og ekonomiske
politikker skal veare til stede, samtidig med at de ekonomiske resultater af denne "styring" (altsa fordele
og risici) skal opsta, for at der bestar kontrol i IAS 27 (2008)-forstand.

Eksempel:

Et kommanditselskab har tre partnere: A er komplementar med ledelsesansvar og modtager et honorar,
som er sammenligneligt med det honorar, som kunne opnas for tilsvarende indsats i forhold til tredje-
mand. B og C er kommanditister uden ledelsesansvar og deler overskuddet med 50 % til hver. A kan ikke
fjernes af B og C.

A kan styre de driftsmassige og finansielle politikker 1 virksomheden. Men A fér ikke del 1 overskuddet
fra virksomhedens aktiviteter, og A kontrollerer derfor ikke virksomheden 1 IAS 27 (2008)-forstand."

Spergsmal 2
Lovgrundlag

Se under sporgsmaél 1
Forarbejder

Se under sporgsmaél 1
Praksis

Den juridiske vejledning 2022-2, afsnit C. D. 1.1.10.3 "Investeringsforeninger, SIKAV er og vardipapir-
fonde som har oprettet andelsklasser":

Om udtrykkene forening og afdeling bemerkes, at den typiske organisation af andelsklasser vil vere, at
der foreligger en forening, der har en afdeling, der er opdelt i andelsklasser. Den galdende terminologi
pa skatteomrédet er, at udtrykket forening ogsa omfatter en afdeling. Afdelingen og dens medlemmer
beskattes, som om den var en selvstendig forening. Opdelingen af en given afdeling i andelsklasser
pavirker ikke andre afdelingers skattemaessige status. Den péavirker kun afdelingen selv.

Spergsmal 3
Lovgrundlag

Se under sporgsmaél 1
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Forarbejder
Se under sporgsmaél 1
Praksis

Se under sporgsmaél 1
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