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Executive summary

The main purpose of this thesis is an investigation of the fiscal rules regarding the taxation of Controlled
Financial Company, or CFC'’s, in the light of principle of free movement in the European Union. The
thesis will view the Danish rules only, cf. Corporate Tax Act (CTA) art. 32, with extended focus on the

second condition of the exemption rule, cf. CTA art. 32, paragraph 2.

The Danish CTA art. 32 was first introduced in 1995. The main purpose of the regulation was a preven-
tion of Danish companies from transferring their financial assets to countries with more favorable taxa-
tion schemes. Since the introduction, the regulation has been altered several times, for example in 2007
when the rules were modified radically to, in the eyes of the legislator, be conform with the EU. The
exemption rule was introduced in 2002 as a consequence of criticism of the discrimination of financial
companies. The rule excludes the income of financial subsidiaries from being taxed in Denmark with
the Danish parent company, when certain conditions regarding the subsidiary’s inner structure are met.
Herein lies the narrow condition of local costumers, which is in the scope of this thesis. This particular
condition is deemed to have a cross-border effect that can restrict companies with regard to the principles
of free movement. Based on this the condition requires an appraisal according to EU law.

The typical situation governed by CTA art. 32 is when a Danish parent company controls another com-
pany, the subsidiary. Under certain conditions, relating to the subsidiary’s type of income and assets,
the parent company can be forced to include the subsidiary’s income to taxation in Denmark. It does not
matter whether the subsidiary is Danish or foreign, the rules apply in each situation as a consequence of
the ECJ judgment, C-196/04 Cadbury Schweppes.

These differences in EU taxation create a lot of competition for the companies and a lot of speculation
on the capital market with regard to which country is most attractive to invest in, when the outcome is
gaining more profit. At the end the government will be left with less tax revenue, which clarifies the
importance of national tax protection rules to prevent arbitration. In a logical sense, a corporation will
always place the capital in countries with a high return, which is also a consequence of a lower tax rate
in the other country. Therefore, when a Danish financial company is established in another EU country,
it has to consider the possibility of CFC-taxation, and not only the expected return. Though, the incen-
tives to invest in other countries derive from more than just a low corporate tax rate and a high return,
which also depends on the inner structure of the corporation, the clients and the competitors. This clar-
ifies the true incentives to the establishment, which are not always based on a lower tax rate as legislators

might believe.
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Kapitel 1 Praesentation af problemstilling

1.1 Indledning
Et af grundprincipperne i opbygningen og vedligeholdelsen af EU, er skabelsen af et foreneligt Europa,

hvori der er fundament for et europzisk demokrati med harmoniserede regler og rettigheder?.

Det indre marked har bestaet siden 1992, gennem EF-pakken fra 1986, med det hovedformal at skabe
et feelles marked og gere den europeiske industri mere konkurrencedygtig?. Det indebar blandt andet
den frie bevaegelighed. Eftersom Danmark er en del af dette faellesskab, er Danmark underlagt EU’s
principper, herunder EU rettens forrang, hvilket betyder at Danmark er forpligtet have regler der er

konforme med EU-retten?®.

Omradet for de direkte skatter er stadig ikke harmoniseret, hvorfor reguleringen af disse fortsat besiddes
af medlemsstaterne*. Stater med lav selskabsskat, har alt andet lige de bedste muligheder for at tiltreekke
selskaber. Disse forskelle mellem medlemsstaternes interne skattesystemer og — satser, bidrager i hgj
grad til muligheden for arbitrage®, da enhver koncern naturligvis vil sgge at placere sin kapital i lande
med de hgjest forventede afkast. Begrebet arbitrage vil i nervaerende afhandling veere defineret som
muligheden for at udnytte skatte- og afkastmeessige forskelle mellem medlemslandene. Dette er skabt

af skattekonkurrencen der er mellem landene®, hvilket ogsa bunder i et manglende falles skattesystem.

I Danmark blev CFC-reglerne indfart for selskaber i Selskabsskattelovens (i det falgende SEL) § 32 ved
lov nr. 312 af 17. maj 1995. De danske selskaber blev i medfar af disse beskattet af deres engagementer
i udenlandske datterselskaber under forudseetning af, at visse opregnede betingelser var opfyldt’. Reg-
lerne sgger at deemme op for, at koncerner undgar beskatning i Danmark ved placering af finansielle

(mobile) indteegtsgivende aktiver i lavskattelande.

Siden implementeringen af CFC-reglerne i 1995, har de varet genstand for op til flere &ndringer. Det
var en direkte konsekvens af EF-domstolens dom, C-196/04 Cadbury Schweppes, at lov nr. 540 af 6.
juni 2007 blev gennemfart. Saledes fulgte at ogsa danske datterselskaber blev omfattet af SEL § 32 og

at Controlled Foreign Companies a&ndredes til Controlled Financial Companies. Derudover er der siden

1 Sgrensen og Nielsen, 2010, s. 38-42, samt EU’s mél i art. 2 TEU

2 Sgrensen og Nielsen, 2010, s. 29

% Neergaard og Nielsen, 2011, s. 114-115

4 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 31

5 Begrebet arbitrage vil i neerveerende afhandling veere defineret som muligheden for at udnytte skatte- og afkastmeessige
forskelle mellem medlemslandene. Det vil primeert vaere ud fra kapitalmarkedet hvorpa arbitragen sker

6 Festskrift til Ole Bjgrn, 2004, s. 354-355

" Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 320-321
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1995 blevet foretaget lgbende sproglige og indholdsmassige &ndringer, senest i 20128, De mange a&n-
dringer og justeringer af CFC-reglerne har affadt en raekke fortolkningsmaessige problemer og reglerne
er anset for at vere sd komplicerede, at det ”(...) formentlig udgor noget af det mest komplekse i et

allerede komplekst system.””®.

Det har vaeret muligt for det danske moderselskab at undga CFC-beskatning, jf. SEL § 32, stk. 2, siden
2002. Safremt fem kumulative betingelser er opfyldt, kan Skatteradet give dispensation fra anvendelse
af CFC-reglerne. Dispensationen bunder i at reglerne ikke skal hindre de omfattede finansielle selskaber
i at etablere et datterselskab, nar dette primeert driver virksomhed med uafhangige parter i sit eget hjem-
land®. Den EU-retlige problematik kan dog opsta ved nr. 2 betingelse som dikterer, at over halvdelen
af datterselskabets indkomst skal komme fra kunder i det land, hvori det er hjemmehgrende. Denne
anden oplistede betingelse for dispensation fra CFC-beskatning, jf. SEL § 32, stk. 2, 2. pkt., er opfyldt,

?(...) hvis den veesentligste del af indkomsten kommer fra virksomhed med kunder i det land,

hvor datterselskabet er hjemmehorende (...)”

Formalet med afhandlingen er farst og fremmest, at udlede geeldende ret pa omradet, samt analysere og
vurdere de danske CFC-reglers forenelighed med EU-retten. Fokus, bade dansk og EU-retligt, vil veere
pa dispensationsreglens anden betingelse for dispensation (i afhandlingen omtales den ogsa som betin-

gelsen om lokale kunder) og dennes virkning, jf. SEL § 32, stk. 2.

Derudover vil betingelsen om lokale kunder blive vurderet i et bredere perspektiv i forhold til afkast pa
kapitalmarkedet for udbyder og eftersparger. Efterfalgende vil ogsa betingelsens effekt pa arbitrageli-
geveegte blive analyseret, da CFC-beskatningen umiddelbart vurderes at bidrage til arbitrage, i forhold

til skattekonkurrencen.

Det faktum at skatten kan gare det mindre attraktivt at gere brug af den frie beveegelighed, rent gkono-
misk set, er i hgj grad afledt af snaeverheden forbundet med at fa dispensation. Derfor kan dispensati-
onsmuligheden have indflydelse pa mulighederne for arbitrage. En skat, som i realiteten medfarer dob-
beltbeskatning, kraever ogsa en effektiv lempelsesadgang som er optimal for alle parter, hvorfor dette
ogsa vil blive vurderet.

Afslutningsvis skal det fare til en samlet vurdering af reglerne ud fra retspolitiske og retsgkonomiske

hensyn og ikke mindst opfyldelsen og krav til proportionalitet i skattelovgivningen.

8 Lov nr. 1394 af 23. december 2012
9 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 321
10 Koerver Schmidt, 2013, s. 81
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1.2 Problemformulering

I den folgende afhandling gnskes det analyseret hvorledes dispensationsreglens anden betingelse om
lokale kunder, jf. SEL 8 32, stk. 2, 2. pkt., er forenelig med den primare EU-ret. Herudover hvilken
effekt betingelsen har pa kapitalmarkedet, samt indflydelsen pa arbitrageligevaegt. | den forbindelse
skal det vurderes hvilken lempelsesmulighed der er mest optimal, til den dobbeltbeskatning der opstar
i medfgr af CFC-reglerne.

| forleengelse af ovenstaende betragtes det afslutningsvis om der kan forekomme andre tiltag, der vil

veere efficiente at foretraekke.

Ovenstaende problemformulering operationaliseres ved at opstille falgende hjaelpespgrgsmal, der tjener
som styringsredskab for afhandlingen.

> Hvordan er retsvirkningen af betingelsen om lokale kunder og hvad er formalet?

> Hvilke EU-retlige problemstillinger opstar i medfer af dispensationsreglens anden betingelse?

> Hvilken betydning har CFC-skatten pa markedet for kapital?

> Hvad er forudsaetningerne for arbitrage og hvilken pavirkning har CFC-skatten pa dette?

» Findes der mindre indgribende foranstaltninger som er efficiente at foretraekke?

1.3 Synsvinkel
I denne afhandling vil den EU-retlige problemstilling ved betingelsen om lokale kunder, jf. SEL § 32,

stk. 2, 2. pkt., blive anskuet fra en samfundsmaessig og samfundsgkonomisk vinkel, da afhandlingen

sgger at belyse vaernsreglens falgevirkninger pa det danske marked, samt foreneligheden med EU-retten.

1.4 Teori og metode
| det fglgende beskrives kort de teorier og metoder der vil blive anvendt ved belysningen af afhandlin-

gens problemstilling. Afhandlingen udger en teoretisk fremstilling, hvorfor eksisterende teorier anven-

des til besvarelse af selve problemstillingen.

1.4.1 Juridisk metode
Opgavens juridiske analyse besvarer den juridiske problemstilling ved den retsdogmatiske metode, ved

at udlede galdende ret, de lega lata** ved fortolkning af retskilderne. Retsdogmatikken systematiserer,

beskriver og fortolker retskilderne for at na geeldende ret*2.

11 Geeldende ret er udtryk for det resultat, en domstol vil komme frem til ved anvendelsen af retskilderne og retsdogmatisk
analyse, jf. Tvarng og Nielsen, 2014, s. 31
12 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 30

Side 7 af 87



Kapitel 1 Praesentation af problemstilling
Morten Neumann Jgrgensen

Ved Alf Ross’ realistiske retsteori er retskilderne systematiseret ved henholdsvis regulering, retspraksis,
retssedvane og forholdets natur og behandles i naevnte raekkefalge®. Udgangspunktet er at der ikke
hersker nogen rangorden indbyrdes mellem retskilderne, hvorfor forholdets natur ikke tillegges mindre
veerdi end regulering'®. Raekkefalgen er et udtryk for retskildernes grad af objektivering, hvorved at den

retsdogmatiske analyse pabegyndes ved den mest objektive retskilde®®.

Den skatteretlige retskildelzere bestar af, ud over love og bekendtgarelser, af en raekke administrativt
udfzerdigede vejledninger, administrativ praksis og cirkulzerer. De skatteretlige kilder indgar ligeledes i
et hierarki'®, hvorved at de trinlavere retskilder ikke ma stride mod trinhgjere retskilder, jf. lex superior
—princippet.Retssaedvane finder normalt ikke anvendelse pa skatterettens omrade, hvilket ogsa geelder
for forholdets natur. De nevnte retskilder er forbundet med hgj grad af interaktion, hvilket benavnes
polycentri®’.

Videre er der ikke dannet en egentlig skatteretlig fortolkningslere, hvorfor de generelle fortolknings-
regler skal anvendes®. | den narvarende afhandling vil formalet med den anden betingelse i dispensa-
tionsreglen, SEL § 32, stk. 2, blive fortolket i overensstemmelse med de danske forarbejder forbundet
med loven, som daekker over bemarkninger og betaenkninger. De vil derefter blive anskuet i lyset af EU

rettens retsprincipper og den frie bevagelighed.

| tilfelde hvor der er uoverensstemmelse mellem national ret og den EU-retlige regulering, gar EU-
retten altid forud for den nationale ret, jf. princippet om EU-rettens forrang®®. Dette princip foreligger
uhjemlet i reguleringen, men er flere gange fastslaet i praksis?’. Nationale bestemmelser ma altsa til-
sidesaettes, safremt uoverensstemmelsen mellem de EU-retlige og nationale regler ikke kan lgses ved

fortolkning®.

Princippet om en EU konform fortolkning er ligeledes med til at opretholde et hgjt niveau af EU har-
monisering. Det kreeves af den nationale instans, at der skabes overensstemmelse mellem EU-retten og
national ret, hvilket stgttes af contra legem? princippet hvor der ikke mé tolkes imod EU-retten. | sidste

ende skaber disse to principper et hgjere niveau af harmonisering og forenelighed inden for EU.

13 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 81-82

14 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 34

15 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 81-82

16 pedersen et al, 2013, s. 105

17 Pedersen et al, 2013, s. 107

18 pedersen et al, 2013, s. 131

19 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 246

20 Se C-6/64 Costa mod ENEL og Tvarng og Nielsen, 2014, s. 118 og 150
2L Tvarng og Nielsen, 2014, s. 148

22 Contra legem = mod loven
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Retskildehierakiet er ikke kun geeldende i dansk ret, men derimod ogsd EU-rettens primere og afledte
ret. Traktatgrundlaget i den Europziske Union er den primeere EU ret%, hvor disse traktater har direkte
virkning, hvilket medfarer at de kan paberabes direkte ved den nationale domstol.

Den sekundare ret udgares af forordninger, direktiver, henstillinger og udtalelser, jf. art. 288 TEUF

(tidligere art. 249 EF). De udstedes med hjemmel i traktaterne.

EU-domstolen anlaegger i sin retspraksis en dynamisk fortolkningsstil?4, som i veesentlighed adskiller
sig fra den danske fortolkningsmetode, som i hgj grad er baseret pa et retssikkerhedsprincip®. EU-dom-
stolen ligger derimod veegt pa, at foretage en fortolkning afhangig af hvilket udviklingstrin EU-retten
befinder sig, hvilket pr. definition er den dynamiske metode?®. En konsekvens af denne fortolkningsstil
hos EU, er at EU-domstolen har veeret mere tilbgjelig til, inden for skatteretten, at acceptere medlems-
landes skatteregler, af hensyn til tvingende almene hensyn og det faktum at proportionalitetsprincippet
er overholdt?”. Denne dynamiske tilgang til retsregler, tager udgangspunkt i bestemmelsens ordlyd? og
fokus er ved sammenhangen og malsatningen pa EU-rettens umiddelbare udviklingstrin®.

Videre vil der blive anvendt retspraksis, henholdsvis dansk og EU-retligt. Den foreliggende praksis pa
omradet for CFC-beskatning kan anvendes pa konkrete spargsmal, safremt der i en vis grad er paralle-
litet mellem praejudikatet og det aktuelle forhold i henseende til de faktiske omstendigheder®. Prajudi-
katet opnar starre retskildeveerdi, nar retspraksis i hgj grad ligner det aktuelle forhold. EU domstolens
afgarelser er bindende og har preejudikatveerdi i medlemsstaterne, for at sikre en ensartet fortolkning af
EU-retten.

1.4.2 @konomisk metode
Efter den juridiske metode hvor retsvirkningen af reglerne, klarleegges og dispensationsreglen vurderes

i lyset af EU-retten, undersgges skattens betydning for de finansielle markeder som den influerer, samt
hvilken indflydelse skatten har internationalt.
Den gkonomiske analyse i kapitel 4 og 5 foretages ud fra en deduktiv tilgang®, som indebzrer at pro-

blemstillingen belyses gennem generelle teorier og principper, der anvendes til at drage konklusioner

23 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 119

24 EU-domstolens fortolkningsmade kan betegnes som teleoligsk, som er leeren om endemal, specielt leren om naturens hen-
sigtsmassige eller formalsrettede indretning. Se Neergaard og Nielsen, 2011, s. 116-117, samt side 119 omkring EU-rettens
udviklingstrin

%5 Festskrift til Aage Michelsen, 2000, s. 129. Overordnet set betyder retssikkerhed, en sikkerhed for at retten sker fyldest.
Det vil sige, at de interesser og hensyn som borgerne besidder, skal respekteres i videst muligt omfang

2% Neergaard og Nielsen, 2011, s. 119

27 Koerver Schmidt, 2013, s. 29

28 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 114

29 Jf. C-283/81 CILFIT, preemis 20

30 pedersen et al, 2013, s. 121

31 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 184

32 Knudsen, 1994, s. 58
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pa opgavens specifikke problemstilling. Denne tilgang er valgt, idet problemstillingen vil blive lgst ved

hjeelp af netop teoretiske modeller og principper.

Den gkonomiske analyse vil inddrage skattepolitikken - en normativ disciplin der bygger pa mikrogko-
nomiske velfaerdsteorier og modeller®®. Denne teoretiske tilgang belyser virkningerne af en skat, hvor-
med gkonomiske modeller bidrager til effekten, samt skattens fordelingsvirkninger og forvridninger.
Skatter er tvungne betalinger til det offentlige og samfundet kompenseres ikke af e&ndringer i statens
skatteprovenu, hvor tilpasninger i ligevaegt alene sker pa baggrund af substitutionseffekten. Derfor an-
vendes de kompenserede udbuds — og efterspgrgselsfunktioner i analysen. Ved disse kompenserede kur-
ver holdes behovstilfredsstillelsen for de implicerede i gkonomien, primaert de skattepligtige som berg-
res af CFC-beskatningen, konstant.

Den generelle ligeveegtsmodel er umiddelbart den mest korrekte til at udlede ligevaegten pa markedet
efter indfarelsen af CFC-skatten, men samtidig ogsa den mest komplicerede ved at den betragter skattens
virkninger pa alle markeder. Derimod er den partielle ligeveegtsmodel lettere anvendelig, da virkningen
af skatten analyseres ud fra ét enkelt marked og ser bort fra virkningerne pa andre markeder®. Den
kreever mindre information og synes at veere tilstraekkelig i denne analyse, da hensigten blot er at under-
spge CFC-skattens fglgevirkning pa markedet for kapital. Da hensigten med analysen er at undersgge
falgevirkningerne af en CFC-skatten pa et marked, vil den partielle ligevaegtsmodel vare tilstreekkelig

i naervaerende fremstilling.

Afslutningsvis er den geaengse forudsatning i analysen, at kapitalen altid vil placeres der hvor der kan
skabes det starste afkast®®. Nar afkastet efter skat i ind- og udland bliver udlignet, vil der opsta arbitra-
geligevaegt og kapitalen vil ikke leengere flyttes ud af landet med det lavere afkast. Dette medferer i
realiteten, at arbitrage ikke er mulig. Derved skabes Capital Export Neutrality (CEN) nar afkastet for
skat i begge lande er identisk, som funktion af bopelsbeskatning. | kraft af bopalsbeskatningen og selve
CFC-skatten, er risikoen for dobbeltbeskatning uundgaelig. Derfor er der et behov for lempelse, saledes
at den skattepligtige ikke stilles ringere. Aktarerne i den gkonomiske analyse er virksomhederne og den
offentlige sektor®”.

33 Pedersen et al, 2013, s. 39

34 Gam et al, 2007, s. 199

35 Gam et al, 2007, s. 201

36 Festskrift til Ole Bjgrn, 2004, s. 349

87 Herunder lovgiver, staten, skattemyndighederne mv.
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1.4.3 Integreret metode
Den integrerede analyse vil tage udgangspunkt i en kombination af en retspolitisk og retsgkonomisk

analyse. Den retspolitiske tilgang, jf. de lege ferenda, udspringer pa baggrund af den retsgkonomiske
metode, til at vurdere hvorvidt de nuvaerende regler bar &endres eller ej i forhold til EU-retten. Der bliver
i denne analyse inddraget elementer fra henholdsvis den gkonomiske og juridiske analyse for at vurdere
CFC-reglerne i forhold til efficiens og parternes nyttevaerdi.

Den retsgkonomiske tilgang anvendes til at vurdere og understgtte de gkonomiske konsekvenser ved de
danske CFC-regler i forhold til EU-retten, set i lyset af de forgangne tre kapitler. Denne tager udgangs-
punkt i utilitarismen®, som kort sagt indebzrer, at man altid skal handle pa en saddan made, at konse-
kvenserne af det man ger bliver sa optimale som muligt. Dertil inddrages Pareto-optmalitet og Kaldor-

Hicks efficiens®. Disse perspektiver bidrager til vurderingen af de foreslaede tiltag.

1.5 Afgraensning
Det skal bemeerkes, at der i afhandlingen kun er medtaget materiale offentliggjort til og med 5. november

2014.

1.5.1 Juridisk afgraensning
| afhandlingen afklares det hvorledes dispensationsreglens anden betingelse, SEL § 32, stk. 2, 2. pkt., er

i overensstemmelse med EU-retten, hvilket bunder i en skatte- og EU-retlig analyse. Derfor bliver andre
juridiske problemstillinger ikke behandlet. Den EU-retlige behandling af de generelle CFC-regler vil
ikke blive behandlet, da det synes allerede at veere analyseret af tidligere forfattere. Hertil er dispensati-
onsreglen indtil videre ikke blevet behandlet udferligt i den juridiske litteratur.

| forhold til de andre betingelser for dispensation, vurderes betingelsen om lokale kunder at indeholde
en stor pavirkning pa graenseoverskridende aktivitet i EU og synes derfor at veere relevant at undersgge.
I dansk retspraksis, jf. SKM2014.280.LSR, var det ligeledes denne betingelse der blev omtalt i forhold
til EU-retten.

Eftersom veernsreglen er dansk afgraenses der fra andre landes skattelovgivning, hvilket skyldes en be-

graensning af opgavens omfang. Dog inddrages EU retspraksis, som findes relevant for emnet.

CFC-beskatning af fonde og foreninger, jf. FBL § 12, samt underskud i relation til CFC-beskatning, jf.
SEL § 32, stk. 9, vil ikke blive behandlet i afhandlingen, da det ikke vurderes at veere relevant for af-

handlingens emne og analyse. Der afgraenses videre fra fonde og trusts, som generelt er genstand for

38 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 392-396
%9 Eide og Stavang, 2009, side 36
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store fortolkningstvivl“® og udelades grundet opgavens omfang. Dertil afgrenses fra salg af aktier i dat-

terselskabet, jf. SEL 8 32, stk. 10, som ikke vurderes at have betydning for analysen.

Endeligt afgraenses der fra dobbeltbeskatningsoverenskomsterne, da overenskomsterne pa forhand ikke
vurderes at disse kan have betydning for stridigheden af CFC-reglerne i forhold til den primare EU-ret.

Der afgranses videre fra etableringer uden for EU, da analysen bunder i EU-retten.

1.5.2 @konomisk afgraensning
Der afgraenses umiddelbart fra lukkede gkonomier, da CFC-skatten, i lyset af at afhandlingens EU-ret-

lige perspektiv, kun har betydning ved international aktivitet. | realiteten geelder reglerne ogsa ved dat-
terselskab i Danmark, men det vurderes ikke at vare relevant overfor den primere EU-ret.

Der afgreenses fra reglerne om transfer pricing, jf. Ligningsloven (i det falgende LL) § 2, med henblik
pa selskabernes vardiansattelse og koncerninterne handler. Dette vurderes pa forhand ikke at veere re-
levant for opgavens omfang. Afslutningsvis afgraenses der fra reglerne om tynd kapitalisering, jf. SEL
8 11, da dette ligeledes ikke har betydning for CFC-reglerne. Nogle skattemotiverede etableringer kan
vaere pavirket af tynd kapitalisering, men dette afgreenses der fra af hensyn til opgavens omfang.

1.6 Kildekritik
| den falgende opgave er der blevet lagt stor vaegt pa de anvendte kilders pélidelighed og ligeledes deres

aktualitet. Der anvendes i afhandlingen artikler skrevet af eksperter pa de respektive omrader. Disse kan
veere preeget af personlige holdninger, som ikke ngdvendigvis er sammenfaldende med lovgivers og

derfor er det naturligt at afhandlingen til en vis grad forholder sig kritisk til det.

Det bar erindres, at eksemplerne inkluderet i kapitel 4 og 5 er teenkte eksempler med tilfeeldige satser,
afkast og lignende. Der er taget udgangspunkt i at Danmark har en hgjere skattesats end udlandet. Situ-
ationen havde derfor veeret anderledes hvis udlandets skattesats var hgjere, hvilket der tages forbehold
for. Afslutningsvis skal leeseren vaere opmeerksom pa, at der bortses fra at opsparingen kan vare fglsom
over for afkastet. For indenlandske borgere er det ikke langt fra sandheden, men det er ikke altid tilfael-
det.

40 Koerver Schmidt, 2013, s. 175
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1.7 Struktur
Afhandlingen inddeles i 7 kapitler der skal bidrage til besvarelsen af problemstillingen.

Det farste kapitel praesenterer afhandlingens problemfelt, teori- og metodevalg, struktur og gvrige op-
bygning. Kapitlet klarleegger saledes baggrunden for selve afhandlingen og danner fundamentet for den

efterfglgende fremstilling og analyse.

Det andet kapitel udger den juridiske analyse, som afklarer retstilstanden for de danske CFC-regler.
Bestemmelsen analyseres ved den retsdogmatiske metode.

Det tredje kapitel i afhandlingen udger den EU-retlige analyse, efter klarleeggelsen af retstilstanden i det
tidligere kapitel. Den EU-retlige test vil blive foretaget trinvis, med indskydelse af EU-retlig retspraksis
og fremgangsmade. Denne retsdogmatiske analyse foretages farst i afhandlingen, da virkningen af be-

stemmelsen ma afklares, far de samfundsgkonomiske fglger kan analyseres.

| afhandlingens fjerde kapitel foretages en gkonomisk analyse i forhold til kapitalmarkedet og indfly-
delsen af en CFC-skat pa dette marked.

Det femte kapitel analyserer mulighederne for arbitrage under pavirkning af CFC-beskatning. Afslut-

ningsvis vil lempelsesmetoderne blive belyst, med henblik pa den mest effektive.

Det sjette kapitel indeholder en retspolitisk og retsgkonomisk analyse, hvor de primare hensyn til ind-
farelsen af veernsreglen diskuteres, ligesom der foretages en vurdering af eventuelle mere efficiente

modificeringer af bestemmelsen, overfor bade intern dansk ret og EU-retten.

Afslutningsvis vil det syvende kapitel indeholde en samlet konklusion pa baggrund af den juridiske,

gkonomiske og integrerede analyse, som herigennem vil besvare opgavens problemformulering.

Afhandlingens struktur er illustreret kapitel for kapitel i nedenstaende Figur 1.
Figur 1. Afhandlingens struktur
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Kapitel 2 Dansk CFC-beskatning

2.1 Indledning
CFC-beskatning er reguleret af Selskabsskattelovens § 32. Det faglger af SEL § 32, at et udenlandsk

datterselskab kan risikere at blive sambeskattet med et dansk moderselskab, safremt visse betingelser i
SEL § 32 er opfyldt.

Reglerne om CFC-beskatning blev indfert i 1995* under benavnelsen tvungen sambeskatning, og har
siden veeret genstand for stor kritik og deraf afledte a&ndringer. Seneste &ndring af reglerne blev foreta-
get i 2007%2 som falge af EF-domstolens® afggrelse i sag C-196/04 Cadbury Schweppes*. Anvendel-
sesomradet blev udvidet til at geelde for alle datterselskaber, uanset hvor de var hjemmehgrende, jf. SEL
§ 32, stk. 1. Det betyder derfor at danske datterselskaber ogsa kan risikere at blive omfattet af CFC-
beskatningen.

Lovgivers formal med indfgrsel af denne tvungne sambeskatning i 1995 var, at undga en udhuling af
den danske skattebase®®. Herunder forstas at man flytter indtaegtsgivende aktiviteter ud af Danmark, for

at nyde gevinsten af en lavere beskatning i udlandet.

Reglerne om tvungen sambeskatning blev andret i 2002, da reglerne diskriminerede den finansielle
sektor. Der blev herefter indfart en dispensationsbestemmelse i SEL § 32, stk. 2%¢. Dispensationsadgan-
gen ger det muligt, safremt 5 kumulative betingelser er opfyldt, at fa tilladelse til ikke at blive underlagt
CFC-beskatning. Som finansiel virksomhed, herunder bank — eller forsikringsvirksomhed, er der stor
sandsynlighed for at blive omfattet af reglerne, jf. indkomst - og aktivbetingelsen. Dispensationsadgan-

gen giver hermed sadanne selskaber en mulighed for at undga dette.

2.2 CFC-beskatning i Danmark
| dansk selskabsskatteret er udgangspunktet, at selskaber der er koncernforbundne skal sambeskattes*’,

jf. SEL § 31, stk. 1, 1. pkt. Der opggres derefter en sambeskatningsindkomst, som er summen af den
skattepligtige indkomst for hvert enkelt selskab omfattet af sambeskatningen, jf. SEL § 31, stk. 2, 1. pkt.
Reglerne blev senest andret i 2005, hvor international sambeskatning blev en mulighed for danske

koncerner med aktivitet i udlandet.

41 Ved lov nr. 312 af 17/5 1995 (L 35 1994/1995)

42 Ved lov nr. 540 af 6/6 2007 (L 213 2006/2007)

43 EF-domstolen skiftede navn til EU-domstolen den 1. december 2009, da Lissabon traktaten blev effektueret
4 Se belysning af dom i afsnit 3.3.1

45 Bemarkningerne til lovforslagets enkelte bestemmelser, § 1, nr. 9, L 35 (1994/1995)

46 Ved lov nr. 313 af 21/5 2002 (L 99 2001/2002)

47 En feelles skatteafregning for hele koncernen, hos moderselskabet (administrationsselskabet)

48 Ved lov nr. 426 af 6/6 2005 (L 121 2004/2005)
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Udgangspunktet for den nationale sambeskatning fraviges dog, nar der blandt de deltagende selskaber
er udenlandske selskaber. | denne situation er det frivilligt for en koncern at lade sig sambeskatte med
de udenlandske enheder efter SEL § 31 A. Den frivillige sambeskatning geelder for hele koncernen og

inkluderer alle faste driftssteder og foreninger, hvorfor cherry-picking*® undgés.

Dansk CFC-beskatning i SEL & 32, er en undtagelse til hovedreglen i SEL § 31, hvor sambeskatningen
kun foregar pa nationalt niveau. Safremt at kontrol -, indkomst - og aktivbetingelserne er opfyldt for et
moder - og datterselskab®, skal datterselskabets samlede indkomst® medtages til beskatning hos mo-
derselskabet i Danmark, jf. SEL § 32, stk., hvis belgbet er positivt. CFC-beskatning kan dog undgas ved

at sgge om dispensation, jf. SEL § 32, stk. 2. Tidligere var det kun datterselskabets CFC-indkomst der
skulle til beskatning hos moderselskabet, men fra 20072 omfatter det ogsa driftsindkomsten hvilket er
madt af stor kritik. Skatteministeren svarede pa denne kritik ved at foresld, at dette kunne undgas ved at
spalte selskabet — et med CFC-indkomst samt et med den gvrige indkomst®®,

Figur 2 Grundprincipperne inden for dansk CFC-beskatning

e Kontrolbetingelsen
¢ Selskabsskatteloven § 32, stk. 6

¢ Indkomstbetingelsen
o Selskabsskatteloven § 32, stk. 1, nr. 1

¢ Aktivbetingelsen
¢ Selskabsskatteloven § 32, stk. 1, nr. 2

¢ Dispensationsbestemmelsen
e Selskabsskatteloven § 32, stk. 2, 2 pkt.

- -C- <-4

Ovenstdende Figur 2 er en illustration af grundprincipperne inden for dansk CFC-beskatning. Dertil en gennemgaende analyse
af dispensationshestemmelsens anden betingelse, med henblik pé at analysere og vurdere om reglen strider mod EU-retten.

2.2.1 Kontrolbetingelsen
Skattesubjektet er moderselskabet, jf. SEL § 32, stk. 1, selvom indtaegterne der beskattes er optjent af

andre selvsteendige skattesubjekter. Kontrolbetingelsen indenfor CFC-beskatning er den farste betin-
gelse der skal vaere opfyldt for at ifalde CFC-beskatning. Betingelsen kraever bestemmende indflydelse
i datterselskabet, hvad enten det er direkte eller indirekte ejerskab. Det skal dog bemarkes, at definitio-
nen af et moder — og datterselskab kan variere, alt efter hvilke skatteregler der er tale om®*.

49 Bevidst veelger lande og skatteopsztninger ud fra skattemaessige arsager

50 Udenlandsk datterselskab, savel som et dansk datterselskab

51 Samlede indkomst er beskrevet i SEL § 32, stk. 7-10

52 Ved lov nr. 540 af 6/6 2007 (L 213)

53 Skatteministerens svar til Dansk Industri, bilag 21 til L 213 (2006/2007), s. 9

54 Eksempelvis opstar der er et moder-/datterselskabs-forhold i medfer af Moder — og datterselskabsdirektivet, 90/435/EQF,
safremt moderselskabets ejerandel i datterselskabet er 10% eller hgjere, jf. direktivets art. 3
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I relation til CFC-reglerne defineres moderselskab som veerende det selskab der har bestemmende ind-
flydelse over datterselskabet, jf. SEL § 31 C, samt vaere aktioner i dette, jf. SEL 8§ 32, stk. 6, 1 pkt.
Betingelsen er som hovedregel opfyldt, nar moderselskabets ejerandel af stemmerettighederne® i dat-
terselskabet er mere end 50%, jf. SEL § 31 C.

Et selskab kan kun have et direkte moderselskab, jf. SEL § 31 C, stk. 1, 2. pkt. Det er teenkeligt at flere
selskaber opfylder et eller flere af betingelserne i SEL § 31 C, og derfor er det alene det selskab der
udgver bestemmende indflydelse omkring datterselskabets driftsmaessige og gkonomiske beslutninger,
der anses for at vaere moderselskabet, jf. SEL § 31 C, stk. 1, 3. pkt. Nar det er konstateret at en koncern
har bestemmende indflydelse over et CFC-selskab, er det koncernens ultimative moderselskab der anses
for at vaere skattepligtig i medfer af CFC-reglerne. Det ultimative moderselskab er det “averste” selskab

i selskabsstrukturen®.

For at CFC-beskatning kan blive aktuelt, skal moderselskabet vare skattemaessigt hjemmehgrende i
Danmark i medfer af den almindelige danske skatterets principper herom, jf. SEL 8 1, stk. 1.

Her gaelder at selskabet enten skal vaere registreret i Danmark (registreringsprincippet), jf. SEL § 1, stk.
1, nr. 1, eller selskabets ledelse har sede i Danmark (hovedsadekriteriet), jf. SEL § 1, stk. 6, 1-2. pkt.

2.2.1.1 Bestemmende indflydelse - Selskabsskatteloven § 31 C
Begrebet bestemmende indflydelse deekker over adgangen til at styre et selskabs driftsmeaessige og gko-

nomiske beslutninger, jf. SEL § 31 C, stk. 2. Som udgangspunkt er det derfor andelen af stemmeret-
tigheder, og ikke kapitalandele, der er afgarende for om der er bestemmende indflydelse®’.

Et selskab har derfor som udgangspunkt bestemmende indflydelse i et andet selskab, hvis det direkte
eller indirekte er i besiddelse af mere end halvdelen af stemmerettighederne, jf. SEL § 31 C. Direkte
ejerskab foreligger nar moderselskabet selv er i besiddelse af kapitalandele i datterselskabet, som stem-
merettighederne knytter sig til. Indirekte ejerskab foreligger nar moderselskabet ejer kapitalandelene i
datterselskabet via et andet selskab®®.

Endvidere gelder det udvidede kontrolbegreb, jf. SEL § 32, stk. 6, 2. pkt., hvor der ved vurderingen af
bestemmende indflydelse ogsa skal medtages stemmerettigheder og tegningsretter mv., der ejes af per-

sonlige aktionarer og deres nartstaende efter LL § 16 H, stk. 6.

55 Kapitalandele i et selskab er ikke ngdvendigvis lig med stemmerettigheder

% Se Bilag 1 for illustration af koncernopsetningen.

57 Henvises direkte til ordlyden i sambeskatningsreglerne, SEL & 31 C. Til inspiration, se Koerver Schmidt, 2013, s. 154-155
58 Se Bilag 2 for illustration af direkte og indirekte ejerskab.

59 CFC-beskatning for personer
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| visse tilfaelde kan et moderselskab have bestemmende indflydelse, selvom hovedreglen i SEL § 31 C

(over halvdelen af stemmerettighederne) ikke er opfyldt.

2.2.2 Indkomstbetingelsen
Nar det er fastlagt at et moderselskab har bestemmende indflydelse i et datterselskab, er den farste be-

tingelse opfyldt for CFC-beskatning. Det leder efterfalgende til en analyse af datterselskabets interne

forhold, for at vurdere om indkomstbetingelsen er opfyldt.

Indkomstbetingelsen er, i henhold til SEL § 32, stk. 1, nr. 1. pkt., opfyldt nar datterselskabets CFC-
indkomst i indkomstaret udger mere end halvdelen af datterselskabets samlede skattepligtige indkomst®®,
CFC-indkomsten er opgjort efter SEL § 32, stk. 4 og 5. Ren praktisk skal der farst fastleegges en sam-
menligningsindkomst efter SEL § 32, stk. 4, som CFC-indkomsten efterfalgende bliver sammenholdt
med, for at vurdere om CFC-indkomsten reelt set udgar mere en halvdelen af sammenligningsindkom-
sten. Sammenligningsindkomsten er datterselskabets egne samlede skattepligtige indteegter, hvor under-
skud fra tidligere ar ikke fremfares.

Ved vurderingen af indkomstbetingelsen skal skattepligtig indkomst fra selskaber under datterselskabets
bestemmende indflydelse undlades, hvis selskaberne er hjemmehgrende i samme land som datterselska-
bet, jf. transparensreglen i SEL § 32, stk. 1, nr. 1, 2. pkt.5L, Den skattepligtige indkomst fra de underlig-
gende selskaber skal medtages med en forholdsmaessig andel, jf. SEL & 32, stk. 1, nr. 1, 3. pkt. Trans-

parensreglen finder sted ved opggrelsen af sammenligningsindkomsten og CFC-indkomsten®?.

2.2.2.1 Indkomstarterne omfattet af CFC-beskatningen
CFC-indkomsten skal opggares efter SEL § 32, stk. 5, nr. 1-10, som er udtemmende. Som det fremgar af

lovteksten er de oplistede indkomstarter defineret som finansiel indkomst, hvor det karakteristiske for
disse er, at de alle hidrgrer fra kilder der er mobile. At indkomsterne er mobile betyder at de let kan
flyttes pa tveers af landegreenser. Formalet med CFC-reglerne er netop at forhindre udnyttelsen af denne

mobilitet for at opna en skattemassig fordel®.

80 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 325-326

61 Reglen skal ramme de udenlandske datterselskaber, der fungerer som lokale holdingselskaber for underliggende selskaber i
samme land

62 Koerver Schmidt, 2013, s. 234-235

63 Bemarkningerne til LFF2001-2002 (L 99), §11, nr. 16
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2.2.2.2 Den geografiske afgraensning
Er et selskab hjemmehgrende i Danmark®, tilfalder beskatningsretten af selskabets globale indkomst

Danmark. Globalindkomstprincippet er defineret i Statsskattelovens § 4. Det fglger deraf, at den skatte-
pligtige skal beskattes af dennes samlede arsindtegter, ”(...) hvad enten de hidrorer her fra Landet eller
ikke (...)”. Udgangspunktet er derfor i dansk skatteret, at der skal svares dansk skat af den totale ind-
komst uanset hvorfra indkomsten stammer fra.

Dette udgangspunkt modificeres imidlertid af territorialprincippet, SEL § 8, stk. 2, 1. pkt., samt af de
dobbeltbeskatningsoverenskomster® der er indgaet mellem Danmark og andre lande. Hvis koncernen
har valgt international sambeskatning, jf. SEL 8 31 A eller CFC-beskatning er en realitet, ses der bort

fra territorialprincippet.

I relation til CFC-beskatning falger det af SEL § 32, stk. 3, 1. pkt., at opgarelsen af datterselskabets
indkomst og aktiver skal foretages i overensstemmelse med territorialprincippet®, hvormed det alene er
indkomst og aktiver fra den stat hvori datterselskabet er hjemmehgrende, som bliver medtaget til be-
skatning i Danmark. Derfor ses der bort fra blandt andet fast driftssted i andre lande end etableringslan-
det®”. Videre var det en konsekvens af loveendringen i 2007, at danske selskaber ogsa kunne underlegges
dansk CFC-beskatning pa lige fod med udenlandske.

2.2.3 Aktivbetingelsen
Ud over de to farnaevnte betingelser er det yderligere en betingelse, at mere end 10% af datterselskabets

aktiver er finansielle aktiver, jf. SEL § 32, stk. 1, nr. 2, 1. pkt. Ved finansielle aktiver forstas aktiver
hvorfra CFC-indkomsten, jf. SEL 8§ 32, stk. 5, hidrarer, jf. SEL § 32, stk. 1, nr. 2, 2. pkt.®®. Heraf kan
det udledes at de finansielle aktiver eksempelvis kan besta af aktiebeholdning, immaterielle aktiver,
fordringer, bankkonti og lignende®. Aktiver med et skattefrit afkast indgar ikke i opgerelsen, eksempel-

vis datter — eller koncernselskabsaktier, defineret i ABL §8 4 A og 4 B, hvor avancen er skattefri.

Opggarelsen af aktiverne sker ved den regnskabsmaessige veerdi, med undtagelse af immaterielle aktiver
som opgeres ud fra en handelsmassig veerdi, jf. SEL § 32, stk. 1, nr. 2, 3. pkt. Der foretages en gennem-

snitlig vurdering af selve aktivmassen, set henover hele indkomstaret.

64 Hvad enten det er registreret i Danmark eller opfylder hovedsadekriteriet, jf. SEL § 1, stk. 1 0g 6

85 En overenskomst der lemper beskatning landene i mellem, giver ikke ret til beskatning (den gyldne regel)

66 Koerver Schmidt, 2013, s. 185

67 Fast driftssted skal som udgangspunkt fortolkes i overensstemmelse med OECD’s modeloverenskomst, art. 5, stk. 1.

% Den juridiske vejledning C.D.4.1.2

69 Definitionen af aktiverne centreres blot omkring de aktiver der genererer de navnte indkomsttyper i SEL § 32, stk. 5. Se
videre Koerver Schmidt, 2013, s. 243
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Arsagen til genindfarslen af aktivbetingelsen i 20077 var, at datterselskaber der alt overvejende havde
karakter af driftsselskaber, blev udelukket fra CFC-beskatning som fglge af sammensatningen af dets
aktiver. Ikke desto mindre blev reglen ogsa genindfart med begrundelsen af, at datterselskabets drifts-
indtaegter i et &r kunne veere s lave, at indkomstbetingelsen var opfyldt og derved var genstand for CFC-

beskatning™.

Som ved indkomstbetingelsen, geelder ligeledes en geografisk afgreensning i form af territorialprincip-
pet’?, jf. SEL § 32, stk. 3, 1. pkt.

Transparensreglen finder ligeledes anvendelse ved vurderingen af om aktivbetingelsen er opfyldt, jf.
SEL § 32, stk. 1, nr. 1. Det har den betydning, at der ses bort fra aktier i underliggende lokale dattersel-
skaber under datterselskabets bestemmende indflydelse, hvis de er hjemmehgrende i samme land.

2.2.4 Nedslag for danske og udenlandske betalte skatter
Nar CFC-beskatning er indtradt, jf. ovenstaende betingelser, og der ikke er givet dispensation, jf. SEL

8 32, stk. 2, skal det danske moderselskab medregne datterselskabets samlede indkomst, jf. SEL § 32,
stk. 7-10, til dansk beskatning hos moderselskab. Hertil gives der creditlempelse for de danske™ og
udenlandske betalte skatter, jf. SEL § 32, stk. 11, jf. LL § 33, stk. 1 og 6% Der gives nedslag for de
skatter som datterselskabet ville betale, hvis det blev beskattet efter et territorialprincip svarende til
princippet i SEL § 8, stk. 2, hvortil at lempelsen af de udenlandske skatter endvidere ikke kan overstige
den danske skat. Lempelsesreglen tager umiddelbart ikke stilling til en situation hvor moderselskabet
har en begranset ejerandel. Dog antages det eksplicit af reglen, at moderselskabet alene kan opna lem-

pelse for den del af skatten der forholdsmaessigt svarer til moderselskabets andel™.

2.2.5 Fritagelse for CFC-beskatning
Muligheden for at opna fritagelse for CFC-beskatning blev indfart i 200276, hvor det blev muligt for et

moderselskab at blive undtaget fra CFC-beskatning vedrarende et datterselskab, pa trods af at betingel-

serne for CFC-beskatning er opfyldt. Der kan opnas fritagelse pa flere mader. Den fgrste mulighed er at

70 Aktivtesten blev i 2002 afskaffet ved Lov nr. 313 af 21/5 2002 (L 99 2001/2002) og genindfart i 2007 ved Lov nr. 540 af
6/6 2007 (L 213 2006/2007). Testen blev oprindeligt indfart ved Lov nr. 487 af 12/6 1996 (L 118 1995/1996) og gransen var
der 50%

1Koerver Schmidt, 2013, s. 241

72 At territorialprincippet ogsa geelder ved aktivbetingelsen blev praciseret ved vedtagelsen af Lov nr. 98 af 10/2 2009 (L 23 -
2008/2009). Se videre Koerver Schmidt, 2013, s. 245

73 Indfgjet ved L 213 (2006/2007), da CFC-reglerne da ogsa omfattede danske datterselskaber

4 Ligningsvejledningen C.D.4.1.6

S Anfart i cirkuleere nr. 82 af 29. maj 1997, afsnit 7.3.6 og Koerver Schmidt, 2013, s. 531

6 Ved lov nr. 313 af 21/5 2002 (L 99 2001/2002)
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moderselskabet naturligvis fritages for CFC-beskatning, hvis koncernen har valgt international sambe-
skatning ved SEL § 31 A, jf. SEL § 32, stk. 2, 1. pkt. Det anden mulighed er at sgge om dispensation
hos Skatteradet, jf. SEL § 32, stk. 2, 2. pkt.

2.2.5.1 Dispensationsbestemmelsen i SEL § 32, stk. 2, 2. pkt.
Ligningsradet’” introducerede i 2002 dispensationsadgangen, for at undga en hindring af finansielle

virksomheders etablering i udlandet’.

Formalet med dispensationen er at skabe en mulighed for at finansielle virksomheder, der som falge af
deres natur ville veere omfattet af reglerne. Det fremgar tydeligt i den udtemmende opregning af ind-
komstarter i SEL § 32, stk. 5, at finansielle virksomheder pr. definition vil blive omfattet™.
Dispensationen gives i en pa forhand fastsat periode afhaengig af afgerelsen, dog maksimalt 10 ar, og
under forudsztning af at koncernens forhold ikke undergar @ndringer der har betydning for dispensati-
onen, jf. SEL § 32, stk. 2, 4. pkt. Skatteradet kan eksempelvis kreeves at moderselskabet arligt indsender
dokumentation pa at betingelserne til stadighed er opfyldt®. Til illustration af dette kan
SKM2011.234.SR na&vnes, hvor dispensationen var betinget af at koncernen "(...) drligt og senest sam-
tidig med indsendelsen af selvangivelse for det pageeldende indkomstar tilsender den skatteansettende
myndighed en erkleering om, at de betingelser og forudsatninger, der ligger til grund for denne tilladelse
i al vaesentlighed er uandrede. .

For at opna dispensation fra SEL § 32, stk. 1, skal nedenstaende 5 betingelser alle veere opfyldt, jf. SEL
8§ 32, stk. 2, 2. pkt.

2.2.5.1.1 Koncession
Denne betingelse medfarer at andre virksomheder end forsikrings-, realkredit-, fondsmaegler-, investe-

ringsforvaltnings- eller bankvirksomhed bliver udelukket fra dispensationsbestemmelsen. De 5 navnte
virksomhedstyper er udtsmmende bestemt®, jf. ordlyden i SEL § 32, stk. 2, 2. pkt. Koncessionen®

vedrgrer det bestemte datterselskab, uanset hvor langt nede i koncernkaden selskabet befinder sig®.

7 Ligningsradet blev i 2005 aflgst af Skatteradet

78 Jf. Bemaerkningerne til lovforslag L 99 (2001/2002 — 2. samling) pkt. e

9 Her antages at kontrol - og aktivbetingelsen er opfyldt

8 Preeciseret i bemarkningerne til lovforslaget, LFF2001/2002 (L 99 — 2. samling)

81 SKM2011.234.SR — Skatteradets konklusion pa dispensationsansggningen

8 Fglger af bemzrkningerne til LFF 2001-2002 (L 99 — 2. samling), som indfarte dispensationsadgangen, samt ved indfars-
len af Lov nr. 98 af 10/2 2009 (L 23 2008/2009) som udvidede virksomhedstyperne med fondsmagler- og investeringsfor-
valtningsselskaber

83 Koncession er en aftale mellem en offentlig myndighed og en virksomhed, der giver virksomheden ret til en bestemt aktivi-
tet

8 Dette blev gjort gaeldende i SKM2012.27.SR under ”Ad betingelse nr. 1 - Koncession til at udgve forsikrings-(...)”
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Der skal anmodes om dispensation vedrgrende hvert eneste datterselskab, som gnskes fritaget fra CFC-
beskatning. Endvidere kan en bankvirksomhed med accessoriske aktiviteter ogsa opna dispensation fra
CFC-beskatning efter § 32, stk. 25,

2.2.5.1.2 Kunder i det land, hvori datterselskabet er hjemmehgrende
Kravet om en reel tilknytning til det land som datterselskabet er etableret i, er defineret i denne betin-

gelse. Dette er betingelsen om lokale kunder. Her gaelder et krav om, at der skal veere en overvejende

grad af forretningsmeessig forbindelse mellem datterselskabet og erhvervslivet i det relevante land.

Formalet med betingelsen er, at et dansk moderselskab ellers ville kunne stifte et datterselskab i et land
med en lavere selskabsskattesats end i Danmark, og derfra kunne drive virksomhed med kunder i samt-
lige EU-lande. Sagen er blot den, at en virksomheds ydelser sjeldent alene henvender sig til kunder i et
enkelt land, som eksempelvis store banker eller investeringsvirksomheder som opererer pa tveers af det
indre marked i EU. Umiddelbart er det vanskeligt at finde holdepunkter for, at en bankvirksomhed bliver
mindre almindelig af at kundekredsen spreder sig over flere lande end kun et enkelt®. Lovgiver begrun-
dede dette i, at safremt der blev abnet for dispensationsadgang til selskaber uden lokalt kundegrundlag,
kunne greenseoverskridende virksomhed udgves fra et lavskatteland i stedet for at blive udfert fra Dan-

mark?®’.

Ved indfgrslen af dispensationsreglen i 2002 blev det gjort geeldende, at kravet om en vasentlig del som
hovedregel er opfyldt, hvis datterselskabets indtegter fra virksomhed pa det hjemlige marked udger
mere end halvdelen af indteegter fra virksomhed med udenlandske kunder®®. Dertil er kravet som hoved-
regel opfyldt, hvis alene 1/3 af indtaegterne i datterselskabet stammer fra virksomhed med udenlandske
kunder®, Private kunder er ifglge forarbejderne til L 99 hjemlandskunder hvis den pagealdende bor i
landet, mens virksomheder anses for at vaere hjemlandskunder hvis kundeforholdet vedrgrer virksomhed

udfert i det pageeldende land®®. Kunder hjemmehgrende i regionen udger ikke hjemlandskunder®:.

Begrebet indkomst er umiddelbart ikke klarlagt i hverken lovteksten eller forarbejderne. |

SKM2011.234.SR blev der anmodet om fritagelse for en filial, hvor bruttoindtaegten® blev lagt til grund

8 Hgringsnotat - Bilag 19 til L99 2001, 2. samling Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2

8 SU 2011, 486 Dispensation fra CFC-reglerne for selskaber, s. 6-7 (908-909). Se endvidere afsnit 3.4 for betingelsens
forenelighed med EU-retten

87 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2

8 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2

89 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2

9 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 343

91SKM2012.243.SR, LFF 2001-2002 (L 99), §11, nr. 16 og Koerver Schmidt, 2013, s. 124-125

925U 2011, 486 Dispensation fra CFC-reglerne for selskaber, s. 3 (905)
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for ansggningen. Skatteradet accepterede dette og derfor ma det kunne sluttes at begrebet indkomst, jf.
SEL § 32, stk. 2, 2. pkt., deekker over selskabets samlede indkomst fgr udenlandsk (eller dansk) skat.

2.2.5.1.2.1 Reelle kundeforhold
Det fulgte i gvrigt af forarbejderne, at der skal ses pa de reelle kundeforhold nar det skal vurderes hvor-

vidt at betingelsen er opfyldt. Det vil sige at der ses igennem back-to-back arrangementer omkring sam-
handlen med uafhangige parter®®, og at det dermed udelades ved opggrelsen. Nedenstadende domme,
henholdsvis afslag og klage over samme dispensationsanmodning, belyste anvendelsen af reelle kunde-
forhold.

2.2.5.1.2.1.1 SKM2011.238.SR og SKM2014.280.LSR
Et centralt omdrejningspunkt fra dansk retspraksis ved dispensationsreglen var SKM2011.238.SR, hvor

der blev sggt om fritagelse for CFC-beskatning for datterselskab Y i Luxembourg®. Overodnet set
gjorde det sig geeldende for datterselskabet, at langt over halvdelen af indtjeningen stammede fra kunder
i hjemlandet, navnlig en investeringsforening som Datterselskab Y forvaltede og administrerede kapi-
talen for. Skatteministeriet fandt at det reelle kundeforhold blev udgjort af investeringsforeningens bag-
vedliggende investorer, som var hjemmehgrende i 16 forskellige lande. Pa trods af at datterselskab Y
ikke direkte modtog indteegter fra de bagvedliggende investorer, fastholdt Skatteministeriet sin indstil-
ling omkring at betingelsen om det reelle kundeforhold i hjemlandet ikke var opfyldt. Endvidere havde
Datterselskab Y i 2008 arsregnskabet anfart at de tilbgd ydelser til kunder i 16 forskellige lande, hvilket
Skatteministeriet fremhavede som problematisk®. Afgarelsen ansas for at veere korrekt i den juridiske

litteratur®®.

Ovenstaende dom blev paklaget og taget op af Landsskatteretten, jf. SKM2014.280.LSR. Klager gjorde
det geeldende at H2 (tidligere omtalt Y) og H15 (tidligere omtalt investeringsforening) var uafhaengige
parter. Dertil var H15 en selvstendig juridisk enhed samt skattemaessig transparent. Safremt at disse
argumenter ikke kunne tiltraedes af Landsskatteretten, gjorde klager det endvidere geldende at der var
uoverensstemmelser med EU-rettens frie bevagelighed.

Efterfglgende accepterede Landsskatteretten klagers pastand omkring uafhangigheden mellem H2 og
H15, i og med at en administrationsaftale ikke i sig selv kan begrunde, at H2’s indkomst reelt set kom-
mer fra de bagvedliggende investorer i H15. Afslaget blev derfor opheaevet og sat til fornyet behandling
hos Skatteradet.

93 Bemaerkningerne til LFF 2001-2002 (L 99), § 11, nr. 16 og Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 344

% Det fremgar ikke af dommen at datterselskabet var beliggende i Luxembourg, men sagen blev klaget og blev i 2013 fart i
Landsskatteretten ved SKM2014.280.LSR, hvor det pagealdende land blev navnt

% SKM2011.238.SR Skatteministeriets indstilling og begrundelse, Kundeforhold

% SU.2011.486
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Landsskatteretten ndede derfor aldrig at tage stilling til den EU-retlige stridighed, som klager ellers
fremhaevede i sin pastand. Det oprindelige afslag fra Skatteradet var allerede ubegrundet i henhold til

intern dansk ret.

Ud fra ovenstaende synes det at veere svart at udlede hvad der specifikt og konkret menes med reelle
kundeforhold®. Dette kraever en konkret vurdering af selskabets opbygning, herunder kundebasen. Be-
tingelsen om lokale kunder er derfor opfyldt nar sterstedelen af indkomsten kommer fra de hjemlige
kunder og ikke mindst nar de reelle kundeforhold er klarlagt, jf. forarbejderne til SEL § 32, stk. 2.

2.2.5.1.3 Kunder, som datterselskabet ikke er koncernforbundne med
Den tredje betingelse der skal veere opfyldt er, at den vasentligste del af indkomsten skal stamme fra

virksomhed med kunder som ikke er koncernforbundne med datterselskabet, jf. SEL § 32, stk. 2, 2. pkt.
Betingelsen henviser til koncerndefinitionen i LL § 2, stk. 2. Som udgangspunkt er den opfyldt, hvis
datterselskabets indtegter fra uafhaengige virksomheder er mindst dobbelt s& store som indtagter fra

koncernforbundne virksomheder®.

2.2.5.1.4 Datterselskabet ma ikke veere overkapitaliseret
Som en fjerde betingelse, ma datterselskabets kapitalgrundlag ikke overstige hvad den pagealdende bran-

che tilsiger, hvilket overordnet set betyder at datterselskabet ikke ma veere overkapitaliseret.
| vurderingen af opfyldelsen af denne betingelse indgar blandt andet kapitalstyrken i branchen i det
pageeldende land, det nationale offentlige tilsyns krav, heriblandt solvenskrav og kapitalstyrken i kon-

cernforbundne selskaber der beskaftiger sig inden for samme branche®.

2.2.5.1.5 Datterselskabet er dansk, Direktiv 2011/96/EU eller en DBO finder anvendelse for ud-
bytter
Den sidste betingelse for dispensation er opfyldt safremt at datterselskabet er dansk, eller beskatning af

udbytter fra datterselskabet til moderselskabet vil skulle frafaldes eller nedszttes efter bestemmelserne
i direktiv 2011/96/EU eller efter en DBO. Betingelsen ma antageligt anses for at vaere en formel betin-
gelse, for sa vidt angar datterselskaber og faste driftssteder beliggende inden for EU/E@S. Safremt at de
ikke er beliggende inden for EU/E@S, er det den relevante DBO der er afgarende for om en dispensati-

onsanmodning imgdekommes.

97 Se SR-SKAT 3/2004 Definitionen af CFC-indkomst og adgangen til dispensation — en kommentar til to nyere afggrelser, s.
166-167.

% Bemzrkningerne til LFF 2001-2002 (L 99), § 11, nr. 16. Se i gvrigt SKM2008.482.SR hvor datterselskabet blev fritaget,
ved at 69% af indkomsten udgjordes fra virksomheder som datterselskabet ikke var koncernforbundet med

9 Bemzrkningerne til LFF 2001-2002 (L 99), § 11, nr. 16. Det er dog ikke muligt at give et endegyldigt svar pa hvad der
preecis kreeves, da det som udgangspunkt varierer fra branche til branche, og afhangig af hvilket land datterselskabet er pla-
ceret
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Dispensationsreglen i SEL § 32, stk. 2 fritager et datterselskab fra CFC-beskatning, givet at ovenzvnte
betingelser er opfyldt. Betingelserne har bade en objektiv og subjektiv karakter, og derfor er det ikke
ligetil for et datterselskab at vide sig sikker pa fritagelsen. Den subjektive del af betingelserne hviler
iseer pa tidligere retspraksis, som medvirker til at danne praecedens for efterfalgende dispensationsan-
modninger. Nar dispensationsanmodningen er imgdekommet af Skatteradet, er det blot selskabets an-
svar at betingelserne overholdes i lgbet af arene fremadrettet. Ved de radikale a&ndringer af CFC-reg-
lerne i 2007 som fglge af C-196/94 Cadbury Schweppes dommen, blev reglerne rettet mod en sterre
overensstemmelse med EU-retten, hvor CFC-reglerne ogsa blev gjort geeldende for danske datterselska-
ber.

2.3 Delkonklusion
En koncern der har aktivitet i andre lande end Danmark er som udgangspunkt genstand for CFC-beskat-

ning, givet at der foreligger bestemmende indflydelse hos moderselskabet, jf. SEL § 32, stk. 1, 1. pkt.,
at datterselskabet opfylder indkomstbetingelsen, jf. SEL § 32, stk. 1, nr. 1 og SEL § 32, stk. 5, og at
aktivbetingelsen, jf. SEL 8 32, stk. 1, nr. 2, er opfyldt. Hvis dette bliver en realitet, skal moderselskabet
i Danmark medtage datterselskabets samlede indkomst til beskatning i Danmark, dog med nedslag for
danske og udenlandske betalte skatter, jf. SEL § 32, stk. 11.

Undtagelserne til SEL 8 32, stk. 1, er at der enten er valgt international sambeskatning, jf. SEL § 31 A
eller hvis datterselskabet far dispensation ved SEL § 32, stk. 2. Dispensationen kraever at fem oplistede
betingelser skal opfyldes igennem hele perioden hvor der sgges om dispensation. Som udgangspunkt
virker det hardt at lade den finansielle sektor veere "automatisk” omfattet af CFC-reglerne som fglge af
indkomst og aktivbetingelserne, for derefter at have en forholdsvis snaver dispensationsadgang. Denne
dispensationsadgang vil blive behandlet i naste kapitel, med en dybdegaende EU-retlig analyse af be-

stemmelsens anden betingelse omkring lokale kunder.

100 \ed lov nr. 540 af 6/6 2007 (L 213 2006/2007)
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Kapitel 3 Foreneligheden med EU-retten

3.1 Indledning
Forholdet mellem EU-retten og medlemslandene har leenge veeret genstand for diskussion, da medlems-

landene til en vis grad har beholdt sin suveranitet ved, uden indblanding fra EU, at lovgive inden for
omradet for direkte skatter. Undtagelsen er blot, at medlemslandenes interne lovgivning ikke ma veere i
strid med EU-retten. Den 12. september 2006 blev der af EF-domstolen afsagt dom i sagen om de briti-
ske CFC-regler, nemlig C-196/04 Cadbury Schweppes, hvor domstolen kom frem til, at de daveerende
britiske regler var i strid med artikel 49 og 54 TEUF. Dommen tydeliggjorde endvidere, at de danske

CFC-regler ogsa matte stride i mod EU-retten'®, hvilket medfarte den radikale lovaendring i 2007.
| dette kapitel vil dispensationsreglens anden betingelse blive gennemgaet, med henblik pa at belyse og
analysere en eventuel stridighed med den primare EU-ret'?2, Betingelsen vil blive testet i forhold til

geldende EU-ret, med baggrund i tidligere retspraksis fra Domstolen.

Den kommende EU-retlige analyse er illustreret nedenfor i Figur 3, som bidrager til at skabe et overblik

over forlgbet af denne afhandlings tredje kapitel.

Figur 3. Oversigt over den EU-retlige gennemgang af dispensationsreglens anden betingelse
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3.2 Fri beveegelighed inden for EU
Et af EU’s erklerede formal er oprettelsen og opretholdelsen af det indre marked, jf. art. 3, stk. 3 TEU,

hvormed at der ikke er nogen indre greenser mellem medlemslandene hvad angar fri bevaegelighed for
varer, personer, tjenesteydelser og kapital. Denne frie beveegelighed er ved TEUF forbundet med forbud
mod diskrimination og restriktioner der hindrer den frie bevagelighed.

Farst og fremmest skal det slas fast, at kravet om graenseoverskridende aktivitet er opfyldt'®, ved at
betingelsen om lokale kunder sgger at undga udhuling af den danske skattebase ved flytning af aktivi-

teter og kapital ud af landet. Dernast pa baggrund af, at udenlandsk aktivitet beskattes i Danmark.

101 Se afsnit 3.3.1 for Cadbury Schweppes dommen
102 Den sekundzre EU-ret er pr. definition ikke relevant i forhold til afhandlingen.
103 Hvis der ikke foreld graenseoverskridende aktivitet, ville EU-rette slet ikke have betydning for reglerne
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Som udgangspunkt kan fri beveegelighed vedrgrende varer, tjenesteydelser og arbejdskraft udelukkes,
da det vurderes irrelevant for dispensationsreglens virke. Den frie beveegelighed for etablering, jf. art.
49 TEUF, stod i centrum for den fgrnaevnte og senere analyserede EF-dom C-196/04 Cadbury Schwep-
pes, hvorfor det synes retmassigt at anvende denne frihedsrettighed til at belyse dispensationsreglen
inden for dansk CFC-beskatning. Umiddelbart vil kapitalens frie beveegelighed veere relevant, men for
opgavens omfang synes den overfladig. Dertil ogsa begrundet i det faktum, at etableringsretten er blevet

anvendt i tidligere EU-retlig retspraksis pa omradet for CFC-beskatning.

3.2.1 Etableringsfriheden
Etableringsfrineden i art. 49 TEUF er skabt for at hindre nationale foranstaltninger, der kan modvirke

den frie beveegelighed og principperne om det indre marked. Artiklen henviser endvidere til art. 54
TEUF som ligestiller virksomheder med statsborgerne. Af art. 54 TEUF bgr selskaber derfor nyde den
samme frihed som EU statshorgere, jf. art. 54 TEUF, jf. art. 49 TEUF. Safremt at et selskab er gyldigt
stiftet i overensstemmelse med medlemsstatens lovgivning og det vedtseegtsmaessige hjemsted er belig-
gende inden for EU, vil det omfattes af EU's etableringsfrihed og kan dermed paberabe sig denne®,

Begrebet etablering er ikke umiddelbart defineret i traktaten, men af domstolens praksis stilles der krav
til en vis tilstedevaerelse (kontor og lign.) inden for unionen, herunder enten primar eller sekundeer
etablering’®. Den primare etablering retter sig mod at man flytter alle sine aktiviteter til et andet EU-
medlemsland (eller opretter sig pa ny), hvorimod den sekundzre er ved allerede oprettede virksomheder,
der opretter datterselskaber, filialer eller lignende i de gvrige medlemsstater. | nerveaerende afhandling
er der tale om en sekundeer etablering, ved at det danske moderselskab opretter et datterselskab i udlan-
det.

Videre omfatter etableringsbegrebet den faktiske udevelse af en gkonomisk aktivitet, ved hjelp af en
fast etablering i en anden medlemsstat i et udefineret tidsrum, jf. C-438/05 Viking Line preemis 70, |
C-55/94 Gebhard preemis 25, blev etableringsbegrebet defineret som en vedvarende og stabil deltagelse
i det gkonomiske liv i en medlemsstat. | forleengelse af dette skal der veere tale om gkonomisk aktivitet

af mere permanent karakter. Disse to hensyn kraeves opfyldt, farend frineden kan paberabes®’.

Etableringsretten sikrer derudover bade ind — og udadgaende etablering, hvor den indadgaende bestar i

at selskaber, der gnsker at etablere sig i et andet medlemsland, har mulighed for dette pa lige fod med

104 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 525

105 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 501-508

106 Se videre C-205/84 Kommissionen mod Tyskland, preemis 21, hvor det kreevede en permanent tilstedeveerelse.
107 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 502
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selskaber, der er hjiemmehgrende i det pageeldende land®. Den udadgaende etablering sikrer, at selska-
ber har mulighed for at etablere sig i en anden medlemsstat, uden at den stat hvor i selskabet er hjem-
mehgrende leegger hindringer i vejen for etablering i et andet land'®. Begrebet gkonomiske aktivitet er
ogsa i centrum i forhold til rent kunstige arrangementer.

Det er netop den naevnte udadgaende etablering der er relevant for den danske dispensationsregels an-

den betingelse, da de danske regler kan veere restriktive for en dansk etablering i udlandet.

3.2.2 Diskriminations- og restriktionsforbud
Ved etableringsfriheden opereres der med et diskriminationsforbud og et restriktionsforbud*'°. Bestem-

melserne om fri bevaegelighed, herunder diskriminations — og restriktionsforbuddet har direkte virkning,

hvilket vil sige, at et selskab (eller en person) kan paberabe sig bestemmelserne i TEUF,

Diskriminationsforbuddet medfarer, at det ikke er tilladt for medlemsstaterne at diskriminere mellem
borgere inden for EU. Andre unionsborgere har derved samme vilkar som en medlemsstats egne bor-
gere. Diskriminationsforbuddet indeholder en todelt pravelse, dels om der foreligger en forskelsbehand-
ling af sammenlignelige situationer og dels om en sadan forskelsbehandling kan begrundes med saglige
hensyn!!2,

Restriktionsforbuddet medferer at (...) alle foranstaltninger, som forbyder, medfagrer ulemper for eller
ger udgvelsen af etableringsfriheden mindre attraktiv, betragtes som restriktioner for denne firihed ™**.
En restriktiv hindring er i sin helhed en ikke-diskriminerende hindring for den frie bevaegelighed'“.
Restriktionens reekkevidde er udefinerbar, da mange forhold er afgerende for om restriktionen er be-
grundet. Raekkevidden af en restriktion, i forhold til art. 49 TEUF, er umiddelbart at enhver regel poten-
tielt kan udgere en hindring. Dette skyldes, at en simpel foranstaltning kan gare det mindre interessant
for en statsborger at etablere sig andetsteds. Derfor kraeves der en konkret vurdering af den givne foran-
staltning. Denne vurdering foregar som udgangspunkt ud fra fire principper, som blev fastslaet i EF-

Domstolens retspraksis i C-55/94 Gebhard praemis 37'°, som vil blive gennemgaet i det efterfalgende.

Betingelsen om lokale kunder udelukker som udgangspunkt diskriminationsforbuddet, da der ikke er

tale om forskelsbehandling af sammenlignelige situationer. Dette begrundes i at dispensationsreglen

108 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 501-504

109 C-446/03 Marks & Spencer, praemis 31

110 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 515

111 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 518

112 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 519

113 C-438/08 Kommissionen mod Portugal, premis 29
114 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 515-517

115 C-55/94 Gebhard, preemis 37
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ikke gar forskel pa om der er tale om en dansk etablering eller en etablering i udlandet. Retsvirkningen
af manglende dispensation kan dog skabe en forskelsbehandling®!®, men i forhold til dispensationsreg-
lens virke, sa vurderes der ikke at vaere tale om forskelsbehandling. De generelle CFC-regler omtales
kort i forhold til EU i afsnit 3.4.1.

En skattemeessig ulempe, som gar det mindre attraktivt at flytte ud af landet, udger ud fra retspraksis en
restriktion for den frie beveegelighed!!’. Dette leder til at der er tale om en restriktion, da betingelsen om

lokale kunder umiddelbart hemmer og ger udgvelsen af etableringsfriheden mindre attraktiv*,

3.2.3 Sammenfatning

Ved dansk CFC-beskatning er der farst og fremmest tale om en graenseoverskridende aktivitet, hvilket
betyder at EU-retten har indflydelse pa lovgivningen.

Den relevante frinedsrettighed for analysen er etableringsfriheden, art. 49 (samt art. 54) TEUF, hvilket
til dels begrundes ved tidligere EU-retlig retspraksis, samt det faktum at den findes mest relevant for
emnet.

Betingelsen udger en restriktion i den forstand, at den begraenser og heemmer et selskab i at udgve etab-
leringsfriheden. Selv en simpel foranstaltning vil kunne ger det mindre interessant for en unionsborger
at etablere sig andetsteds, hvilket i sin helhed udger en restriktion®'®,

Videre vil EU-retlig retspraksis pa omradet blive behandlet, for at beskrive EU-domstolens fremgangs-
made og principper, hvilket skal lede til en afsluttende analyse af de tvingende almene hensyn og pro-

portionalitetsprincippet.

3.3 EU-retlig retspraksis
Udgangspunktet i skatteretligt henseende er, at enhver skatteyder, person som selskab, frit kan nyde

fordelen af andre landes mere fordelagtige skatteregler'?°. Dette udgangspunkt geelder dog kun til en vis
grad, da nationale veernsregler kan forhindre dette. Det foreligger medlemsstaten at forsvare og begrunde
en veernsregel, for eksempel med henblik pa at hindre adfeerden ved selskabers oprettelse rent kunstige
arrangementer. Disse arrangementer bygger ikke pa nogen gkonomisk realitet og sgger derved at undga
den normalt skyldige skat fra oprindelsesstaten?!. Spgrgsmalet er videre om midlerne for at na dertil er

for vidtgaende og ekstreme.

116 Se Koerver Schmidt, 2013, s. 472-489 vedr. forskelsbehandlingen ved CFC-beskatningen generelt

117 Se til inspiration C-9/02 Lasteyrie du Saliant og C-470/04 N, vedrgrende exitbeskatning af personer

118 C-438/08 Kommissionen mod Portugal, preemis 29 og C-55/94 Gebhard, praemis 47

119 C-55/94 Gebhard, preemis 37

120 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 49

121 C-524/04 Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation, preemis 74 og C-196/04 Cadbury Schweppes, praemis 55
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3.3.1 C-196/04 Cadbury Schweppes
EF-domstolen skulle i denne praejudicielle sag tage stilling til de britiske CFC-reglers forenelighed med

etableringsfriheden. ”Cadbury Schweppes” koncernen havde stiftet to datterselskaber i Irland, som efter
interne britiske regler var CFC-selskaber. De davarende britiske regler medferte at hovedreglen om
beskatning efter territorialprincippet for selskaber, blev tilsidesat safremt at UK selskab var CFC-skat-
tepligtig hvis de kontrollerede et udenlandsk datterselskab'?? og hvis selskabsskatten var vaesentlig la-
vere i etableringsstaten'?, Reglerne var indrettet med en reekke undtagelser, henholdsvis en acceptabel

udlodningspolitik'** undtagelse og begrundelsestesten'?.

EF-domstolen konkluderede, at (...) artikel 43 EF og 48 EF*?® skal fortolkes séledes, at de er til hinder
for, at der i beskatningsgrundlaget for et hjemmehgrende selskab, der er etableret i en medlemsstat,
medregnes overskud, der er optjent af et CFC-selskab i en anden medlemsstat, nar disse overskud dér
beskattes pa et lavere niveau end det, der finder anvendelse i den farste stat, medmindre sadan en med-
regning kun angar rent kunstige arrangementer, der har til formal at undga den normalt skyldige
skat ™",

Dermed var de britiske CFC-regler i strid med EU-retten og derfor uvirksomme. CFC-beskatning er
med andre ord alene tilladt, hvis der er tale om arrangementer uden gkonomisk realitet, der er etableret

med henblik pa at opna en skattefordel*?%,

3.3.2 Hensynet til CFC-reglerne, i lyset af Cadbury Schweppes
Som tidligere naevnt, anvendes de 4 principper fra Gebhard-dommen til at vurdere en national foran-

staltnings forenelighed med EU-retten.

Som det falger af dommen udgjorde de britiske CFC-regler en restriktiv hindring i forhold til den frie
etableringsret'?®, jf. art. 49 TEUF, hvor det ikke udgar misbrug for et selskab at udnytte en lavere be-
skatning i udlandet!®. Indholdet i etableringsfriheden tilsiger samtidig, at man som statshorger er beret-

tiget til samme nationale behandling i veertsstaten. Ikke desto mindre er en mindre gunstig behandling i

122 Dommens praemis 6. Denne kontrolbetingelse er opfyldt ved mere end 50% ejerandel.

123 Dommens praemis 7. Veesentlig lavere blev tolket som mindre end 3/4 af den britiske selskabsskat.

124 909% af datterselskabets overskud skulle udloddes indenfor 18 maneder efter dets indtjening og skulle beskattes hos mo-
derselskabet. Reglen statuerede hermed et loft for CFC-selskabets overskud, for at forblive undtaget af CFC-reglerne, jf.
dommens pramis 8.

125 Godtgjorde intentionerne med etableringen, og safremt at to kumulative betingelser var opfyldt ville CFC-beskatningen
veere udelukket, jf. dommens preemis 9-11

126 Nu art. 49 TEUF og 54 TEUF

127 Dommens praemis 75

128 Dommens praemis 53-54

129 Dommens pramis 38

130 Dommens pramis 36
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oprindelsesstaten forbudt!®, hvilket vil sige hindringer som ger det mindre attraktivt at fraflytte oprin-
delsesstaten. EF-domstolen konstaterede at de britiske CFC-reglerne udgjorde en hindring for etable-
ringsfrineden®, jf. art. 49 og 54 TEUF. Dette var begrundet i, at den sarlige skattemassige behandling
og ulempe som fulgte af CFC-reglerne, potentielt kunne hindre udgvelsen af etableringsretten, ved netop

at afholde dem fra at oprette, erhverve eller opretholde et datterselskab i en medlemsstat.

Et rent kunstigt arrangement kan besta i et formal om at undga den pagaldende stats lovgivning, herun-
der den ellers skyldige skat. Dertil ligger der i et rent kunstigt arrangement, at etableringen ikke har

nogen reel gkonomisk realitet!®,

EF-domstolen afviste i sagen at undga et tab af skatteindtegter var et tvingende alment hensyn*3*. Der-
imod bar en restriktion for etableringsfriheden vere begrundet i bekeempelse af misbrug og derved hin-
dre adferd der leder mod oprettelse af rent kunstige arrangementer®, Deraf kommer at CFC-beskatning
skal veere udelukket, nar oprettelsen af et datterselskab svarer til en gkonomisk realitet, uanset de bag-
vedliggende skattemassige hensigter'36,

3.3.2.1 Dommens pavirkning pa dansk ret
Dommen medfarte at CFC-regler skal udelukkes hvis datterselskabet, ud fra objektive kriterier, svarer

til en reel etablering med reel gkonomisk aktivitet. ££ndringen af selskabsskatteloven i 2007, ved lov.
nr. 540 af 6/6 2007, var en konsekvens af C-196/04 Cadbury Schweppes. En af de starre eendringer ved
loven, var at anvendelsesomradet blev udvidet til at omfatte alle datterselskaber, hvilket betgd ingen
geografisk afgreensning. Danske selskaber kan derfor blive CFC-beskattet, pa trods af at der allerede
geelder obligatorisk sambeskatning, jf. SEL § 31. Hensigten med andringen var at eliminere den pasta-
ede forskelsbehandling af danske og udenlandske datterselskaber. Endvidere blev lavskattetesten*” af-

skaffet, indkomsttesten blev e&ndret til 50% og aktivtesten blev genindfert.

Med a&ndringerne i den danske selskabsskattelov, efter C-196/04 Cadbury Schweppes dommen, falger
efter alt at demme en mere ressourcekraevende administrativ byrde, da omfanget af CFC-beskatningssi-
tuationer er blevet starre qua den manglende geografiske afgrensning. De danske regelendringer ma
derfor vurderes at veere administrativ byrdefulde, bade for de danske selskaber og skattemyndighederne.

Domstolens syn pa den administrative byrde blev vurderet i forhold til etableringsretten ved C-201/05

131 Dommens pramis 42

132 Dommens pramis 46

133 Dommens praemis 51 og 55

134 Dommens praemis 49

135 Dommens praemis 55

136 The EC Tax Journal, Volume 13, 2012-13, s. 70, samt dommens pramis 63-65
137 Vil blive omtalt og vurderet i kapitel 6
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Test Claimants in the CFC and Dividend Group Litigation. Her ansas de administrative byrder for uad-
skilleligt forbundet med selve den materielle vurdering af reglerne, i forhold til overensstemmelse med
den fri etableringsret'®, Derfor har de administrative byrder en stor betydning for overensstemmelsen

med den primare EU-ret.

3.3.3 Rent kunstigt arrangement
Domstolen definerer et rent kunstigt arrangement, som verende et foretagende der ikke udgver reel

gkonomisk aktivitet. Begrebet deekker bade over den fysiske tilstedeveerelse i medlemsstaten, samt krav

til selve udgvelsen af aktivitet.

Rent kunstige arrangementer skal defineres gennem en analyse af indhold og form. For at analysere det
indholdsmassige aspekt, anvendes der kriterier som kan efterprgves, sasom placeringen af administra-
tionen, virksomhedens fysiske tilstedevarelse i det pageldende land og den kommercielle risiko. Etab-
leringen skal tillige vurderes, pa grundlag af objektive omstendigheder, med henblik pa eksistensen ved
lokaler, personale og udstyr*®. Disse hensyn beror samlet set pa en konkret helhedsvurdering#°, som
bidrager til at sikre at der ikke er tale om et postkasseselskab, som blot er til for at allokere indkomst.

Den fysiske tilstedeveerelse forudsatter at der rent faktisk udgves erhvervsmassig virksomhed via en
fast indretning, i et ikke naermere fastsat tidsrum*#!, Dernast at datterselskabet deltager i det gkonomiske
liv i medlemslandet!*?. Kravet om deltagelse i det gkonomiske liv, ligger sig umiddelbart meget op af

den danske betingelse omkring lokale kunder, ved at kraeve en reel aktivitet i det pageeldende land.

Den gkonomiske aktivitet, som hgrer under begrebet om rent kunstige arrangementer, indeholder to
krav. For det farste vedrarer det intensiteten af den virksomhed der udgves og dernast arten af virksom-
heden'*®. Virksomheden der udgves i det pagzeldende medlemsland skal derfor veere relateret til de ak-
tiver der er overfart til selskabet, og derfor kan finansielle aktiver ikke placeres i et datterselskab i et

lavskatteland, hvis datterselskabets egentlige beskeftigelse er af en helt anden karakter.

Med reel gkonomisk aktivitet menes blot, at selskabet er etableret i lande, hvor der vedvarende udgves

en aktivitet der kan karakteriseres som erhvervsmassig*#*.

138 C-201/05 Test Claimants in the CFC and Dividend Group Litigation, preemis 85

139 Dommens praemis 67. Det er en samlet vurdering og listen er derfor ikke udtemmende

140 The EC Tax Journal, Volume 13, 2012-13, s.71f

141 C-212/97 Centros, preemis 39

142 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 53-54, samt bemzrkningerne til § 8, nr. 3 L213

143 Koerver Schmidt, 2013, s. 447

144 e f.eks. SKM2008.450.SR SKATs indstilling og begrundelse vedr. dispensation fra CFC-beskatning for en person, LL §
16 H, stk. 2

Side 31 af 87



Kapitel 3 Foreneligheden med EU-retten
Morten Neumann Jgrgensen

3.3.4 Sammenfatning
C-196/04 Cadbury Schweppes er den farste af sin art, hvor Domstolen fik taget stilling til foreneligheden

med nationale CFC-regler. Indtil videre er de danske CFC-regler ikke blevet udfordret.
Dispensationsreglen i de danske CFC-regler, jf. SEL § 32, stk. 2, indeholder mange elementer fra Dom-
stolens tidligere domme, herunder principperne ved rent kunstige arrangementer. Det er netop dette
som dispensationsadgangen sgger at komme til livs, hvormed at det kun er reelle etableringer med gko-

nomisk aktivitet som bliver fritaget.

3.4 Betingelsen om lokale kunder i lyset af EU-retten

3.4.1 De generelle CFC-regler over for EU-retten
Den generelle EU-retlige behandling af de danske CFC-regler har veeret meget omdiskuteret i den juri-

diske litteratur og er genstand for stor debat. Som konsekvens af den fgrnaevnte dom C-196/04 Cadbury
Schweppes, blev de danske regler endret til at veere, i lovgivers gjne, konforme med EU-retten. Der er
dog noget der tyder pa at reglerne, pa trods af @ndringerne, stadig ikke er i overensstemmelse med EU-
retten. De overordnede CFC-reglers forenelighed med EU-retten belyses og kommenteres kort i dette

afsnit.

Ved etablering i et lavskatteland*® kan CFC-reglerne medfare en gget skattebyrde for moderselskabet,
sammenlignet med etablering i hgjskatteland eller i Danmark. Derfor bestar der forskelshehandling ved
den horisontale relation'*®, Forskelshehandlingen bestar i at etableringen i lavskattelandet medfarer en
lav udenlandsk skat, som der creditlempes for ved skattebetalingen hos moderselskabet. Hvis det havde
veret i et hgjskatteland, ville lempelsen have varet hgjere og derved nedbragt den totale skat for mo-
derselskabet. | sidste ende vil skattetilsvaret for moderselskabet veere hgjere ved etableringen af et dat-
terselskab i et lavskatteland. Dette statuerer umiddelbart en hindring for den frie etableringsret’. Se
afsnit 4.1.1 og Figur 4 for illustration af denne forskelsbehandling ved etablering i hgj — og lavskatte-

lande.

Den manglende geografiske afgraensning efter lovaendringen i 2007 synes umiddelbart ikke at bringe de
danske CFC-regler i overensstemmelse med EU-retten'*8, Pa trods af at reglerne ogsa gelder danske
datterselskaber, virker det pa sin vis nyttelgst eftersom der i forvejen geelder dansk sambeskatning, jf.
SEL § 31 C. Skatten er den samme ved danske etableringer, dog mere byrdefuld for moderselskabet nar

der skal lempes for datterselskabets skat, indsendes dokumentation og lignende.

145 Begrebet lavskatteland er umiddelbart udefineret, men i denne afhandling er det ved lavere skat end den danske

146 sSammenligning mellem forskellige greenseoverskridende situationer. Se Are the Danish CFC Rules in Conflict with the
Freedom of Establishment? — An Analysis of the Danish CFC Regime for Companies in Light of ECJ Case Law, 2014, s. 6-7
147 Koerver Schmidt, 2013, s. 482-484

148 Are the Danish CFC Rules in Conflict with the Freedom of Establishment? — An Analysis of the Danish CFC Regime for
Companies in Light of ECJ Case Law, 2014, s.9
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Umiddelbart opfylder CFC-reglerne de tvingende almene hensyn!*®, men proportionalitetsprincippet ma
vurderes ikke at vaere overholdt®™. | sidste ende burde det veere muligt for moderselskabet at kunne
dokumentere, at etableringen af datterselskabet er reel og svarer til en gkonomisk realitet. Dette er des-

verre ikke tilfeeldet ved indretningen af de nuvaerende danske CFC-regler.

Det er hermed fastlagt, at der er greenseoverskridende aktivitet forbundet med betingelsen om lokale
kunder. Den anvendte frihedsrettighed er etableringsfriheden, art. 49 TEUF, og der er tale om en restrik-
tion. Begrebet rent kunstigt arrangement er blevet defineret og analyseret, hvilket leder til naste trin
ved vurderingen af de tvingende almene hensyn, hvor formalet med dispensationshestemmelsen som
helhed og den enkelte betingelse belyses. Disse hensyn skal anvendes i forhold til de tvingende almene

hensyn.

3.4.2 Formalet med dispensationsbestemmelsen, SEL § 32, stk. 2
Dispensationsreglen, hvis materielle retsvirkning blev gennemgaet i kapitel 2, blev indfart 7 ar efter at

CFC-reglerne blev indfert i dansk skattelov, ved lov nr. 313 af 21/5 2002. Reglen blev indfert for at
imgdekomme den kritik, der var af reglernes diskriminerende art overfor finansielle virksomheder og
derved et lempeligere tiltag mod starre forenelighed med EU-retten. Betingelserne i dispensationsbe-
stemmelsen er med til at sikre, at fritagelse kan opnas af blandt andet bank — og forsikringsvirksomheder
der driver almindelig virksomhed inden for deres branche, med kunder i det land hvor i datterselskabet

er etableret.

Det erkleerede formal med dispensationsbestemmelsen ved indferslen i 2002 var falgende,

e (...) at undtage datterselskaber, som driver forsikrings- 0g bankvirksomheder med lokale og uaf-
hangige kunder, fra bestemmelserne. Et sddant selskab driver virksomhed uden vasentlig graense-
overskridende aktivitet og er ikke placeret i det pagaldende land med henblik pa at opna skatte-

meessige fordele i forhold til Danmark eller andre lande. "'

Formalet med bestemmelsen var derfor at skabe en mulighed for at blive fritaget for CFC-beskatning
for finansielle virksomheder der, som falge af deres natur, vil blive omfattet af reglerne under visse

betingelser.

149 Are the Danish CFC Rules in Conflict with the Freedom of Establishment? — An Analysis of the Danish CFC Regime for
Companies in Light of ECJ Case Law, 2014, s. 7-9

150 Koerver Schmidt, 2013, s. 509

151 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling), samt bemaerkningerne til LFF2001-2002 (2. samling L 99) § 11,
nr. 16
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Ved indfgrslen af dispensationsmuligheden blev lovgiver mgdt med kritik fra blandt andet FSR og Fi-
nansradet*®?, i forhold til den manglende skansbefgjelse hos Ligningsradet (i dag Skatteradet). Til dette
svarede skatteministeren, at det ville vaere uhensigtsmaessigt at anvende en skansmaessig dispensations-
adgang pa skattelovgivningens omrade, hvorfor dispensationen var bundet til bestemte fastlagte krite-
rier'®3, Skatteministeren udtalte endvidere i samme bilag, at det kraevedes at kundegrundlaget var lokalt,
da der modsatningsvis ville blive lagt op til at selskaber med aktivitet i Danmark flyttede til lande med
lavere beskatning. Dette argument synes som udgangspunkt ikke validt i forhold til den frie bevaegelig-
hed™.

3.4.2.1 Formalet med betingelsen om lokale kunder
I samspil med de andre betingelser for dispensation, synes betingelsen om lokale kunder at veere den

eneste betingelse der decideret strider imod den frie beveegelighed. Hvor de andre betingelser satter
krav til datterselskabets struktur og indre forhold, begraenser denne anden betingelse et datterselskab i,
at operere pa tvaers af landegraenserne og begranser datterselskabet i at udnytte den frie etableringsret.

Betingelsen om lokale kunder tilsiger, at den vesentligste del af datterselskabets indkomst skal hidrare
fra kunder, der er hjemmehgrende i samme land som datterselskabet, jf. SEL § 32, stk. 2, 2. pkt. For
betingelsen galder det umiddelbart, at mere end halvdelen af datterselskabets indtaegter skal udgeres pa
det hjemlige marked. Afslutningsvis skal der ses pa de reelle kundeforhold, dvs. eksempelvis back-to-

back arrangementer udelades ved opgerelsen. Se afsnit 2.2.5.1.2 for klarlaeggelse af hele betingelsen.

Betingelsen var, i forhold til bemarkningerne til lovforslaget i 2002, opfyldt hvis datterselskabet drev
virksomhed ”(...)uden veesentlig greenseoverskridende aktivitet og er ikke placeret i det pdageeldende
land med henblik pa at opna skattemassige fordele i forhold til Danmark eller andre lande'*®. Ved
indfarslen i 2002 blev det derved lagt til grund, at et datterselskab som hovedsageligt drev virksomhed
i selskabets hjemland, kunne fritages for CFC-beskatning.

Dernast blev det slaet fast at selskabet ikke matte veere placeret i det pageldende land for at opna skat-
temaessige fordele®, hvilket ikke synes at veere acceptabelt i forhold til det faktum, at der ikke skal veere
noget til hinder for at en feellesskabsborger drager fordel af en mere fordelagtig skattelovgivning i et

andet land*®’.

152 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2
153 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2
154 C-9/02 Lasteyrie du Saillant, preemis 50

155 | FF 2001-2002 (L 99), § 11, nr. 16

156 |_FF 2001-2002 (L 99), § 11, nr. 16

157 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 36
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Skatteministeren bemerkede ved indferslen 1 2002, at det ville vere 1 strid med EU’s adfzerdskodeks
(code of conduct) hvis betingelsen om lokale kunder blev e&endret til ’den veesentligste del af indkomsten
kommer fra virksomhed med kunder uden for Danmark"%8, Hertil vurderede Finansradet at betingelsen
burde endre ordlyden séledes at der blev taget hensyn til datterselskaber med aktivitet i andre EU-lande,
som er normalt for en bank. Dispensationshestemmelsens anden betingelse omkring lokale kunder har

siden indfarslen ikke sndret sin ordlyd.

| 2007 foreslog Skatteministeren i sit oprindelige haringsudkast til lovforslaget'*®, at dispensationsbe-
stemmelsen blev ophavet, pa baggrund af at selskabsskattesatsen blev sat ned og der derfor ikke leengere
var behov for dispensationsmuligheden. Derved var man fra lovgivers side ogsa sikret mod enhver form
for seerbehandling, der kunne veere i strid med EU-retten'®, Foreneligheden med EU-retten var derved
oppe og vende ved loveendringen i 2007, men dispensationsadgangen blev dog, uden serskilt begrun-
delse, viderefort og omfattede derfra ogsd danske selskaber. Lovgivers “bekymring” i forhold til EU-
retten var blot seerbehandlingen, og betingelsen om lokale kunder ansas tydeligvis ikke som varende
EU-stridig.

Baggrunden for betingelsen om kunder i samme land er derfor samlet set et vaern mod, at et udenlandsk
datterselskab, som opnar dispensation fra dansk CFC-beskatning, har en veaesentlig greenseoverskridende
aktivitet. Derved kunne man undga misbrug og ikke mindst rent kunstige arrangementer. | forbindelse
med lovforslag L 23, bemarkedes det "(...) at CFC-reglerne ikke tilsigter at hindre banker (...) i at

161> Derved blev

etablere et datterselskab og udeve bankvirksomhed med etableringslandets kunder.
det slaet fast, at betingelsen ikke skulle hindre en etablering med aktivitet i etableringslandet.
Formalet med betingelsen om lokale kunder var derfor at undga graenseoverskridende aktivitet i andre

lande end etableringslandet, som lovgiver mente kunne lede til misbrug2.

Betingelsen om lokale kunder, udger en restriktion for etableringsfriheden i den forstand, at et moder-
selskab forhindres i at etablere datterselskab i udlandet, da det ikke ngdvendigvis er den medlemsstat
hvori datterselskabets kunder er hjemmehgrende. Fra et starre perspektiv farer betingelsen til, at moder-
selskabet er tvunget til at etablere datterselskaber i alle de lande hvor det har kunder, da et datterselskab

ikke ma have stgrstedelen af indkomsten fra kunder i andre lande end etableringslandet.

158 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2
159 Hgringsudkast til lovforslag af 1. februar 2007, skatteministerens bemarkninger til § 1, nr. 24

160 Hgringsudkast til lovforslag af 1. februar 2007, skatteministerens bemaerkninger til § 1, nr. 24

161 Bemarkningerne til LFF 2007-2008 (L 23), § 1, nr. 31

162 99 af 7/2 2002 § 11, nr. 16
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3.4.3 Begrundet hindring i de danske regler
| sammenhang med diskriminations- og restriktionsforbuddet i art. 49 TEUF, skal hindringen veere be-

grundet for den vil vaere i overensstemmelse med EU-retten. Det kan ske med baggrund i C-55/94 Ge-
bhard, preemis 37.

Ud fra retspraksis vurderes det, at en national foranstaltning som umiddelbart haemmer udgvelsen af en
af frihedsrettighederne eller gar denne mindre attraktiv, kan forsvares ved de almene tvingende hensyn

og ma ikke gar ud over hvad der er ngdvendigt til at opna det fulgte mal, jf. C-470/04 N, preemis 40.

3.4.3.1 Tvingende almene hensyn
Som udgangspunkt er et tvingende alment hensyn et fortolkningsspgrgsmal, da retspraksis ikke har et

entydigt svar pa hvad det indebzrer og der kan veere adskillige forhold, som kan have en betydning for
vurderingen. Denne indebaerer ogsa hensyn som miljg, offentlig orden, samfundsmaessige hensyn og

lignende!®?,

Fra tidligere praksis er der anvendt adskillige hensyn til at retfeerdiggare en restriktion, nogle mere ac-
ceptable end andre. Det synes dog ikke ngdvendigt for afhandlingen at gennemga dem alle og derfor er
den mest relevante i forhold til betingelsen om lokale kunder falgende®,

- Atundga risikoen for skatteunddragelse og skattesvig'®®

| forlengelse af ovenstdende blev hensynet til en afbalanceret fordeling af beskatningskompeten-

cen'¢®

anvendt ved C-196/04 Cadbury Schweppes. Risikoen for misbrug opstod nemlig ved at selska-
berne selv kunne bestemme, i hvilken stat et overskud skal beskattes'®”. Hensynet til statens skatteind-
teegter!®®, er gentagne gange blevet afvist som et alment hensyn der kan begrunde en hindring®®®. I det
folgende anvendes blot hensynet til at undga risikoen for skatteunddragelse og skattesvig, da denne

findes mest relevant i forhold til formalet med betingelsen om lokale kunder.

Forholdene skal ses som en helhed og det skal geelde at bestemmelsen forfalger et legitimt mal, er for-

enelig med traktaten og ikke mindst er egnet til sikring af de pageeldende mal™.

163 Se dertil C-9/02 Lasteyrie du Saillant, preemis 49; (..) kan kun tillades, hvis den har et lovligt formdl, som er foreneligt
med traktaten og er begrundet i tvingende almene hensyn.”

164 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 577-596 de mest relevante hensyn er listet op

165 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 587-590

166 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 581-585

167 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 56

168 Winther-Sgrensen et al, 2013, s 578

169 Blandt andet afvist i C-9/02 de Lasteyrie du Saillant, preemis 60

170 C-446/03 Marks & Spencer, praemis 51
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Det altovervejende erklerede formal*™ i forbindelse med betingelsen om lokale kunder, var at undga at
et selskab far dispensation pa trods af en stor greenseoverskridende aktivitet, hvorfor lovgiver sgger at
undga misbrug’2. Ved misbrug forstas blandt andet, at der opnas skattemassige fordele i forhold til

Danmark eller andre lande, gennem oprettelse af kunstige arrangementer.

Af C-196/04 Cadbury Schweppes dommen fremgik det, at det faktum at der foreligger en fordel pa
grund af en lavere beskatning af et datterselskab i en anden stat, end den hvori moderselskabet er belig-
gende, ikke i sig selv tillader hjemlandet, at (...) opveje denne fordel ved hjelp af en mindre fordelagtig
skattebehandling af moderselskabet™". En lavere udenlandsk beskatning medfarer derfor ikke auto-
matisk at der er er tale om misbrug. Derfor kraeves det, at en veernsregel er rettet decideret mod rent

kunstige arrangementer, med formalet at omga landets skattelovgivning™.

For at en restriktion er begrundet i hensynet til bekeempelse af misbrug, skal det specifikke formal veere
at hindre adferd der bestar i, at oprette rent kunstige arrangementer der ikke bygger pa en gkonomisk
realitet, med henblik pa at undga den normalt skyldige skat'’>. Med andre ord skal der foreligge et sub-
jektivt element, i form af et gnske hos skatteyder om at undga beskatning, ferend den nationale foran-
staltning kan forsvares.

De britiske regler blev vurderet for egnede til at na det formal, med hvilket de var vedtaget!’®, nemlig at
modvirke situationer der ikke havde andet formal end at undga den normalt skyldige skat (dvs. rent
kunstige arrangementer). Derved blev der vaegt pa, at CFC-regler kan opretholdes sa leenge de er indret-
tet saledes, at de modvirker foranstaltninger der ikke har andet formal end at omga den normalt skyldige

skat"”.

Umiddelbart synes den danske betingelse om lokale kunder at veere egnet til at na det tilstraebte formal,
i den forstand at betingelsen sgger at undga risikoen for skatteunddragelse og skattesvig. Et datterselskab
kunne i realiteten oprettes i et lavskatteland og derfra betjene en overvejende andel af kunder i andre
lande. Pa den made deltager datterselskabet egentlig ikke i det gkonomiske liv i etableringslandet, hvil-
ket kraeves ved en reel etablering®’®, jf. etableringsretten art. 49 TEUF. Dertil forhindrer betingelsen

ogsa adfeerden ved selskabers oprettelse af rent kunstige arrangementer?’, Betingelsen synes derved at

171 Se afsnit 3.4.2 for formalet med dispensationsreglen

172 Bemerkningerne til LFF 2001-2002 (L 99), § 11, nr. 16

173 Dommens pramis 49

174 Dommens praemis 51

175 Dommens praemis 55

176 Dommens praemis 59

177 Generaladvokat Philippe Léger forslag til afgarelse i C-196/04 Cadbury Schweppes, pkt. 123-125

178 C-55/94 Gebhard preemis 25

179 C-524/04 Test Claimants in the Thin Cap Group Litigation, preemis 74 og C-196/04 Cadbury Schweppes, praemis 55
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vaere rettet mod rent kunstige arrangementer, og forsvaret i forhold til hensynet til at undga risikoen for

skatteunddragelse og skattesvig*®.

Som udgangspunkt er betingelsen om lokale kunder begrundet i de tvingende almene hensyn. Betingel-
sen sgger derved at undga misbrug og rent kunstige arrangementer og ikke mindst retferdiggjort ved

hensynet til undgéelse af skatteunddragelse.

3.4.3.2 Proportionalitet
Det sidste led i testen er en analyse af om betingelsen om lokale kunder er egnet til at nd det fulgte mal,

samt om den gar videre end hvad der er ngdvendigt.

Proportionalitetsprincippet er udviklet i retspraksis!®! og lever et dynamisk liv ved EU-domstolen, sam-

tidig med at omradet for direkte skatter stadig ikke er harmoniseret i EU-retten®2,

Nar proportionalitetsprincippet anvendes af Domstolen i sager om fri beveaegelighed inden for det indre
marked, indebzerer det en vurdering af to forhold:

—hvorvidt en national regel er egnet til at na det forfulgte mal

—o0g hvorvidt den nationale regel gar videre, end hvad der er ngdvendigt
Det skal ved proportionalitetsbedemmelsen blandt andet vurderes, om man kan varetage de relevante
hensyn pa en mindre indgribende made og derved konkludere om foranstaltningen er egnet til at na

malet?8s,

Da dispensationsbestemmelsen blev indfert i 2002 var formalet,at tilgodese finansielle virksomheder
der som folge af deres natur, vil blive omfattet af reglerne. Det kreeves dog at de givne betingelser i SEL
§ 32, stk. 2, er opfyldt. Princippet i de generelle CFC-regler er at undga at mobile finansielle aktiver
flyttes ud af Danmark, til lande med eventuelt lavere beskatning. Betingelsen omkring lokale kunder

synes derfor som udgangspunkt, at vere acceptabel i forhold til CFC-reglernes overordnede formal.

Som tidligere navnt er den anden betingelse betinget af, at der ses pa de reelle kundeforhold nar det skal
vurderes om betingelsen er opfyldt eller ej, hvor der eksempelsevis ses igennem back-to-back arrange-
menter. Det faktum at betingelsen kreever at det er de reelle kundeforhold der udger stgrstedelen af

indkomsten fra det hjemlige marked*®*, synes ikke at vaere genstand for en starre EU-retlig problematik,

180 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 587

181 Horspool og Humphreys, 2010, s. 402-403 og Neergaard og Nielsen, 2011, s. 182

182 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 31

183 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 183

184 Se hertil afsnit 2.2.5.1.2. Til belysning af begrebet reelle kundeforhold, se SKM2011.238.SR og SKM2014.280.LSR
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da kravet blot er et skridt pa vejen til at sikre at selve betingelsen om lokale kunder er opfyldt. Derfor

vil den ikke blive vurderet serskilt, da den blot er et middel til at n& malet.

I C-196/04 Cadbury Schweppes blev det konstateret generelt for CFC-reglerne, at CFC-beskatning er
udelukket nér oprettelsen af datterselskabet i udlandet svarer til en gkonomisk realitet, uanset de skatte-
maessige bevaeggrunde®®, Ud fra denne vurdering, burde Skatteradet give dispensation safremt der er
tale om en reel etablering, som kan udelukkes at veere et rent kunstigt arrangement. Det synes ikke at
veere tilfeeldet for betingelsen om lokale kunder, da den udelukker dispensation, hvis datterselskabet har
for stor graenseoverskridende aktivitet. Stor graenseoverskridende aktivitet er ikke ngdvendigvis ensbe-
tydende med misbrug, men det kan tale for at selskabet ikke deltager i det skonomiske liv i det pagel-
dende etableringsland. Det synes dog at veere for vidtgaende at skeere alle over en kam og udelukke et
selskab fra dispensation, blot fordi det har over 50% indteegter fra andre lande.

Betingelsen er med til at undga at et selskab bliver oprettet i et lavskatteland, for derefter at handtere
kunder i andre lande. Derved afgraenser man dispensationen fra et skuffeselskab, hvor der ikke er nogen
reel aktivitet og derfor opfylder betingelsen egentlig formalet. Videre er der en smule spilrum for det
pagzldende datterselskab, i den forstand at det er tilladt at have kunder i andre lande, sa lenge at ind-
teegten derfra ikke overstiger 50% af selskabets indkomst. Umiddelbart er det ogsa reelt nok at have en
regel der udelukker for stor gkonomisk aktivitet i andre lande, da intentionen med etableringen i det
pagzldende land sa ma bere hen af at vaere misbrug. Lovgiver begrundede betingelsens udformning
med, at safremt der blev dbnet for dispensationsadgang til selskaber uden lokalt kundegrundlag, kunne

grenseoverskridende virksomhed udgves fra et lav skatteland, fremfor at blive udgvet fra Danmark2,

Ved vurderingen af etableringen, burde fordelingen af datterselskabets udenlandske aktivitet inddrages.
Her menes en subjektiv vurdering af hvor mange lande der aktivitet i. Hvis datterselskabet eksempelvis
har aktivitet fordelt i ti forskellige lande ved siden af etableringslandet, kunne det tyde pa en reel etab-
lering. Safremt der kun er aktivitet i et enkelt land, vil det beare hen af at veere misbrug. Et teenkt eksem-
pel kunne veaere et datterselskab etableret i et lavskatteland som Cypern, hvor 80% af indtaegterne stam-
mer fra Finland. Denne koncernstruktur synes at lede i retning af, at veere et rent kunstigt arrangement,

da datterselskabet ligesa vel kunne veere etableret i Finland og varetage kunderne bedre derfra.

185 Dommens pramis 65
186 Hgringsnotat — Bilag 19 til L99 (2001/2002 — 2. samling) Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - § 32, stk. 2
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Meget taler ogsa for at man bar indrette dispensationsmuligheden saledes, at vurderingen sker pa basis
af flere ar og ikke blot ud fra et enkelt ar. Et eksempel kunne vare et datterselskab som har veeret belig-
gende i Cypern i mange ar. Selskabet har de seneste ar haft maksimalt 25% kundeaktivitet i andre lande,
men har i et enkelt ar ekspanderet sin kundebase til flere lande. Selskabet synes derfor at veere reelt
etableret, ved at deltage i det gkonomiske liv i etableringslandet. | denne situation ville der med al sand-
synlighed veere givet dispensation for de tidligere ar, men i kraft af at betingelserne konstant skal veere
opfyldt, vil den blive ophavet i det ar hvor selskabet er ekspanderet.

Derfor burde der gelde en lengere vurderingsperiode, med henblik pa at klarleegge om der er tale om
en reel gkonomisk etablering. Det vil gare dispensationen mere fleksibel og i hgj grad mere virkelig-
hedsneer. Det er umiddelbart sveert at finde holdepunkter for at en bankvirksomhed bliver mindre almin-
delig af, at kundekredsen spreder sig over flere lande end kun et enkelt*®’.

Ud fra ovenstaende virker det klart, at den anden betingelse i dispensationsreglen har brug for en sterre
fleksibilitet og i hgj grad en skanshefgjelse hos Skatteradet!. Betingelsen er decideret objektiv og der
er umiddelbart ikke mulighed for at Skatteradet kan vurdere om en etablering er reel. | henhold til for-
malet med at udelukke rent kunstige arrangementer, synes der umiddelbart at vaere andre mindre indgri-
bende foranstaltninger der kunne veere gavnlige med henblik pa at na malet, sasom en skensbefgjelse
hos Skatteradet.

Det er tydeligt at hensigten fra Domstolen er, at CFC-beskatning skal veere udelukket hvis der er tale
om en reel etablering med agte gkonomisk virksomhed*®®. Samtidig skal CFC-beskatning undgas (...)
nar den skattepligtige kan vise, at der er tale om en reel etablering i udlandet, og der udgves agte
gkonomisk virksomhed . Derfor skal CFC-beskatning helt udelukkes, hvis det kan pévises at der er
tale om en reel etablering. Pa ingen made synes dette hensyn at veere taget i betragtning ved loveendrin-
gen i 2007, da dispensationen kun gives ved opfyldelse af de objektive kriterier i SEL § 32, stk. 2. | takt
med ovenstaende, bar betingelsen om lokale kunder gares afhangig af et skan fra Skatteradet, hvormed
vurderingen af den reelle etablering bliver mere retvisende og fglger det reelle formal med dispensati-

onshestemmelsen — at fritage reelt etablerede selskaber der pr. definition er omfattet af CFC-reglerne.

Det blev i kraft af loveendringen i 2007*%! gjort geeldende, at CFC-beskatning ogsa skulle gealde for

danske selskaber. | realiteten har det ingen videre betydning for det danske moderselskab om dets danske

187 SU 2011, 486 Dispensation fra CFC-reglerne for selskaber, s. 6-7 (908-909).

188 Stgttes ligeledes op af Lars Nyhegn-Eriksen, i RR.2002.09.10 Lovforslag L 99 — Skat, konkurrenceevnepakke og struktur-
tilpasning, s. 6, afsnit 5.1.6

189 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 63-65

190 Bemarkningerne til LFF nr. 213 af 18/4 2007, punkt 9

191 ov nr. 540 af 6/6 2007
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datterselskab bliver omfattet af CFC-beskatning, da der i forvejen geaelder obligatorisk dansk sambeskat-
ning i medfer af SEL § 31. Denne &ndring var et treek fra lovgivers side om at tilkendegive, at der ikke
var nogen stridigheder med EU-retten, da der derved ikke diskrimineres mellem danske og udenlandske
selskaber. Men denne pastand er imidlertid lang fra sandheden, da der ikke foreligger en reel ligestilling
grundet den allerede eksisterende obligatoriske nationale sambeskatning. Et dansk CFC-selskab kan i
realiteten godt anmode om dispensation fra CFC-beskatning. Uanset om betingelserne er opfyldt for
dispensation, far selskabet stadig lempet deres danske skatter efter creditmetoden, jf. SEL § 32, stk. 11,
og bebyrdes derfor ikke gkonomisk. Derfor har dispensationsbestemmelsen i rent dansk regi ikke nogen
betydning, andet end administrativ byrdefuld hvis den efterleves og ikke overholdes.

Praktisk set fgrer betingelsen til, at moderselskabet skal etablere datterselskaber i alle de lande hvor det
har kunder, hvilket er administrativt byrdefuldt og ikke mindst forretningsmaessigt uhensigtsmaessigt.
Selskabet kunne ligesa vel vare placeret i Danmark, hvis det alligevel betjener kunder i andre lande end
etableringslandet.

Pa baggrund af ovenstaende analyse ma det vurderes, at dispensationsreglens anden betingelse, jf. SEL
§ 32, stk. 2, gar videre end hvad der er ngdvendigt og er til dels uegnet til at na det forfulgte mal, da
mindre indgribende foranstaltninger med fordel kan anvendes. | realiteten er formalet med betingelsen
acceptabel i forhold til almene tvingende (skatteretlige) hensyn, men den begranser udgvelsen af den
frie bevaegelighed og kravet om proportionalitet anses ikke for at veere opfyldt. En skensbefgjelse hos
Skatteradet vurderes derfor at veere en mindre indgribende foranstaltning®? og derved tilleegge en sel-

skabet en starre bevisbyrde!®,

Pa den baggrund vil den danske dispensationsbestemmelse blive anset for uvirksom?®®, grundet betin-

gelsens vidtgaende karakter med manglende overholdelse af proportionalitetsprincippet.

3.5 Delkonklusion
For at blive fritaget for CFC-beskatning, skal fem kumulative betingelser vaere opfyldt, hvorunder den

ene kraever at den veasentligste del af indkomsten kommer fra virksomhed med kunder i det land, hvor
datterselskabet er hjemmehgrende. Denne betingelse er genstand for ovenstaende analyse, da den vur-

deres at veere i konflikt med EU rettens frie bevaegelighed.

192 Om snaeverheden ved dispensation, se RR.2007.08.60 Dansk CFC-beskatning — efter L 213 og Cadbury Schweppes, af
Lars Nyhegn-Eriksen, s. 3

193 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 63-65

194 Neergaard og Nielsen, 2011, s. 246
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EU konstaterede i C-196/04 Cadbury Schweppes, at CFC-beskatning skal veere udelukket, nar oprettel-
sen af datterselskabet i udlandet svarer til en gkonomisk realitet, uanset de skattemaessige bevaeg-
grunde!®. Endvidere har hjemlandet ikke ret til at indfgre foranstaltninger af diskriminerende art, pa

grund af en gunstigere skattesats i en anden medlemsstat®,

Betingelsen om lokale kunder, jf. SEL § 32, stk. 2, 2. pkt., vurderes efter ovenstaende analyse, at veere
forsvaret i de tvingende almene hensyn, da den sgger at undga misbrug og rent kunstige arrangementer
og ikke mindst hensynet til undgaelse af skatteunddragelse, som var formalene ved indfgrslen i 20021,

Et selskab bliver umiddelbart ikke mindre almindelig af at have graenseoverskridende aktivitet, hvilket
synes at veere lovgiver argument for indferslen af den. Betingelsen vurderer imidlertid i hvor hgj grad
selskabet deltager i det skonomiske liv i det pageeldende land, men afger derimod ikke hvorvidt der er
tale om et rent kunstigt arrangement eller ej. Dette kraever derimod en konkret helhedsvurdering af dat-
terselskabet. Derfor vurderes betingelsen at gar udover hvad der er ngdvendigt, grundet snaverheden
og det faktum at reelle etableringer ikke ngdvendigvis fritages som de burde.

Dispensationsadgangen giver endvidere ikke moderselskabet mulighed for at bringe sig uden for CFC-
beskatning ved at dokumentere at etableringen er reel og forbundet med gkonomisk aktivitet, hvilket
burde vaere muligt, hvis man ser pa eksempelvis C-196/04 Cadbury Schweppes. Det faktum at Skatte-
radet ikke har nogen skansbefgijelse, ger det problematisk at vurdere om der er tale om et rent kunstigt

arrangement eller en reel etablering.

Betingelsen om lokale kunder hindrer ikke ngdvendigvis et moderselskab i at etablere et datterselskab i
et andet land, men ger det i hgj grad mindre attraktivt og ufordelagtigt. Dette udger i sig selv en EU-
stridig foranstaltning og derfor vurderes betingelsen for ikke at vaere en begrundet hindring, jf. propor-
tionalitetsprincippet.

Det betyder i realiteten, at dispensationsreglen indeholder EU-stridige elementer og skal anses for at
vaere uvirksom, jf. EU-rettens forrang. Den umiddelbare vurdering, set i lyset af ovenstaende analyse,
er at der findes mindre indgribende foranstaltninger som bgr anvendes. Disse vil blive belyst og analy-

seret i den retspolitiske analyse i afhandlingens kapitel 6.

195 Dommens pramis 65
196 Koerver Schmidt, 2013, s. 435
197 Ved lov nr. 313 af 21/5 2002 (L 99 2001/2002)
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Kapitel 4 — CFC-beskatning pa kapitalmarkedet

4.1 Indledning
Ifalge forarbejderne til L 99 (2001-2002), hvori dispensationsbestemmelsen blev indfgrt, udtalte den

davaerende skatteminister Svend Erik Hovmand, at ”Formadlet med dispensationen er at undtage datter-
selskaber, som driver forsikrings- og bankvirksomheder med lokale og uafheengige kunder, fra bestem-
melserne. Et sddant selskab driver virksomhed uden vasentlig greenseoverskridende aktivitet og er ikke
placeret i det pagaldende land med henblik pa at opna skattemassige fordele i forhold til Danmark

eller andre lande. .

Det var saledes hensigten med den indfgrte dispensationsadgang, at undtage finansielle virksomheder
som, af deres natur, ville veere omfattet af hovedbetingelserne for CFC-beskatning, jf. kontrol-, ind-
komst- og aktivbetingelsen SEL § 32, stk. 1. Dette er under forudseetningerne af, at der ikke er tale om
en etablering uden reel gkonomisk aktivitet, hvor hensigten er at undga den normalt skyldige skat ved
oprettelse af et skuffeselskab!®. Siden indfarslen af adgangen til dispensation har reglerne ikke @ndret
virkningsomradet, andet end at omfatte flere subjekter, som realkreditvirksomheder?®, fondsmeegler-

og investeringsforvaltningsselskaber?,

De seneste artier er der sket en gget integration af de internationale kapitalmarkeder, hvilket skaber
starre grad af mobilitet og ikke mindst gget konkurrence for kapital. | sidste ende medfgrer det gget
effektivitet?®2. Denne integration kan til dels begrundes i det indre marked og de frie bevaegeligheder.
For samfundet som helhed reducerer denne integration af kapitalmarkederne det samfundsgkonomiske

degdvaegtstab, qua den effektive udnyttelse af kapitalen®®,

Udbyderne af kapital, omtales ogsa som opsparerne, vil i hgjere grad placere deres opsparing der hvor
de hgjeste afkast kan forventes, hvorefter beskatningen af gevinsten bliver et punkt hvorpa en gget kon-
kurrence vil opsta landene imellem. Hvis afkastet er identisk pa alle kapitalmarkederne, vil udbyderne
umiddelbart vaere indifferente i forhold til hvor kapitalen placeres. Men hvis der derimod palaegges en

skat pa fortjenesten, vil kapitalen, qua dens mobile natur, sgge til det land, hvor det starste forventede

198 | FF 2001-2002 (L 99), bilag 19. Hgringsnotat vedrgrende forslaget om objektivering af CFC-reglerne, fra skatteministe-
ren — Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - 832, stk. 2

199 Et selskab der siden stiftelsen ikke har drevet erhvervsmassig virksomhed. Bruges som oftest blot til allokering af ind-
komst

200 \/ed lov nr. 426 af 6. maj 2005

201 \/ed lov nr. 98 af 10. oktober 2009

202 Under forudseetningen af, at fuldkommen konkurrence skaber effektiv udnyttelse af ressourcer og en priskonkurrence pa
kapital

203 Wallerstein et al, 1995, s. 2
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afkast kan opnas®. Denne kapitalbeveaegelighed er resultatet af et effektivt indre marked, tilknyttet med

de frie bevaegeligheder som dags dato bestar i EU.

| dette kapitel vil aktgrerne pa kapitalmarkedet blive analyseret, i forhold til hvilken effekt en CFC-skat
har. CFC-skatten vurderes at have en stor indflydelse pa kapitalmarkedet, da skatten nemlig influerer
finansielle virksomheder. Farst og fremmest defineres kapitalmarkedet og dets aktgrer, hvorefter influ-
ensen af CFC-skatten belyses med pavirkningen af det internationale marked. CFC-beskatningen har
siden 2007 ogsa fungeret nationalt, men det vil ikke have nogen betydning i denne analyse, da der geelder
obligatorisk dansk sambeskatning, jf. SEL § 31. Den lukkede gkonomi tages derfor ikke i betragtning.
Det skal bemaerkes, at forudsatningen for dette kapitel er, at moderselskabet ejer 100% af datterselska-
bet, med mindre andet naevnes. Videre er det givet at CFC-skatten indtreeder ved etablering i et land med
en lavere skat. Farst og fremmest vil den gkonomiske forskelsbehandling blive belyst.

4.1.1 Forskelsbehandling ved dansk CFC-beskatning— et eksempel
Et typisk eksempel pa en dansk CFC-beskatnings situation, er opstillet nedenfor i Figur 4, som belyser

forskelsbehandlingen ved CFC-beskatningen, jf. opfyldelsen af SEL § 32, stk. 1 og uden dispensation,
jf. SEL § 32, stk. 2. Eksemplerne differentierer mellem en flytning til et hgjskatteland (eksempelvis i
Danmark) og en etablering i et lavskatteland, hvor selskabsskatten er 15%.

Figur 4. Forskelsbehandlingen ved dansk CFC-beskatning

Etablering i hgjskatteland Etablering i en anden EU-medlemsstat
Skattepligtig indkomst hos Skattepligtig indkomst hos
moderselskabet i DK 500 moderselskabet i DK 500
Skattepligtig indkomst fra Skattepligtig indkomst fra
datterselskab (CFC-selskab) 200 datterselskab (CFC-selskab) 200
Samlet indkomst fra M DK og Samlet indkomst fra M DK og
CFC-selskab 700 CFC-selskab 700
DK Skat 24,5% 171,5 DK Skat 24,5% 171,5
Creditlempelse 24,5% -49 Creditlempelse 15% -30]|
Samlet dansk skat for M DK Samlet dansk skat for M DK
og CFC-selskab 122,5 og CFC-selskab 141,5

Kilde: Koerver Schmidt, 2013

Der er en forskel pa 19 i den samlede danske skat i de to situationer, hvilket er den ekstra danske be-
skatning der bliver palagt pa den udenlandske indkomst (24,5% - 15% = 9,5% = 9,5% * 200 = 19).
Forskellen er derfor den del af den danske skat som moderselskabet ikke kan lempe med den udenland-

ske skat, grundet den lavere udenlandske skattesats.

204 Gam et al, 2007, s. 231
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I realiteten er der ingen forskel pa de to situationer pa koncernniveau, da datterselskabet i hgjskattelandet
alligevel har betalt skatten pa 24,5%, hvilket vil sige at koncernen har betalt samlet 171,5. Ved en etab-
lering af datterselskab i Danmark geelder obligatorisk dansk sambeskatning, jf. SEL § 31, hvilket med-

farer at CFC-beskatning ikke far nogen skattemaessig betydning, blot administrativ.

Skattetilsvaret hos moderselskabet er hgjere ved en etablering i et lavskatteland, da den udenlandske
betalte skat ikke eliminerer den danske skat pa CFC-selskabet, hvilket kan fjerne incitamenterne til at
etablere sig i et land med en lavere beskatning grundet risikoen for CFC-beskatning. Fra et logisk syns-
punkt, vil der forsgges at opna dispensation, men i forhold til den tidligere analyse af den snavre betin-
gelse om lokale kunder, kan det synes vanskeligt. Ovenstaende eksempel belyser det ggede skattetilsvar
der bliver palagt moderselskabet, safremt at dispensationen ikke bliver givet. | sidste ende er den sam-
lede skat ens for koncernerne i begge situationer, grundet creditlempelsen, jf. SEL 8§ 32, stk. 11. Hvis
udlandets skattesats er hgjere end den danske, betales der kun udenlandsk skat.

4.2 Generel ligevaegt pa kapitalmarkedet — udbyder og efterspgrger
Inden for det indre marked i EU kan kapital let flyttes pa tvaers af greenserne, grundet den mobile karak-

ter. Kapitalmarkedet vil vaere i fuldkommen konkurrence, grundet det store antal af udbydere?® og ef-
terspargere, hvorfor det er naturligt at antage at den enkelte akter ikke kan pavirke afkastet?%.

Hvis udbuddet af kapital overstiger efterspargslen, er det en klar indikation pa, at selskaberne er overfi-
nansierede. Selskaberne efterspgrger ikke kapital i samme grad, som den udbydes, hvorfor at udbyder-
nes afkastkrav vil falde, givet at de fortsat gnsker at anbringe kapital i virksomhederne og i sidste ende
betyder det, at konkurrencen imellem kapitaludbyderne gges betydeligt. Arsagen til at udbydernes af-
kastkrav falder skyldes alene, at virksomhederne ikke leengere har samme efterspargsel og derved skal

forventningerne til afkastet nedjusteres. Et fald i afkastkravet medfarer, at kapitaludbuddet ogsa aftager.

Omvendt, hvis udbuddet af kapital ligger under efterspgrgslen, betyder det at selskaberne er underfinan-
sierede, hvilket vil sige at selskabernes efterspargsel er for hgj i forhold til udbydernes kapital. Derved
gges afkastkravet hos udbyderne og konkurrencen imellem disse falder. Efterspgrgslen efter kapital er
en afledt funktion af forbrugs — og aktivitetsniveauet i samfundet, samt selskabernes omkostninger for-
bundet med kapitalfremskaffelse og den teknologiske udvikling. Det vil veere mere omkostningsfuldt
for virksomhederne at fremskaffe kapital i dette eksempel, da kapitaludbydernes afkastkrav vil stige,

som konsekvens af en hgjere efterspargsel®®’.

205 Det udbud der udbydes pa kapitalmarkedet er til dels fastsat af de midler, som opsparerne ikke gnsker at forbruge nu, samt
det forventede afkast af udbudt kapital til selskaberne. Jo starre et afkast, des stgrre er udbuddet

206 Carlton et al, 2005, s. 70

207 pindyck et al, 2013, s. 25
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4.2.1 Ligevaegt pa kapitalmarkedet
| teorien fungerer kapitalmarkedet bedst, nar den udbudte maengde af kapital svarer til den efterspurgte,

saledes at der er ligevaegt mellem udbuddet og efterspargslen af kapitalen. Ligevaegten vil lgbende &ndre
sig, men tilpasninger i den efterspurgte mangde af kapital og udbydernes afkastkrav vil bringe markedet
tilbage i ligevaegt?®. Hvis efterspargslen i ligevaegten stiger, vil udbydernes afkastkrav og mangden af
kapital stige. Grafisk set vil efterspargselskurven blive forskudt parallelt til hgjre.

Huvis efterspargslen falder vil kurven bevage sig parallelt til venstre. Hvis kapitaludbuddet stiger, vil
udbudskurven forskydes parallelt til hgjre og medfarer at afkastkravet falder, mens den udbudte mangde
stiger.

Ligeveegten pa kapitalmarkedet kan passende illustreres ved en almindelig ligeveegtsmodel, hvor afka-

stet er op af y-aksen og kapitalen ud af x-aksen. Se Figur 5.

Figur 5. Almindelig ligeveegtsmodel

- Afkast {3%)

Udbud, S

B e e L S e S L SR SIS

Efterspergsel, D

o Ko Kap'ital {mia. DKK)

Kilde: Egen tilvirkning
Under pavirkning af en CFC-skat, vil udbuddet af kapital vere afheengigt af det givne afkast. Hvis af-
kastkravet falder, vil kapitalmangden ligeledes falde. Kort sagt har CFC-skatten betydning for efter-
spargselskurven i den forstand, at selskaberne pavirkes negativt af den ekstra skat og derfor falder ka-
pitalkravet. Dette vil blive gennemgaet yderligere i afsnit 4.4.1.
Se bilag 4 for illustration og beskrivelse af den samfundsgkonomiske velfeerd. Udgangspunktet er at
udbydernes marginale omkostninger (MC) er S kurven og efterspgrgernes marginale effektivitet (MEC)
kommer til udtryk ved kurven D?®. Den gverste trekant i Figur 5, A ro B, viser samfundets gevinst (som

ikke tilfalder udbyderne) og den samlede samfundsmeessige gevinst udger den store trekant, A 0 B. Den

208 pindyck et al, 2013, s. 25
209 Udbydernes marginale omkostninger bestar i omkostninger forbundet med at stille kapital til radighed for selskaberne og
den marginale effektivitet kommer til udtryk ved at der tilfares yderligere kapital i selskaberne
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udger summen af selskabernes gevinst og udbydernes vinding ved ligevagten, i en fuldkommen kon-

kurrence?°,

Ovenstaende er blot et illustrativt eksempel pa kapitalmarkedets ligeveegt og hvordan beveegelser hos
den ene part kan &ndre den anden parts krav og lignende. | sidste ende, ifglge teorien, vil udbyder og
efterspgrger altid ende i en ligevaegt som konsekvens af tilpasninger. Safremt det givne marked er praeget
af konkurrence, opnas der en effektiv allokering af kapitalen mellem de kapitalefterspargende selskaber
0g de udbydende opsparer.

4.2.2 Sammenfatning
En CFC-skat som bliver palagt et selskab, vil have betydning for ovenstaende ligeveegt pa kapitalmar-

kedet, i den forstand at efterspargers kapitalkrav falder grundet skattens indtreeden, grundet den ggede
omkostning.

| teorien fungerer et kapitalmarked bedst, nar den udbudte mangde af kapital er lig den efterspurgte.
Det vil sige at der er ligevaegt mellem udbuddet og efterspgrgslen af kapitalen. Udbud og efterspargsel
vil labende &ndre sig, men ved tilpasninger i den efterspurgte mangde af kapital og udbydernes afkast-
krav vil markedet bringes tilbage i ligevaegt over tid.

CFC-beskatningen er ikke taget i betragtning i det ovenstaende som derimod vil veere inddraget i det
efterfglgende.

4.3 Kapitalmarkedet i forhold til CFC-beskatningsreglerne — aben gkonomi
Tidligere i afhandlingen blev det relevante marked for CFC-beskatning defineret som verende det fi-

nansielle marked, eksempelvis kapitalmarkedet. Med kapitalmarkedet menes det marked, hvor der ud-
veksles finansielle produkter som lan, kredit, aktier, obligationer og pantebreve. Kort sagt, den indkomst
der er defineret som CFC-indkomst i SEL § 32, stk. 5. Opsparerne, som er udbydere pa kapitalmarkedet,
udbyder de navnte aktiver der genererer indkomsten. Et eksempel pa dette er et selskab der kaber aktier
hos et starre selskab. Selskabet som kaber aktierne stiller i realiteten opsparet kapital til radighed for
aktieselskabet, mod at fa et forventet afkast?'’.

Det er naturligvis en forudsetning for analysen, at der ikke er valgt international sambeskatning, jf.
SEL § 31 A.

210 pindyck et al, 2013, s. 319
211 Ved eksempelvis galdsbreve er det udbyder som laner penge til kapitalefterspgrger, som betaler renter i modydelse for
Ianet. Netop disse renteindtaegter der defineres i SEL § 32, stk. 5 som CFC-indkomst
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CFC-reglerne har i hgj grad betydning for det kapitalmarked vi i dag kender til, da et finansielt datter-
selskab opererer inden for det finansielle marked. I forhold til skatteobjektet er det netop den omfattede
CFC-indkomst i CFC-beskatningen. Lempelse efter creditmetoden er som udgangspunkt tilgengeligt
under CFC-beskatning, jf. SEL § 32, stk. 11, hvilket vil medfare status quo for et selskab, hvis selskabs-
skatten er lavere i det pagaldende etableringsland. Lempelsen sgrger reelt set for, at selskabet ikke stilles

veerre end ved beskatning hjemme i Danmark?'2,

| kraft af den geeldende frie beveegelighed for kapital, fungerer Danmark som en lille aben gkonomi,
som hverken anses for at veere en stor kapitalimportar eller — eksportgr. Den abne gkonomi kommer til
udtryk ved at der forekommer gkonomisk aktivitet mellem det danske og de udenlandske markeder.
Danmark har, qua den lille gkonomi, ikke mulighed for at kunne pavirke de internationale konjunkturer
eller centrale gkonomiske starrelser, eksempelvis renten. Det danske kapitalmarked, og ikke mindst den
danske gkonomi, pavirkes derfor af det afkast, der kan opnas uden for Danmark. Netop dette kan skabe
incitament til at flytte aktiver ud af Danmark. Kapitalmarkedet vil afhaenge af danske savel som uden-
landske udbydere.

Grundet den lille gkonomi, vil afkastniveauet i Danmark aldrig kunne pavirke niveauet pa verdensplan,
hvor det danske afkastniveau derimod bestemmes af det internationale niveau, gennem udbud og efter-
spargsel, i fuldkommen konkurrence. Hvis det starste afkast kan opnas pa eksempelvis Cypern, sa vil
starstedelen af verdens udbudte kapital sage dertil, indtil der gennem tilpasninger pa markedet vil vere
ligevaegt?'®, Det betyder at udbudskurven bliver elastisk, da man bade kan investere i ind- og udland —
der er altsa ingen praferencer i forhold til i hvilket land der investereres i. Dette fungerer fint i teorien,

men i praksis er det anderledes, da det afhaenger af den enkeltes praeferencer.

4.4 Ligeveegten pa et kapitalmarked
Andringerne pa et marked ved indfarsel af en skat er ikke altid sort og hvid. Den generelle ligevaegts-

model er umiddelbart den mest korrekte til at udlede ligevaegten pa markedet efter indfarelsen af CFC-
skatten, men samtidig ogsa den mest komplicerede ved at den betragter skattens virkninger pa alle mar-
keder.

Derimod er den partielle ligeveegtsmodel lettere anvendelig, da virkningen af skatten analyseres ud fra

ét enkelt marked og ser bort fra virkningerne pa andre markeder?'4. Den kraever mindre information og

212 Givet at det er lavskatteland. Ved hgjskatteland (> DK skat) vil der kun betales udenlandsk skat
213 Omkring arbitrageligeveegt, se kapitel 5
214 Gam et al, 2007, s. 201
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synes at veere tilstraekkelig i denne analyse, da hensigten blot er at undersgge CFC-skattens falgevirk-
ning pa markedet for kapital. Af den arsag vil den partielle ligeveegtsmodel blive anvendt. Kapitalmar-

kedet er i fuldkommen konkurrence, hvorfor der ikke vil vaere nogen usikkerhed omkring det forventede
afkast?®®.

| en dben gkonomi som denne, hvor danske udbydere kan investere i henholdsvis ind- og udland, vil de
ikke vaere tvunget til at acceptere et lavere afkast som fglge af den hgje danske selskabsskat. Den frie
beveegelighed for kapital medfarer, at det afkast, der kan opnas i Danmark, skal svare til afkastniveauet
pa verdensmarkedet?!®, Kapitaludbyderne vil derfor placere sin kapital i det land, hvor det sterste afkast
efter skat kan opnas og naturligvis have CFC-skatten in mente. Nedenstaende Figur 6 er en forsimplet
illustration af en almindelig selskabsskats indflydelse i en aben gkonomi.

Figur 6. Selskabsskattens pavirkning pa kapitalmarkedet — aben gkonomi

Afkast (%)

D
] SO

International niveau
Ro

\ ) .
{ t i : t = Kapital (mia. DKK)
K

Kilde: Gam et al, 2007

Pa grafen ses at efterspargselskurven forskydes med selskabsskatten. Den vandrette kurve, internatio-
nalt niveau, illustrerer det internationale afkastniveau, som grundet den frie beveegelighed ogsa definerer
afkastkravet i Danmark?'’. Det internationale niveau er bade udbuds- og efterspgrgselskurverne pa det

globale kapitalmarked uden for Danmark. De er vandrette da der ses pa alle aktarer.

215 | praksis er det ikke ngdvendigvis korrekt at det internationale afkast er uden usikkerhed
216 Gam et al, 2007, s. 220

217 Det internationale niveau er givet ved at den hjemlige udbyder ikke har nogen preferencer i forhold til hvor der investe-
res. Derfor er det ligeledes afkastniveauet i Danmark
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MPK kurven er kapitalens marginalprodukt i selskaberne og viser derfor efterspgrgslen efter kapital i
produktionen. Ligevagtspunktet far skat i (Qo,Ro) forskydes til den midlertidige ligevaegt i (Q1,R1), for-
arsaget af selskabsskatten. Grundet den abne gkonomi, vil udbyderne fortsat udbyde den samme

meangde af kapital, da de ikke vil acceptere et lavere afkast, hvilket ses ved den usendrede S-kurve.

4.4.1 Ligevaegten pa et kapitalmarked med CFC-skat
Nedenfor er CFC-skatten inkluderet i ligevaegtsmodellen. Figur 7 er derfor en modificeret udgave af

ovenstaende udbuds — og efterspargselskurve, som viser indflydelsen af en CFC-skat ved investering i
lavskatteland?® (oprettelse af datterselskab i det respektive udland red.).

Figuren illustrerer hvilke afkastmassige krav, samt kapitalmaengden som CFC-skatten pavirker, ved
henholdsvis en bred og en snaver dispensationshestemmelse. Snaverheden ved dispensationen er bun-

det op pa det faktum, at betingelsen om lokale kunder ikke tilgodeser reelle etableringer som den burde.

Figur 7. CFC-beskatningens pavirkning pa kapitalmarkedet
Afkast (26)
R o

MPK (u/DK)

.. MPK CFC
L . T .
o N
R International niveau
RO [
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Kilde: Egen tilvirkning
MPK (u/DK) belyser efterspgrgselskurven hvor der er givet dispensation for dansk beskatning, qua en
bred dispensationsadgang. Kurven er givet ved at udlandet har en lavere beskatning end den danske,

hvor efterspargselskurven er stejlere og afkastet er hgjere givet ved en lavere udbudt kapitalmangde.

218 Udlandets skattesats antages at veere lavere end danske. Deraf et lavskatteland
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MPK CFC-kurven belyser efterspargselskurven, givet ved en sneaver dispensationsregel, hvorfor CFC-
beskatning ikke kan undgas. Forskellen mellem de to efterspargselskurver svarer derfor til den ekstra

skattebyrde i form af den danske skat pa 24,5%.

Der geelder naturligvis lempelse efter creditmetoden, men det forarsager stadig en hgjere beskatning ved
etablering i et lavskatteland. Provenuet af denne skat for udlandet er firkanten Rz E F Ro. Forvridnings-
tabet er ved trekanten E B F, forarsaget af at markedet kommer ud af ligeveegt. Forvridningstabet opstar
fordi skatten forvrider aktgrernes handling og incitamenter, som eksempelvis preeferencerne til hvor
investeringerne placeres. Hvis etableringen derimod er i et hgjskatteland (udenlandsk skat > dansk skat),

vil pa grund af creditlempelsen ikke blive palagt en ekstra skattebyrde?:°.

Kurven S viser det danske udbud af kapital til selskaber. De danske udbydere andrer ikke adferd af
CFC-beskatningen, da de blot kan velge at udbyde til det internationale marked, hvis der ikke gives
dispensation. | den lille dbne danske gkonomi, vil denne danske skat medfere at udbyderne ikke vil
acceptere et lavere afkast end det internationale. Der vil derfor ikke ske endringer i udbuddet af kapital,
hvorfor denne vil vaere uzgndret Qo. Derfor kraever udbyderne det samme afkast, som de kan opna ved

etableringer uden CFC-beskatning, hvilket kommer til udtryk ved det internationale niveau Ro.

Ved den snavre dispensationsbetingelse, vil udbuddet falde og derfor dannes en ny ligeveegt i C, hvor
den nye efterspargselskurve skarer den danske udbudskurve. Den udbudte kapitalmangde falder til Q1,
mens afkastet far dansk skat, R1 vil vaere hgjere end ved den tidligere ligevaegt, Ro. Afkastet efter den
danske skat, R, er lavere end det internationale afkastniveau, hvilket vil medfgre at investeringerne i
stedet vil undga CFC-beskatning fuldsteendig. Denne undgaelse kunne forekomme ved at &ndre i dat-
terselskabets struktur, saledes at CFC-beskatning helt undgas, jf. SEL § 32, stk. 1. Eksempelvis ved at
flytte finansielle aktiver til andre datterselskaber, s& aktivbetingelsen ikke er opfyldt.

Pa sigt vil det danske kapitalmarked flytte sin ligeveegt til punktet F ved kapitalmaengden Q, da kun ved
opsparing af denne mangde af kapital pa det danske kapitalmarked, vil kapitalafkastet efter den danske
skat svare til det afkast, der kan opnas i andre lande. Forskellen pa den udbudte meangde af kapital i Qo
og selskabernes anvendelse i Q: vil blive flyttet til udlandet uden indflydelse af dansk CFC-beskatning.

Ud fra et idealistisk synspunkt, er det optimalt at have en ligevegtssituation, som punkt B, grundet
optimal udnyttelse af ressourcerne. Men i realiteten kan det dog vaere ganske svart at ende i netop denne

ligevaegt, da udbydernes afkastkrav ikke &ndres, jf. den usendrede S-kurve. De vil ikke @&ndre adfeerd,

219 Skattebyrden opstér dog ved forskellen pa den dansk og udenlandsk skat, men ikke pa grund af CFC-beskatningen
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da de kan fa et lignende hgjt afkast i udlandet (uden pavirkning af CFC-skat). Undtagelsen er blot at

lovgiver indfgrer en bredere dispensationsadgang.

| forhold til det internationale niveau, er det desvaerre ikke altid sa sort og hvidt at afkastet er sa forven-
teligt. Som oftest er der praeferencer forbundet med hvilke lande der placeres kapital i, samt eventuelle
hjemhgrs forhold. Derfor er teorien om, at der blot investeres i udlandet hvis det samme afkast ikke kan

nas i hjemlandet, ikke ngdvendigvis korrekt i praksis.

CFC-skatten skaber en gkonomisk byrde for selskaberne, bade administrativt og gkonomisk afhangig
af skattesatsen. Selskaberne vil placere deres datterselskaber, med tilhgrende finansielle aktiver, der
hvor afkastet efter skat er hgjest, for at udligne den ekstra skattebyrde ved den snavre dispensationsad-
gang. MPK (u/DK)-kurven viser situationen uden CFC-beskatning, hvilket enten kan veere ved etable-
ring hvor beskatningen ikke indtreeder eller det faktum at der gives dispensation. Dette kan eksempelvis
veere ved at lovgiver tilgodeser reelle etableringer og derved bedre mulighed for dispensation.

4.5 Delkonklusion
Kapitalmarkedet inden for EU er tydeligvis praeget af de nationale staters veernsregler, hvor en skat i hgj

grad er med til at pavirke selskabers incitament til at etablere sig i et andet land. | kraft af den frie
bevaegelighed der hersker inden for EU, er det ogsa blevet lettere for virksomheder at flytte aktiviteter
pa tvaers af landegraenserne og at spekulere i de nationale skatteopsatninger. Dette er ogsa resultatet af

de direkte skatters manglende harmonisering i EU.

I den lille abne danske gkonomi vil den sneaevre dispensationsregel medfare, at udbyderens afkastkrav
stiger, i forhold til efterspargselskurven pavirket af CFC-beskatning, grundet muligheden for at fa et
hgjere afkast i udlandet. Hvis dispensationen ikke kan opnas, vil kapitalen automatisk sgge til andre
lande uden pavirkning af dansk beskatning, hvor et hgjere afkast kan opnas.

Dermed kan det konstateres at den snevre dispensationsadgang andrer udbydernes praferencer i for-
hold til dansk og udenlandsk investering, i henhold til forventningen af CFC-skattens indtraeden. Lige-

veegten forskydes grundet CFC-skattens indtraeden.

Hvis CFC-beskatningen ikke kan undgas ved en etablering i udlandet, fjernes motivet for opnaelse af
det hgjere afkast og derfor vil man eventuelt sgge at undgd CFC-skatten, for eksempel ved en anden
datterselskabsstruktur. CFC-beskatningen er en vigtig faktor at vurdere inden for kapitalmarkedet, da

investorernes motivation for investering udelukkende baseres pa det forventede afkast.
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Det er ikke givet at CFC-beskatningen indtraeder for en finansiel virksomhed, men inden for kapitalmar-
kedet er der umiddelbart stor mulighed for at blive omfattet, jf. SEL § 32, stk. 1, nr. 1. Det ngdvendigger

derfor en bred dispensationsmulighed, iser for at undga disse lovgiverskabte forvridninger i samfundet.

Side 53 af 87



Kapitel 5 Arbitrageproblematikken ved CFC-beskatning
Morten Neumann Jgrgensen

Kapitel 5 Arbitrageproblematikken ved CFC-beskatning

5.1 Indledning
Pa kapitalmarkedet har den frie beveegelighed medfgrt at enorme summer af kapital kan flyde fra et land

til et andet uden besveer. Men det er ikke ngdvendigvis en lempeligere skattelovgivning i andre lande,
som medfarer at selskaber udnytter den frie beveegelighed. Som tidligere navnt, har det forventede af-
kast i det givne land en afgerende faktor for selskaber og i realiteten kunne skattesatsen i etablerings-
landet veere hgjere end den danske, hvis bare afkastet kan udligne skatten.

| dette afsnit vil de skattemaessige arbitragemuligheder blive gennemgaet, for et belyse hvad der groft
sagt indgar for, at det er mere fordelagtigt at placere kapitalen i et andet land. Det vil blive belyst gennem
nogle eksempler og analysen vil lede hen mod en lgsning pa denne arbitrageproblematik. Analysen sker
med baggrund i den snavre dispensationsregel, som medfgrer CFC-beskatning. Derfor skelnes der over-
ordnet set mellem to situationer, med og uden CFC-beskatning. Situationen med CFC-beskatning vidner

om en shaver dispensationsregel, og modsetningsvis en bred dispensationsregel.

Afslutningsvis analyseres lempelsesmetoderne i forhold til pavirkningen pa afkastet ved investering i
ind og udland. Begrebet arbitrage® vil i dette kapitel blive anvendt i forhold til udnyttelse af landenes
forskellige skattesatser og afkastniveauer. Endvidere forudsettes det at moderselskabet ejer 100% af
datterselskabet med mindre andet navnes.

5.2 Arbitrageligevaegt pa et kapitalmarked
Inden for EU er omradet for direkte skatter ikke harmoniseret, hvilket i hgj grad kan medfare arbi-

trage??!. Unionshorgerne, herunder selskaberne, kan udnytte disse forskelle i landenes skattelovgivning
og derved opna fordele, hvilket kan ligge i en grazone mellem skatteteenkning og skatteunddragelse. For
selskaber kan der opnas store besparelser og for statskasserne kan det tilsvarende betyde enorme tab

eller gevinster, afhangig af hvilket land der mister eller far indkomst til beskatning.

| det tidligere afsnit blev det fastslaet at kapitalen, i teorien, altid vil sage derhen hvor afkastet efter skat
er hgjest??, hvilket iseer blev synligt ved indtreeden af CFC-beskatning. Nar afkastet efter skat i ind- og
udland bliver udlignet, vil der opsta arbitrageligevaegt og kapitalen vil ikke leengere flyde ud af landet

med det lavere afkast. | denne situation vil det veere ligesa fordelagtigt at placere kapitalen i hjemlandet,

220 Vil ogsa blive omtalt som skattemassige arbitrage
221 Arbitrage er udnyttelse af synlige prisforskelle og szrlig udtalt pa de finansielle markeder
222 Gam et al, 2007, s. 231
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som i udlandet. Hvis der ikke foreligger arbitrageligevaegt mellem ind — og udland, vil det i teorien blive

udnyttet.

| dansk selskabsbeskatning geelder, at man beskatter efter bopelsprincippet??, jf. territorialprincippet
SEL 8§ 8, stk. 2. Forudsetningen for det falgende er, at udlandet anvender bopalsprincippet og derfor
ses der bort fra beskatning efter kildeprincippet, i og med at datterselskabet er etableret og registreret i
det pageeldende udland.

Ligevaegten for arbitrage er som navnt opfyldt hvis afkastet efter skat er ens i begge lande. For en
indleending ser ligevagten saledes ud,

Indleending®*: R (1 — t.q) = R*(1 — t;,q — typ)

R = afkast fgr skat i hjemland

trq = hjemlandets skattesats for indleendinge af indkomst fra hjemland
R* = afkast fgr skat i udland

t;q4 = udlandets skattesats for indleendinge af indkomst fra udland

tyr = hjemlandets skattesats for indlaendinge af indkomst fra udland

Venstre side af ovenstaende ligning belyser afkastet efter skat ved investering i hjemlandet, mens den
hajre side viser afkastet efter skat i udlandet. Nar afkast far skat, altsa R og R*, er identiske, opnas der
Capital Export Neutrality (CEN), hvilket betyder at realinvesteringerne og kapitalen er effektivt alloke-
ret mellem landene?®. At der opnas ligevaegt pa baggrund af identisk afkast far skat, er resultatet af
bopeaelsheskatningen??®. Hvis bade kilde — og bopzlsland beskatter den samme indkomst??’, kan CEN

opnas ved at give lempelse efter creditmetoden??,

Modstykket til CEN er Capital Import Neutrality (CIN), som kan opnas ved beskatning efter kildeprin-
cippet??®. CEN kan som udgangspunkt opnas ved en identisk skattesats i hjem- og udland, men i praksis
vanskelig at opna pa baggrund af landenes forskelligt ssmmensatte skattesystemer. Hvis investeringerne
er afkastafhangige og opsparingen uelastisk i forhold til afkastet, optimeres situationen gennem opna-

else af CEN — det vil sige bopelsbeskatning.

223 Gam et al, 2007, s. 231. At der bopelsbeskattes betyder, at der kun beskattes ved bopzlen, modsetningsvis kildeprincip
224 Gam et al, 2007, s. 232. Arbitrageligevagten for en udlzending vurderes at veere irrelevant for naerveerende afhandling, da
indleendingen sammenligner sin hjemlige situation med en potentiel udenlandsk etablering

225 Gam et al, 2007, s. 232

226 Under antagelsen af at det udenlandske selskab ikke CFC-beskattes, men derimod beskattes efter territorialprincippet

227 Generelt vil dette veere tilfeeldet ved bopeelsbeskatning i hjemland og kildebeskatning i udland. I situationen for CFC-be-
skatningen er det antaget at begge lande bopelsbeskatter, da datterselskabet i udlandet er registreret der

228 Vil blive gennemgaet yderligere i afsnit 5.3

229 CIN vil ikke blive behandlet, da der ikke vurderes at vere relevans for opgaven
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Det kan medfare store samfundsmaessige tab pa verdensplan ikke at opna CEN under de givne forud-

seetninger, hvor det enkelte land kan opna fordele. Se illustration og beskrivelse i bilag 5.

For et lille kapitaleksporterende land vil den optimale fordeling veere anderledes?°. Danmark er, som
tidligere beskrevet, en lille dben gkonomi uden mulighed for at pavirke afkastet pa det internationale
marked og forudseettes i kommende analyse at veere det kapitaleksporterende land. Den mest optimale
adfzerd for det lille kapitaleksporterende land afhanger i hgj grad ogsa af hvilken lempelsesmetode der
anvendes, hvilket belyses i afsnit 5.3.

5.2.2 CFC-beskatningens pavirkning pa arbitrageligeveegt
Dansk selskabsbeskatning foregar ud fra territorialprincippet, jf. SEL § 8, stk. 2, som i modsatning til

globalindkomstprincippet, afgraenser beskatningsobjekterne til alene at omfatte indkomst optjent i Dan-
mark. Fuld skattepligt for selskaber bestar enten pa baggrund af indregistrering her i landet eller pa
baggrund af, at ledelsen har seede her i landet, jf. SEL § 1, stk. 1 og stk. 6. Det vil sige at der geelder et
bopalsheskatningsprincip?®!. De kommende eksempler pa arbitrageligeveegt illustrerer i hvilke situati-
oner afkastet og skattesatsen er med til at skabe incitament til, at flytte kapital fra hjemland til udland
og omvendt. Kapitalen er i det kommende de oplistede indkomstarter i SEL § 32, stk. 5, nr. 1-10.

Avrbitrageligeveegten for en indlending vil blive anvendt i det kommende, da indleendingen sammenlig-
ner sin hjemlige situation med en potentiel udenlandsk etablering. Opfyldelse af arbitrageligevaegtene
vil blive testet i det efterfglgende, hvor de ubekendte faktorer beregnes for at belyse hvad der skal til for
der skabes ligevaegt. Analysen skal illustrere hvor det er mest gavnligt at placere kapitalen i forhold til

afkast og skat.

Det udenlandske afkastniveau (R*) vil vaere 20%, samt en udenlandsk selskabsbeskatning pa 15% (t},4)-

Den danske skat er 24,5% (t.q og t., - 2014-niveau).

Arbitrageligeveaegten for indleending®?: R (1 — t.q) = R*(1 — tpq — tyf)

230 Ethvert land sgger som udgangspunkt at optimere sine egne skatteindtegter, uden at spekulere over konsekvenserne for
andre lande.

231 Gam et al, 2007, s. 231

232 3e afsnit 5.2 for betegnelser
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5.2.2.1 DK 24,5% og DK 24,5% u/lempelse (udl. 15%)
Den simple situation med almindelig dansk selskabsbeskatning og udenlandsk beskatning med indfly-

delse af CFC-skatten (dobbeltbeskatning) er beregnet i (1) hvor det danske afkastniveau er ukendt, R,
hvilket vil sige at det skal beregnes for at udlede hvad afkastniveauet skal veere i Danmark for at skabe

ligeveegt.

(1) R (1-24,5%) = 20% (1 — 15% - 24,5%) > R x 0,755 = 12,1 > R = 12,1/0,755 > R = 16%

Det danske afkastniveau beregnes til at veere 16%, hvilket er lavere end det udenlandske. Dette skyldes
den harde dobbeltbeskatning af den udenlandske aktivitet, grundet CFC-beskatningen Dette er under
antagelsen af at der ikke sker nogen lempelse af den udenlandske skat. Af ovenstaende, kan det udledes,
at hvis det danske afkastniveau fgr skat ligger under 16%, vil kapitalen sgge til udlandet og omvendt vil
man beholde kapitalen i hjemlandet hvis afkastniveauet ligger hgjere.

Afkastet efter skat er i begge lande er 12% (DK: 16% x (1 — 24,5%) = 12% og Udl: 20% (1 — 15% -
24,5%) = 12%). Ved et dansk afkast for skat pa eksempelvis 14%, i stedet for 16%, vil afkastet efter
skat blive 10,5% (14 x (1 — 24,5%) = 10,5%), hvilket gar det fordelagtigt at placere kapitalen i udlandet
i stedet.

5.2.2.2 DK 24,5% og Udland m/CFC
Det er dog hgjest uteenkeligt, at have en situation hvor der ikke er lempelse af den udenlandske skat,

hvorfor det leder til (2). Ved at indfere creditlempelse?2, som det er tilfeeldet i SEL § 32, stk. 11, sikrer
man altsa en lige behandling af skatteyderen, i den forstand at denne ikke beskattes med mere end det
danske niveau. Den samlede skat af den udenlandske aktivitet var derfor oprindeligt 39,5%, men kan

maksimalt blive 24,5%. Den danske stat kan derfor beskatte med 9,5%%*.

(2) R (1 —24,5%) = 20% (1 —24,5%2) - R x 0,755 = 15,1 & R = 15,1/0,755 - R = 20%

Ved at indfere denne creditlempelse, medfarer det samtidig at der altid vil veere ligevaegt sa lenge at

afkastniveauet er ens i begge lande.

233 Bopzlslandet giver lempelse for den skat, der er betalt i den anden stat af indkomst, som kan beskattes i den anden stat.
Lempelsen er begreenset til den del af skatten i bopzlslandet, der forholdsmeessigt falder pa den udenlandske indkomst

234 | praksis fungerer creditlempelse ikke ved at opdele skattesatserne, men derimod ved at fratreekke den udenlandske skat i
den danske. De 9,5% er kun for at illustrere differencen mellem udlandets og den danske skattesats

235 Skatten udger 15% til udlandet og 9,5% til hjemlandet ved creditlempelse
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5.2.2.3 DK 24,5% og Udland u/CFC
Hvis CFC-beskatning undgas eller dispensationsbestemmelsen opfyldes, vil ligeveegten se ud somi (3).

(3) R (1 - 24,5%) = 20% (1 — 15%) - R x 0,755 = 17 > R = 17/0,755 > R = 22,5%

I denne situation skal det danske afkast derfor vaere 22,5% far der skabes arbitrageligevaegt. Hvis det
danske afkast skulle veere hgjere end 22,5% vil investeringerne blive i hjemlandet og omvendt vil det

veere fordelagtigt at flytte aktiviteten til udlandet.

5.2.2.4 DK 22% og Udland u/CFC
En generel og omdiskuteret lgsning pa denne arbitrageproblematik er en lavere danske skat. I 2015 vil

selskabsskattesatsen blive senket til 23,5% og i 2016 senkes den til 22%2%, | 2016 vil arbitragelige-
veegten veere opfyldt ved et dansk afkastniveau pa 21,8%, uden indtreeden af CFC-beskatning, jf. (4).

(4) R (1-22%) =20% (1 - 15%) > Rx 0,78 =17 > R=17/0,78 > R = 21,8%

Umiddelbart syntes afkastet stadig, at skulle vere ret hgijt for at opna arbitrageligevaegt pa trods af skat-
teseenkningen, hvilket skyldes den lave udenlandske skat. CFC-beskatningen vil blot medfare, at safremt
afkastet er ens i begge lande, vil der veere arbitrageligeveegt pa grund af creditlempelsen. Landet med
det hgjeste forventede afkast efter skat, vil tiltreekke den stgrste maengde af kapital og efter nogle tilpas-

ninger i markedet over tid, vil markedet automatisk finde tilbage til ligevaegtssituationen.

5.2.2.5 DK 24,5% og Udland 30%
Afslutningsvis kunne man forestille sig en situation, hvor et moderselskab etablerer et datterselskab i et

land med en hgjere selskabsskat end den danske. Beskatningen i dette land seettes til 30%, med det
samme udenlandske afkastniveau. Ligevegten i denne situation med en hgjere udenlandsk skat er ud-
trykt i (5). Creditlempelsen er her uden betydning, skonomisk set, da lempelsen er begranset til den del

af skatten i bopzlslandet, der forholdsmaessigt falder pa den udenlandske indkomst.
(5) R (1-22%) =20% (1-30%) > Rx0,78=14 > R =14/0,78 > R =17,95%
Ved den hgjere skattesats i udlandet, nedseettes afkastkravet i Danmark til 17,95%. Den hgjere beskat-

ning i udlandet medfarer som udgangspunkt en fordelagtighed i at placere kapitalen i Danmark, givet at

afkastniveauet i Danmark ligger hgjere end 17,95%.

236 Skatteministeriets hjemmeside, statistik og skattetal
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5.2.3 lllustration og beregning af arbitrageligevaegte
De fem forskellige situationer er illustreret i nedenstaende Figur 8, som belyser fordelagtigheden for

selskaberne alt afhaengig af hvor kapitalen placeres. Afkastene far skat er pa de lodrette akser, hvor

afkastet efter skat er pa den vandrette akse.

Figur 8. De forskellige skatteopsatninger i henholdsvis ind- og udland

R (fer skat) R* (for skat)
25% T T 25%

20% + T 20% wémeDK 24,5%
j_::::::::::;::::::::::::::::::::» : i et 1 =g=DK 22%
15% -+ ! +15%
I - ==fr=DK 24,5% u/lempelse
(udl. 15%)
[ : ==Udland 30%
10% + - 10%
==¢==Udland u/CFC

5% -+ + 5% emie=Udland m/CFC

0% ; f H S :
0% 5% 10% 15% 20% 25%
25%* 20%* 15%* 10%* 5% 0%*

R (efter skat) / R* (efter skat)

Kilde: Egen tilvirkning

Kurverne viser hvilke afkast efter skat som kan forventes under de forskellige skattesystemer. Graferne
som er stigende fra venstre er de hjemlige skattesystemer, henholdsvis dobbeltbeskatning (24,5% + 15%
udenlandsk skat), dansk beskatning pa 24,5% (2014-niveau) og den lavere skattesats pa 22% som i 2016.
Den lavere heldning er lig med et starre afkast efter skat. De udenlandske grafer er stigende fra nedre
hgjre hjarne og illustrerer de to tidligere naevnte skattesystemer i udlandet, henholdsvis 15% beskatning,

med og uden pavirkning af CFC-skat, samt den hardere beskatning pa 30%.

Figuren er med til at illustrere hvilket afkast der kreeves, for at opna et givent afkast efter skat under de
naevnte skattesystemer. Skaringspunkterne pa graferne er ikke arbitrageligevagte i tidligere naevnte for-
stand, da de blot viser hvilket afkast efter skat man far i henholdsvis ind — og udland, ved det samme

afkast for skat i ind — og udland, under de forskellige skattesystemer.
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5.2.3.1 Arbitrageligevaegt og afkast efter skat — et eksempel
Et eksempel pa ovenstaende er mellem dansk dobbeltbeskatning (red kurve) og udlandet uden CFC

(gren kurve). Skeeringen mellem de to kurver er i punkt A/A*, hvor det faelles afkast niveau far skat
(R/R*) er 17,2% (aflaest pa grafen, vandret rad stiplet streg). Et afkast far skat (R/R*) pa 17,2% giver et
afkast efter skat pa 10,4%%" i Danmark, mens afkastet efter skat i udlandet er 14,62%2%, under skatte-
systemerne Dansk 24,5% u/lempelse (udl. 15%) og Udland u/CFC. | dette specifikke eksempel, er det
kun fordelagtigt at placere kapitalen i Danmark, hvis afkastet fgr skat i Danmark er hgjere og lavere i

udlandet end udgangspunktet i punkt A, hvilket er beveegelse til hgjre pa kurverne.

Figuren illustrerer ogsa hvad der skal til for at der skabes ligeveegt mellem de to lande (og deres respek-
tive skattesystemer). | dette tilfeelde, vil det veere punkterne B og B*, med de to samme skatteopsatnin-
ger som tidligere. For at opna arbitrageligevaegt, skal afkastet efter skat i begge lande veere ens, som her
veelges at veere 15% afkast efter skat (se de stiplede lodrette linjer). Her ses at afkastet for skat i Dan-
mark, punkt B, skal veere omkring 25%2° (afleest pa graf) og udlandet, punkt B*, skal veere omkring
17,524 (afleest pa graf). Derved konkluderes at afkastene fer skat i ind- og udland, skal veere 24,79% og
17,65% ved arbitrageligeveegt mellem de to lande, under de to skatteopsatninger.

Den mest fordelagtige skatteopseetning for Danmark, er DK 22% og Udland 30%, som ggr det attraktivt
at beholde kapitalen i Danmark, ved samme afkast niveau far skat i begge lande. | skeeringen mellem de
to skattesystemer, punkt C, er afkastet efter skat (afleest pa graf) hgjere i Danmark end i udlandet, om-

kring 13% for Danmark og lidt under 12% for udlandet, ved samme afkast far skat.

Den tydelige tendens i ovenstaende analyse er, at der kraeves et hgjt afkast for at kunne deekke den hgjere
skattesats i Danmark. Den umiddelbare tolkning af de gennemgaede skattesystemer er, at hvis udlandet
har en lignende skatteopsatning som i eksemplerne, er ligevaegtene kun opfyldt hvis det danske afkast

er vaesentlige hgjere end det udenlandske.

5.2.4 Sammenfatning
Ovenstaende eksempler har bidraget til at skabe en forstaelse for hvornar der skabes arbitrageligeveegt,

samt hvad der influerer ligeveegten. Det ger sig geeldende, at der hvor man kan opna det hgjeste afkast

efter skat, vil kapitalen som oftest sgge hen. Hvis Danmark ikke har indfgrt en lempelsesadgang, vil

237 17,2% X (1 — 24,5% — 15%) = 10,4%

238 17 2% x (1 — 15%) = 14,62%

239 Bevis: Udlandets afkast efter skat = 15% - R (1 —24,5% - 15%) = 15% - R =15/0,605 > R = 24,79

240 Bevis: Hjemlandets afkast efter skat = 15% - 15% = R (1 — 15%) - 15% = R x 0,85 > R = 15/0,85 > R = 17,65
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selskabet blive udsat for dobbeltbeskatning, hvilket setter hgje krav til afkastet. Ved at indfare credit-
lempelse i CFC-beskatningen, medfarer det samtidig, at der altid vil veere ligeveegt sa leenge at afkast-

niveauet er ens i begge lande.

Ovenstaende analyse er blot pavirket af to faktorer, nemlig skat og afkast. | realiteten er der flere faktorer
indblandet omkring en etablering, hvorfor det ikke er sé sort og hvidt som fremlagt.

Der kan ligeledes veere forbundet store omkostninger ved udnyttelse af afkast- og skatteforskelle, som
ikke er medtaget i ovenstaende analyse, men ikke desto mindre vurderes skat og afkast at veere de mest
afgarende.

5.3 Lempelse for dobbeltbeskatning ved CFC-beskatning
Som tidligere naevnt, opererer dansk selskabsbeskatning efter territorialprincippet, jf. SEL § 8, stk. 2.

Danmark anskues som verende det lille kapitaleksporterende land, der beskatter koncernens samlede
indteegter uanset hvor de stammer fra, jf. CFC-beskatningen.

| det kommende beskatter udlandet fortsat efter bopeelsprincippet, hvorfor dobbeltbeskatning opstar pa
grund af CFC-beskatning.

Den danske lovgiver har af hensyn til dobbeltbeskatningen indfart lempelsesadgang for datterselskabets
danske og udenlandske betalte skatter, efter creditmetoden i LL § 33, stk. 1, jf. SEL § 32, stk. 11241, Der
anvendes i denne kontekst almindelig credit?*2, Lempelsen er naturligvis begraenset til kun at omfatte
den skat som falder pa aktivitet i etableringslandet, jf. territorialprincippet SEL § 8, stk. 2.

Nedenfor vil det blive belyst hvilken lempelsesmetode der er mest effektiv i forhold til CFC-beskatning

og hvilken pavirkning lempelsen har pa det forventede afkast og kapitalmeengden.

5.3.1 De fire lempelsesmetoder
Den danske CFC-beskatningssituation er illustreret ved nedenstaende Figur 9. Analysen tager udgangs-

punkt i situationen hvor det danske moderselskab opretter et datterselskab, som omfattes af CFC-be-
skatning, hvilket er belyst ved kurven MPK CFC. | den anden situation er der givet dispensation, jf. SEL
§ 32, stk. 2, hvilket er kurven MPK hvor der ikke er pavirkning af dansk skat ved etablering i udlandet.

Det kapitalimporterende land er etableringslandet, som beskatter efter bopalsprincippet.

241 Creditlempelsen har veeret geeldende siden indfarslen af CFC-beskatning, ved lov nr. 312 af17/5 1995 (L 35 1994/1995)
242 Der skelnes mellem to mader at give creditlempelse pa, fuld og almindelig credit.
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Kurven S/S* viser den hjemlige opsparing, som er uelastisk da den er uafheengig af afkastet. MPK kur-
verne?® viser, som tidligere, hjemlandets efterspargselskurve for kapital.

Kort fortalt viser de to MPK kurver hvilket afkast udbyderne far ud af, at anbringe kapitalen i hjemlandet
kontra udlandet, hvor kapitalmangden aflaeses pa nederste akse. Kapitalmangden viser mangden af
kapital der placeres i henholdsvis Danmark og udlandet. Pa figuren udtrykkes derfor afkastet, ved den

pagaeldende lempelsesmetode.

Beregningerne for de forskellige lempelsesmetoder er listet op nedenfor?*, De bliver anvendt efterfal-
gende til at beregne afkastene i Figur 9.

Eksemption: MPK* x (1-t; 4)

Credit: MPK* x (1-tyf)

Fradrag: MPK* x (1-tpq) X (1-t;q)
Ingen lempelse: MPK* x (1-t} 4-trq)

Den danske skat er for laeserens skyld sat til 25% og den udenlandske skat er stadig 15%. Det skal
bemarkes at den udenlandske MPK* kurve er vandret?*® og derved elastisk. Den er sat til 20%. Det
udenlandske afkast efter skat er givet ved 17% (20 x (1 — 0,15). Det vil sige at de hjemlige udbydere vil
flytte kapital ud af landet hvis det danske afkastniveau ligger under 17% og omvendt beholde kapitalen

i Danmark hvis det ligger over det udenlandske niveau.

Figur 9. Lempelsesmetoderne i forhold til afkastet

R R*
30% — 30%
E - ]
25% -+ MPKCFC\ 1 25%
20% —-MEK? 1 20%
[ ]
‘g | — Eksemption
I -
o,
15% 5% it
7 — Fradrag
E | 7 Ingen lempeise
10%-T \ + 10%
5% \ 1 5%
0% : : . L 0%
0 100 200 300 400 .
10.400* 10.300%* 10.200* 10.100* 10.000%* mia.

Kilde: Egen tilvirkning

243 Kurven er lavet med inspiration fra Gam et al, 2007, s. 239, figur 17.3. Den skal skeere S/S* kurven med et afkast pa 10%
og skaere MPK* kurven med en kapitalmangde pa 300 mia. kr.

244 ge afsnit 5.2 for beskrivelse af de anvendte forkortelser

245 | realiteten er den haeldende, men figuren er blot en begranset del af det samlede billede og derfor den flad inden for den
givne kapitalmangde
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Det ses farst og fremmest, at afkastniveauet for ingen lempelse ligger over udgangspunktet for et kapi-
talniveau pa 400 mia. kr., se punkt A. Det betyder at kapitaleksporten ikke er gaet i sta pa trods af, at
der ikke lempes for den udenlandske skat. Dette skyldes umiddelbart den lave udenlandske skattesats,
som stadig gar det attraktivt at placere kapitalen i udlandet. Afkastet beregnes ved 20% udl. afkast x (1
- 0,15 - 0,25) = 12%. Ved afkastet fas umiddelbart en kapitaleksport pd omkring 60 mia. kr.

Den naste punkt B er fradragsmetoden®*®
0,15) x (1 - 0,25) = 12,75%) efter inden — og udenlandsk skat. Der abnes op for kapitaleksporten, da det

, som medfarer et afkast pa 12,75% (beregnet ved 20% x (1 —

forventede afkast ligeledes stiger grundet lempelsen og den knap sa harde dobbeltbeskatning. Ved fra-
dragsmetoden er kapitaleksporten pa omkring 70 mia. kr., hvilket ikke ligger meget hgjere end ved ingen
lempelse. Arsagen er igen at finde i den lave udenlandske skattesats.

Creditmetoden giver et forventet afkast pa 15% i punkt C (beregnet ved 20% x (1-0,25) = 15%), som
tydeligvis gger eksporten af kapital vaesentligt fra de to farste situationer. Kapitaleksporten ved det givne
afkast er steget til 100 mia. kr., hvilket bunder i, at den udenlandske skat nedbringer den danske, da den
udenlandske skat bliver lempet direkte i den danske skat. Umiddelbart er denne metode bedst, ud fra et
idealistisk synspunkt, da man derved ogsa opnar CEN (da den udenlandske skat, thg 0g t*nq, Vil blive
netto nul®*"). Den stiller samtidig ogsa skatteyderen vasentligt bedre end ved at give fradrag for den

udenlandske skat.

Afslutningsvis kan der lempes ved eksemptionsmetoden, som er en dansk skattefritagelse af den uden-
landske indtaegt. Det vil sige at man ser bort fra den udenlandske skattepligtige indkomst, ved beregnin-
gen af dansk skat. Afkastet efter skat bliver herefter 17% i punkt D (beregnet ved 20% x (1-0,15) =
17%), som er det samme som det udenlandske afkast, som blev givet ovenfor ved afkastet fratrukket
den udenlandske skat. Skatten i udlandet er lavere, hvilket naturligvis giver et hgjt afkast ved stor kapi-
talmangde placeret i udlandet, grundet skattefritagelsen. Kapitaleksporten bliver ved eksemptionslem-
pelse pa omkring 125 mia. kr. Reelt set, vil al kapital fra hjemlandet flyttes til udlandet, hvis det i Dan-

mark forrenter sig med mindre end 22,5% far skat (se punkt E).

5.3.2 Mest effektive lempelsesmetode
For at finde den mest effektive lempelsemetode, i forhold til ovenstaende, skal kapitalmangderne og

afkastgraderne lzegges grund for nogle samfundsmeessige beregninger af gevinster og tab. Der bliver set

bort fra den mistede produktion i hjemlandet og udelukkende omhandle skatteindtaegterne. Det er Klart,

246 \/ed fradragsmetoden lempes der i den danske skattepligtige indkomst, med den udenlandske betalte skat, se Gam et al,
2007, s. 241
247 Gam et al, 2007, s. 232

Side 63 af 87



Kapitel 5 Arbitrageproblematikken ved CFC-beskatning
Morten Neumann Jgrgensen

at jo starre kapitaleksporten er, des starre produktion rykkes ud af Danmark, hvilket kan skabe tab af
skatteindtaegter i det kapitaleksporterende land?#. Lovgiver vil naturligvis veere interesseret i at beholde
en vis mangde hjemme i Danmark, samt have en fornuftig lempelsesmetode som kan skabe eksport og

ikke mindst import.

Kapitalmeengden og afkastniveauet under de forskellige lempelsemetoder er aflaest pa Figur 9;
Ingen lempelse — 12% og 60 mia. kr. Fradragsmetoden — 12,75% og 70 mia. kr.
Creditmetoden — 15% og 100 mia. kr. Eksemptionsmetoden 17% og 125 mia. kr.

Farst og fremmest, er udgangspunktet ingen lempelse, hvor udlandet vinder 1,8 mia. kr. (60 x 20% X
15% skat = 1,8) og de hjemlige skattemyndigheder vinder 3 mia. kr. (60 x 20% x 25% skat = 3). For
udbydere der flytter kapitalen ud af Danmark, betyder det en gevinst pa 7,2 mia. kr., ved det udenlandske
afkastniveau (60 x 12% = 7,2). Dette er ogsa hgjest utenkeligt inden for EU, hvorfor at den for CFC-
beskatningen ikke vil vare sandsynlig.

Det praver fradragsmetoden at gare op med. | forhold til udgangspunktet med ingen lempelse, vinder
udlandet 2,1 mia. kr. (70 x 20% x 15% skat = 2,1)) og de hjemlige skattemyndigheder far 2,975 mia. kr.
i skatteindteegter (((70 x 20%) — 2,1) x 25% skat = 2,975). For udbyderen betyder det en gevinst pa 8,925
mia. kr. (70 x 12,75% = 8,925), som er en stigning pa 1,725 mia. kr. fra tidligere. De hjemlige skatte-
myndigheder taber altsa samlet set 0,525 mia. kr. ved at lempe efter fradragsmetoden kontra ingen lem-
pelse. Dette tab udgar 4,4% (100 x 0,525/ 11,9 = 4,4%) af hjemlandets?*® samlede gevinst pa 11,9 mia.
kr.

Creditmetoden forarsager en starre lempelse af den udenlandske skat, hvor udlandet vinder 3 mia. kr.
(100 x 20% x 15% skat = 3) og hjemlandets skattemyndigheder vinder 2 mia. kr. (100 x 20% x 25%
skat = 5 — 3 udl. skat = 2) og taber samlet set 3 mia. kr. i skatteindteegter grundet lempelsen. For udby-
deren medfgrer det en gevinst efter skat pa 15 mia. kr. (100 x 15% = 15). Tabet af skatteindtaegter udgar
17,65% (100 x 3/ 17 = 17,65%) af hjemlandets samlede gevinst pa 17 mia. kr.

Afslutningsvis medfarer eksemptionsmetoden en skattefritagelse, hvor man fuldstendig ser bort fra den
udenlandske indkomst. Udlandet vinder i denne situation 3,75 mia. kr. (125 x 20% x 15% = 3,75) og de
hjemlige skattemyndigheder vinder intet grundet skattefritagelsen af den udenlandske indkomst, hvilket

vil sige at der tabes 6,25 mia. kr. som faglge af skattefritagelsen. Udbyderen vinder derimod efter skat

248 CFC-beskatningen er groft sagt et vaern mod tab af aktiver, som beskattes i Danmark
249 Her menes béde de hjemlige skattemyndigheder og udbyderne
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21,25 mia. kr. (125 x 17%). Tabet af skatteindtaegter i hjemlandet udger 29,41% (100 x 6,25/ 21,25 =
29,41%) af hjemlandets samlede gevinst.

5.3.3 Sammenfatning
Det er umiddelbart sveert at finde én lempelsesmetode der skulle veere bedre end den anden, da man ikke

kan stille en part bedre uden at stille en anden veerre. Udgangspunktet méa dog veere at ingen lempelse er
udelukket, da det, ud fra et idealistisk synspunkt, ikke synes at vaere retsmeessigt at tillade dobbeltbe-
skatning. Samtidig er ovenstaende situation ét bestemt eksempel, med tilfaeldigt valgte skattesatser og
afkastgrader. Hvis der eksempelvis gjaldt en dansk skat pa 50%, 25% skat i udlandet og et udenlandsk
afkastniveau pa 20%, ville det medfare at ingen lempelse ville stoppe kapitaleksporten fuldstaendig?°.
Eksemptionsmetoden virker ganske ekstrem, da den fuldsteendig udelader den udenlandske indkomst fra
dansk beskatning, hvilket i forhold til CFC-beskatning virker meningslgst, da hensigten netop er at be-
skatte datterselskabets indkomst i udlandet. Derfor er denne ogsa udelukket, hvilket leder mod at enten
fradragsmetoden®! eller creditmetoden er bedst. Creditmetoden dbner veesentligt op for kapitalekspor-
ten, som ogsa beskattes i Danmark grundet CFC-beskatningen. Tabet af skatteindtaegter, som falge af
creditlempelsen udger 17,65% af de samlede hjemlige skatteindteegter. Den bedste metode, ud fra et
idealistisk synspunkt, ma uden tvivl veere creditmetoden bade i forhold til fairness for den skattepligtige
og hensynet til CEN.

5.4 Lesning pa arbitrageproblematikken
Ovenstaende analyse har vurderet de elementer der indgar i selskabers motivation til at flytte kapital ud

af landet, med henblik pa starre gevinster. Det vere sig enten i form af lavere beskatning?? eller hgjere
afkast (eller begge dele). En lavere selskabsskat vil pa baggrund af fri beveegelighed traekke flere inve-
steringer til Danmark, da udenlandske udbydere vil flytte kapital her til, nar afkastet efter skat stiger.
Om end, i sidste ende, ma lgsningen pa denne arbitrageproblematik veere, at den danske selskabsskat
skal seenkes. Samtidig star det klart, at et hgjere afkast ligeledes vil bidrage til arbitrageligevagt, hvorfor
dette ligeledes bgr fremmes i Danmark. En generelt lav skat skaber pa sin vis de ferreste forvridninger

og er den mest effektive made at bekeempe arbitrageproblemer?3,

250 Gam et al, 2007, s. 241 figur 17, 3.

251 Fradragsmetoden er bedst under 50% dansk skat, 25% udenlandsk og 20% udenlandsk afkast, jf. Gam et al, 2007, s. 241-
242, hvor de samlede omkostninger for hjemlandet er lavest

252 Festskrift til Ole Bjgrn, 2004, s. 349

253 Festskrift til Ole Bjgrn, 2004, s. 354
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5.5 Delkonklusion
Inden for det indre marked i EU er omradet for de direkte skatter ikke harmoniseret, hvilket i hgj grad

medfgarer arbitrage.

Arbitrage forekommer nar der ikke er ligevaegt i afkastet efter skat mellem to lande — landet med det
laveste afkast vil i teorien miste kapital til beskatning. Konkurrencen pa kapitalmarkederne i EU er i hgj
grad preeget af den manglende harmonisering af direkte skatter, hvorfor at skat spiller en stor rolle for
landenes tiltraekning af kapital. Der hvor man kan opna det hgjeste afkast efter skat, vil kapitalen som
oftest sgge hen. Hvis der derimod var arbitrageligeveegt, ville realinvesteringerne og kapitalen vare

perfekt allokeret og muligheden for arbitrage ville ende der.

CFC-beskatningen fjerner pa sin vis ideen med skattemotiverede etablering, safremt man omfattes. Dog
med undtagelse af en situation — hvis afkastet i det andet land og den forventede gevinst deraf er hgjere
end skattebyrden.

Under antagelsen af at opsparingen er uelastisk, vil den bedste lempelsesmetode umiddelbart veere at
lempe efter enten fradragsmetoden eller creditmetoden, da de synes at skabe den bedste lighed mellem
udland og hjemland. Den bedste metode, ud fra et idealistisk synspunkt, ma konstateres vare creditme-
toden ogsa i forhold til fairness. Samtidig blev det ogsa slaet fast at creditmetoden skabte CEN, hvilket
ogsa taler for at denne metode er bedst.

Den frie bevagelighed er en vigtig faktor for at opretholde produktionen i et land, samt opretholdelsen
af det indre marked, men faktum er stadig at den frie bevagelighed skaber en stor skattemaessig kon-
kurrence pa kapitalmarkedet og det ngdvendigger veernsregler som CFC-beskatning. For en stat er disse
regler vigtige for opretholdelsen af den nationale skattebase, men for selskaberne skaber skatteforskelle

derimod incitamenter til arbitrage.
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Kapitel 6 Retspolitisk og retsgkonomisk analyse

6.1 Indledning
| de foregdende kapitler analyseres dispensationsbestemmelsens betingelse om lokale kunder, i forhold

til overensstemmelsen med EU-retten. Derudover analyseres og vurderes den gkonomiske konsekvens
ved ikke at opna dispensation og hvilke samfundsgkonomiske konsekvenser en CFC-skat fgrer med sig.
Hensigten med de danske CFC-beskatningsregler er at demme op for at koncerner undgar dansk be-
skatning ved placering af mobile finansielle indteegter i lavskattelande. De fungerer derfor som et vaern
mod skatteunddragelse. | nogle henseender er reglerne hovedsageligt tilteenkt et profylaktisk virke?4,

I naturlig forlaengelse af disse analyser forekommer det serligt relevant at anskue de retspolitiske og
retsekonomiske overvejelser forbundet med reglen. Alf Ross’ opdeler den juridiske doktrin i henholds-
vis den retsvidenskabelige og retspolitiske analyser, hvor sidstnavnte bestar i forslag til ny lovgivning,
altsa hvordan loven bgr vaere?®. Netop denne tilgang vil blive anvendt i dette afsluttende kapitel. Af-
handlingen fremstiller de problemstillinger der er ved betingelsen om lokale kunder, hvor dette sjette

kapitel sgger at finde en effektiv lgsning.

6.1.1 Vurdering af betingelsen

Dispensationshestemmelsen blev i 20022 indfart for at imgdekomme den kritik der var af diskrimina-
tionen af finansielle virksomheder, der pr. definition ville blive omfattet af reglerne. Samtidig valgte
lovgiver at begreense adgangen til denne fritagelse for CFC-beskatning, ved at betinge dispensationen
af, at starstedelen af datterselskabets indkomst stammede fra lokale kunder. Siden indfarslen har denne
betingelse ikke a&ndret sig. Samlet set vurderes den danske dispensationsbestemmelse at veere EU-stri-

dig, jf. proportionalitetsprincippet og afsnit 3.5.

Umiddelbart ber proportionalitetsprincippet vaegtes hgjere end gkonomiske hensyn. En unionsborger
besidder en reekke rettigheder, herunder etableringsfriheden, som ikke bgr overskygges af det faktum,
at en medlemsstat sgger at opna en raekke formal gennem retsregler. | forleengelse af dette, synes det
dog bemarkelsesvardigt at den finansielle sektor pr. definition er omfattet af CFC-reglerne, hvortil der

galder en snaver dispensationsadgang, der begraenser datterselskabet i at have kunder i flere lande.

Derfor kraeves det umiddelbart, at eventuelle tiltag rettes direkte mod formalene med reglerne og dispen-

sationsbestemmelsens betingelse — at bekeempe rent kunstige arrangementer.

254 Winther-Sgrensen et al, 2013, s. 321
25 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 437-438
256 \/ed lov nr. 313 af 21/5 2002 (L 99 2001/2002)
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6.2 Efficiente tiltag at foretraekke

For at kunne besvare hvorvidt en retsregel er efficient, vil velfeerdskriterierne for Pareto- og Kaldor-
Hicks blive anvendt, som vurderer om en regel er at foretraekke®’, med udgangspunkt i utilitarismen?®,
En retsregel kan have modstridende pavirkninger pa forskellige parter, hvorfor bade den skattepligtige
og skattemyndighedernes hensyn skal belyses, saledes at det gavner samfundet som helhed. Nedenfor

vil to tiltag blive belyst i forhold til det retspolitiske og retsgkonomiske aspekt.

6.2.1 Bredere dispensationsbestemmelse
Som udgangspunkt er betingelsen om lokale kunder forsvaret i de tvingende almene hensyn?*®, da den

sgger at undgad misbrug og rent kunstige arrangementer, og ikke mindst hensynet til undgaelse af skat-
teunddragelse, som var formalene ved indfarelsen i 20022, Hertil vurderes at betingelsen gar videre
end hvad der er ngdvendigt, hvilket i sig selv udger en EU-stridig foranstaltning og derfor anses betin-
gelsen for ikke at veere en begrundet hindring, jf. proportionalitetsprincippet?:.
Dispensationsbestemmelsen giver ikke moderselskabet lejlighed for at bringe sig uden om reglernes
anvendelsesomrade ved at dokumentere at etableringen er reel og forbundet med gkonomisk aktivitet,
pa neer opfyldelse af de fem betingelser. Det faktum at Skatteradet ikke har nogen skanshefgjelse, gar
det problematisk at vurdere om der er tale om et rent kunstigt arrangement eller en reel etablering.

Generelt set er dispensationen ganske snaver?®? og fjern fra hensynet til at tilgodese finansielle virk-
somheder, som er reelt etableret og udgver gkonomisk aktivitet i etableringslandet. Dernast det faktum
at CFC-beskatning bar veere udelukket nar der er tale om en reel etablering?®. En starre skansbefgjelse

hos Skatteradet kunne veere lgsningen®4, hvilket belyses nedenfor.

6.2.1.1 Dispensationsbestemmelsen for personer — LL § 16 H
| dansk skatteret geelder CFC-beskatning ogsa for personer, jf. LL § 16 H, hvor en skattepligtig omfattet

af Kildeskattelovens § 1255, som kontrollerer et udenlandsk selskab eller en forening eller lignende, skal
medregne selskabets CFC-indkomst i den danske opgarelse. Betingelserne for personer minder til dels

om dem for selskaber.

257 Eide og Stavang, 2009, side 36

258 Tvarng og Nielsen, 2014, s. 392-396

259 Se afsnit 3.4.3.1

260 \/ed lov nr. 313 af 21. maj 2002 (L 99 2001/2002)

261 Se afsnit 3.4.3.2

262 Se RR.2007.08.60 Dansk CFC-beskatning — efter L 213 og Cadbury Schweppes, af Lars Nyhegn-Eriksen, s. 3

263 The EC Tax Journal, Volume 13, 2012-13, s. 70, samt dommens praemis 63-65

264 Dette forslag stettes op af Lars Nyhegn-Eriksen, i RR.2002.09.10 Lovforslag L 99 — Skat, konkurrenceevnepakke og struk-
turtilpasning, s. 6, afsnit 5.1.6

265 Eller Dgdsboskattelovens § 1, stk. 2
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Den tilknyttede dispensationsadgang for personer beror pa en vurdering fra Skatteradet, jf. LL § 16 H,
stk. 2. Ved anmodningen pahviler det den skattepligtige at dokumentere, at ’(...) selskabet reelt er etab-
leret i den pageeldende stat og dér udgver reel gkonomisk virksomhed vedrgrende CFC-indkomsten”,
jf. LL 8 16 H, stk. 1, 1. pkt. Den skattepligtige har derved mulighed for at bevise at etableringen er reel

og at der udeves gkonomisk aktivitet.

Det skal hertil bemaerkes, at lovgiver ved L 213 (2006/2007) overvejede at undtage datterselskaber be-
liggende i EU/E@S fra CFC-beskatningen, hvis det kunne dokumenteres at der var tale om en reel gko-
nomisk virksomhed?®, i stil med dispensationsadgangen for personer. Arsagen til at dette ikke blev
aktuelt var, i henhold til lovgiver, at komplicerede koncernstrukturer ngdvendiggjorde at adgangen til
fritagelse skulle veere bundet til bestemte kriterier, som derved skaber en mere klar retstilstand pa om-
radet?®’. Umiddelbart er det er usagligt argument, da skatterettens definitioner af begrebet koncernstruk-
tur, jf. SEL § 31 C, ma vaere rammende til at afdekke koncernforhold i almindelighed. Hvis koncern-
definitionerne er klare nok i loven til at man kan ifalde skattepligt, sa ma de ligeledes vere klare nok til
at opna dispensation.

Pa den anden side kan der vaere vanskeligheder forbundet med en bredere dispensationshestemmelse for
selskaber, i henhold til definitionen af et rent kunstigt arrangement. Den mest korrekte definition ma
umiddelbart findes i EU-dommen C-194/04 Cadbury Schweppes, som varende et foretagende ”(...) der
ikke bygger pd reel okonomisk aktivitet, med henblik pd at undgd den normalt skyldige skat (...)*®”.
Begrebet deekker bade over den fysiske tilstedeveerelse i medlemsstaten og der stilles krav til selve udg-

velsen af aktivitet, hvilket kraever en helhedsvurdering.

Det vurderes med inspiration i LL§ 16 H, stk. 2, at der kraeves en starre skansbefgjelse hos Skatteradet
til vurdering af, om der foreligger reel gkonomisk aktivitet i etableringslandet, i stil med dispensationen
for personer. Samtidig skal der foreligge nogle klare guidelines i forhold til definitionen af begrebet rent
kunstigt arrangement, saledes at der ikke kan vere nogle fortolkningstvister. Dette tiltag vurderes at

skabe overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, da reelle etableringer fritages?®.

6.2.1.2 Retsgkonomiske overvejelser
Ved at tillade Skatteradet en skansbefgijelse synes der alt andet lige at vare en bedre mulighed for frita-

gelse for CFC-beskatning, givet at etableringerne er reelle. Umiddelbart vil sadan et tiltag stille skatte-

266 Hgringssvar med kommentarer til L 213, 2006/2007, bilag 1

267 | FF 2001-2002 (L 99), bilag 19. Hagringsnotat vedrgrende forslaget om objektivering af CFC-reglerne, fra skatteministe-
ren — Dispensation fra CFC-beskatningsreglerne - §32, stk. 2

268 C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 55

269 Se hertil C-196/04 Cadbury Schweppes, preemis 53-54
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yderen bedre, hvor skattemyndighederne stilles veerre end udgangspunktet. Dette begrundes i, at skatte-
myndighederne selvsagt mister skatteindtaegter ved at have en bredere dispensationsbestemmelse, som
vil give flere dispensationer for CFC-beskatning. Denne situation vil derfor ikke vere en Pareto-forbed-
ring, da en part stilles veerre ved at den anden stilles bedre. Pareto-kriteriet bestemmer, at hvis et tiltag,
herunder for eksempel en retsregel, er til fordel for en part og ikke til ulempe for en anden part bar dette

tiltag indfares?’°. Det er en Pareto-forbedring.

Figur 10. Pareto-forbedring i teorien
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Kilde: Egen tilvirkning

Pareto-forbedringen er illustreret i Figur 10?2, hvor selskabet stilles bedre uden at skattemyndighederne
stilles veerre, det vil sige punkt V. Det vil vare tilfeldet hvor skattemyndighederne ikke mister skatte-
indteegter og selskabet ikke begraenses i at udnytte den frie bevaegelighed. Kurven SV viser den fulde
udnyttelse af ressourcerne der anvendes. Feltet QPR viser omradet, hvor der er mulighed for at gge
veerdien for bade V og S, i forhold til udgangspunktet P. YY-aksen er statens nytte og X-aksen er selska-
bernes nytte.

Den Pareto-optimale situation?’2 er pa SV kurven, hvor ingen stilles bedre uden at en anden part stilles
veerre. Det synes dog ikke at vaere muligt ved dispensationsbestemmelsen, da en lempeligere dispensa-
tionsbestemmelse vil medfare et tab i skatteindteegter. Derfor er punkt V2 nytten for skattemyndighe-
derne og selskabet ved skensbefgjelse hos Skatteradet. Skattemyndighederne kan dog vinde ved denne
bredere dispensationsadgang, ved for eksempel at nedszette muligheden for arbitrage, jf. kapitel 5. Der

er dog ikke provenumassige fordele ved denne skansbefgjelse for skattemyndighederne.

Den offentlige sektors tiltag medfarer oftere en Kaldor-Hicks tilstand end en Pareto-forbedring, idet det

typisk er sveerere at stille en part bedre uden at en anden part stilles veerre?™,

270 Eide og Stavang, 2009, side 109
271 Eide og Stavang, 2009, side 109
272 Eide og Stavang, 2009, side 109
273 Eide og Stavang, 2009, side 110
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Enhver Pareto-forbedring er i teorien en Kaldor-Hicks tilstand, mens en Kaldor-Hicks forbedring ikke
ngdvendigvis er en Pareto-forbedring?’*. Kaldor-Hicks kriteriet statuerer at en retsregel er fordelagtig,
hvis den skaber stor nok verdi hos vinderen, saledes at taberen kan kompenseres. Herved stilles mindst
én bedre?’®, Kriteriet sgger herigennem at maksimere veerdien af det, som ressourcerne anvendes til?’®.
Et tiltag til dispensationsbestemmelsen vil veere fordelagtigt i Kaldor-Hicks’ forstand, hvis skatteyderen,

i teorien, kan kompensere skattemyndighederne.

Ved at skabe en bredere dispensationsadgang vurderes det, at skatteyderen stilles sa godt, at denne vil
kunne kompensere skattemyndighederne for de manglende skatteindteegter. Gevinsten for skatteyderen
er ingen dansk skat og faerre administrative byrder, men kan ogsa vaere en stare kundebase. Det er na-
turligvis givet, at skansbefgjelsen medfarer at reelle etableringer undtages og rent kunstige arrangemen-
ter afvises. Umiddelbart vil skanbefgjelsen kunne medfgre en Kaldor-Hicks efficient tilstand ved at
selskabernes nytte stiger i sa hgj en grad, at det overstiger skattemyndighedernes tab. Derfor bgr en
bredere dispensationsbestemmelse indfgres, i stil med dispensationsmuligheden for personer, jf. LL8 16
H, stk. 2.

6.2.2 Lavskattetesten
Ovenstaende har primart fokuseret pa etableringer i lavskattelande, da det er der hvor rent kunstige

arrangementer opererer. Safremt at etableringen er i et hgjskatteland, synes et ngdvendigt tiltag at vere
en genindfersel af lavskattetesten, som blev afskaffet i 200727, Testen blev indfart i 1995278 og tog
udgangspunkt i afkastet af kapitalen i udlandet, af hvorvidt at beskatningen var vasentlig lavere end

efter dansk skatteret?’®. Afhaengig af udfaldet ville CFC-reglerne sa blive en realitet eller gj.

Testen bero pa en konkret ligningsmassig vurdering. Et beskatningsniveau pa mindst 25% i udlandet,
beregnet pa grundlag af en indkomst opgjort efter danske regler, ville ikke blive anset for at veere vae-
sentlig mindre??. Ved lov nr. 313 af 21/5 2002 blev lavskattetesten, SEL § 32, stk. 1, nr. 1, objektiveret,
som medfgrte at testen bero pa en ar-til-ar vurdering af arets faktiske resultat og den faktiske beskatning.
Af lovteksten fremgik det direkte, at CFC-beskatning kun var aktuelt safremt datterselskabets udenland-

ske selskabsskat var mindre end 75% af skatten beregnet pa grundlag af den danske selskabsskattesats,

274 Eide og Stavang, 2009, side 35

275 Det er ikke ngdvendigt at den faktiske kompensation sker, sa leenge det blot er muligt i teorien

276 Eide og Stavang, 2009, side 36

217 | kraft af indfarslen af lov nr. 540 af 6/6 2007 (L 213 — 2006/2007). Den blev fjernet for ikke at diskriminere mellem hgj-
og lavskattelande

218 | ov nr. 312 af 17/5 1995 (L 35 1994/1995)

279 Dette var sammenholdt med den dageldende SEL § 13, stk. 3, hvorefter udbytte fra udenlandske datterselskabet kunne
oppeberes skattefrit, hvis det udenlandske datterselskab blev beskattet efter regler der ikke afveg veesentlig fra danske regler
280 Skatteministerens svar pa henvendelse fra Finansradet, bilag 33, L 35 (1994/1995). Pa davaerende tidspunkt var selskabs-
skatten pa 34%.
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af datterselskabets samlede skattepligtige indkomst, jf. dageeldende SEL § 32, stk. 1, nr. 1. Testen blev
efterfalgende afskaffet i 2007 ved lov nr. 540 af 6/6 2007.

Problemet ved de nugzldende danske CFC-regler er til dels, at der ikke geelder nogen geografisk af-
graensning. Dette betyder at CFC-reglerne geelder i alle henseender, nationale som internationale. Det
medfarer naturligvis nogle administrative byrder, bade for selskaberne, men ikke mindst ogsa for skat-
temyndighederne, da flere koncernforhold skal vurderes, flere datterselskaber i hgjskattelande skal med-
tages til beskatning og flere dispensationsanmodninger skal gennemgas. Disse administrative byrder
indgar ogsa i den EU-retlige behandling af nationale veernsregler, da den skattepligtige ikke ma pélaeg-
ges ungdige administrative byrder?,

Umiddelbart virker det ulogisk at lade CFC-reglerne geelde for danske datterselskaber, grundet den ob-
ligatoriske danske sambeskatning, jf. SEL § 31. Det medfarer egentlig, at skatteindteegterne for skatte-
myndighederne og skattebyrden for selskaberne er uendrede, hvad enten CFC-beskatning indtreeder
eller ej. Formalet med CFC-reglerne er netop at undga udhuling af den danske skattebase, sa man kan
undre sig over hvorfor det nogensinde er blevet relevant at patvinge CFC-beskatning pa danske selska-
ber. Den umiddelbare arsag ma findes ved lovaendringen i 2007 med forsgget pa at skabe EU-konforme

CFC-regler, deraf konsekvensen af ordlyden ved Controlled Foreign Companies®®2,

Pa baggrund af ovenstaende vurderes det at lavskattetesten bgr genindfgres i de danske CFC-regler,
hvormed at CFC-beskatning undgas i lande med hgj beskatning, herunder Danmark?®, CFC-reglerne
bringes da i hgjere grad af overensstemmelse med reglernes formal, som netop er at undga flytning af
skattepligtig indkomst til lavskattelande. CFC-beskatning i hgjskattelande har alligevel ingen skatte-
maessige betydninger for hverken skattemyndighederne eller koncernen, grundet creditlempelsen, jf.
SEL § 32, stk. 11. Til sammenligning har lande som Sverige og Norge en lavskattebetingelse?®*. Den
umiddelbare vurdering er, at lavskattetesten vil skabe overensstemmelse med proportionalitetsprincip-
pet, nar der henses til reglernes formal med at bekampe at skattepligtig indkomst flyttes til lavskatte-

lande?®.

281 C-201/05 Test Claimants in the CFC and Dividend Group Litigation, preemis 85 og C-311/08 SGI, praemis 71
282 \/ed lovaendringen i 2007 a&ndredes reglerne til Controlled Financial Companies

283 Hgjere end dansk beskatning

284 Sverige har 55% af svensk skat og Norge har 66,6% af norsk skat. Se Koerver Schmidt, 2013, s. 535

285 Koerver Schmidt, 2013, s. 534-536
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6.2.2.1 Retsgkonomiske overvejelser

Ved at genindfgre lavskattetesten synes der ligeledes at blive skabt en Pareto-forbedring, da skattemyn-
dighederne undgar ungdvendig brug af ressourcer pa datterselskaber, der alligevel ikke vil bringe pro-
venumassige fordele, qua den hgjere beskatning og creditlempelsen. Selskaberne vil ligeledes vinde
ved et sadant tiltag, da de ikke skal bruge ressourcer pA CFC-beskatningen, som eksempelvis ved en
etablering i Danmark. Derved vinder begge parter ved tiltaget, som skaber en Pareto-forbedring og sam-

tidig en Kaldor-Hicks tilstand. Denne situation er illustreret i Figur 11.

Figur 11. Pareto-forbedring og Kaldor Hicks efficient tiltag
ns Q

IRV
Kilde: Egen tilvirkning
Ved dette tiltag, vil nytten for parterne flyttes fra punktet P til punktet D, og teettere pa kurvestykket SV.
Begge parter stilles bedre end udgangspunktet og derved er der tale om en Pareto-forbedring?®.

Lavskattetesten synes derfor ud fra et utilitaristisk synspunkt, at veere et efficient tiltag. For det farste i
forhold til proportionalitetsprincippet og overensstemmelsen med de oprindelige formal. For det andet
ud fra et retsgkonomisk synspunkt, hvor begge parter stilles bedre som konsekvens af tiltaget, og res-
sourcerne derved udnyttes optimalt. Samlet set er der intet der taler imod at reglerne genindfares. |
forhold til dispensationsadgangen, letter lavskattetesten ogsa presset pa dispensationsreglen, da faerre
bliver omfattet af CFC-beskatning. Lovgiver skal blot definere hvor lav skatten i udlandet skal vare

farend der er tale om et lavskatteland.

Genindfarsel af lavskattetesten udelukker dog ikke en bredere dispensationsbestemmelse. Denne vur-

deres stadig ngdvendig, pa trods af en eventuel genindfarsel af lavskattetesten.

286 Eide og Stavang, 2009, side 110
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6.3 Delkonklusion
Pa baggrund af det ovenstaende, er den umiddelbare vurdering, at muligheden for fritagelse er starre for

personer, jf. LL 8§ 16 H, stk. 2, end den er for selskaber, jf. SEL § 32, stk. 2, givet at der er tale om en
reel etablering. For personer galder en bred dispensation, hvor det pahviler den skattepligtige at bevise
at etableringen er reel og at der ikke er tale om et rent kunstigt arrangement, hvilket ber viderefares til
det selskabsskatteretlige. Lovgivers argument om, at komplicerede koncernstrukturer ngdvendiggjorde
at adgangen til fritagelse skulle veere bundet til bestemte kriterier, synes ikke at veere retmaessig. Hvis
koncerndefinitionerne i SEL § 31 C er klare nok til at man kan ifalde skattepligt, ma de ligeledes vaere
klare nok til at opna dispensation. Derfor bgr der indfares en bredere dispensationsadgang, med en

skansbefajelse hos Skatteradet og eventuelt dokumentationspligt hos det skattepligtige selskab.

Ligeledes vurderes lavskattetesten at veere ngdvendig og proportionel i forhold til forfalgelsen af det
reelle formal med CFC-reglerne og derfra udelukke datterselskaber i hgjskattelande fra reglerne. Ud fra
et retsgkonomisk synspunkt stilles begge parter ogsa bedre ved dette tiltag, hvorfor testen findes efficient
at genindfare.

De to tiltag skal vurderes isoleret, da den bredere dispensationsbestemmelse blot skaber stagrre overens-

stemmelse med proportionalitetsprincippet, mens lavskattetesten skaber bedre udnyttelse af ressour-
cerne og udelukker CFC-beskatning ved situationer som ikke er relevante i forhold til formalene.

Side 74 af 87



Kapitel 7 Konklusion
Morten Neumann Jgrgensen

Kapitel 7 Konklusion

Nervaerende afhandlings genstandsfelt bestar af en juridisk analyse af dispensationsreglens betingelse
om lokale kunder, inden for dansk CFC-beskatning, jf. SEL § 32, stk. 2. Analysen tager udgangspunkt
i et retsdogmatisk og EU-retligt perspektiv. Dertil foretages en tilhgrende gkonomisk analyse af CFC-
skattens pavirkning pa kapitalmarkedet, samt de opstdede muligheder for arbitrage. Denne multi- og
interdisciplinere tilgang til emnet dispensation fra CFC-beskatning har resulteret i besvarelsen af af-

handlingens problemformulering, hvilket opridses nedenfor.

Udgangspunktet i de danske CFC-regler er, at man ved opfyldelse af kontrol-, indkomst-, og aktivbetin-
gelsen, jf. SEL § 32, stk. 1, vil blive omfattet af CFC-beskatning. Dermed skal det gverste moderselskab
i Danmark medtage datterselskabets samlede indkomst (som angivet i SEL § 32, stk. 7-10) til beskatning
i Danmark, med nedslag for udenlandske betalte skatter, jf. SEL § 32, stk. 11.

Moderselskabet fritages for dette safremt der enten er valgt international sambeskatning, jf. SEL § 31
A, eller ved opnaelse af dispensation, jf. SEL § 32, stk. 2. En af betingelserne for dispensation er kravet
om lokale kunder, som blev indfgrt for at udelukke selskaber med for stor greenseoverskridende aktivitet
fra dispensation. Netop denne betingelse vurderes at indeholde EU-stridige elementer, da den potentielt
kan begraense selskab i at udnytte den frie beveegelighed. Spargsmalet er blot om virksomheden i etab-
leringslandet bliver mindre almindeligt af at have en starre aktivitet i andre lande.

Ifalge EU retspraksis skal CFC-beskatning som udgangspunkt vere udelukket, nar oprettelsen af dat-
terselskabet i udlandet svarer til en gkonomisk realitet, hvilket seetter visse krav til den danske indretning
af CFC-reglerne. Derfor kreeves i hgj grad en effektiv dispensationsadgang, der tilgodeser reelle etable-

ringer som ikke karakteriseres som varende rent kunstige arrangementer.

Betingelsen om lokale kunder vurderes at vare forsvaret i de tvingende almene hensyn, da den sgger at
undga misbrug og rent kunstige arrangementer. Dog ma betingelsen konstateres at veere for vidtgaende
og uproportionel, da den nemlig ikke afger hvorvidt der er tale om en reel etablering, men i stedet blot
hvor stor en greenseoverskridende aktivitet datterselskabet har. Dette er ikke ngdvendigvis ensbetydende
med et rent kunstigt arrangement. Videre giver dispensationsadgangen ikke moderselskabet mulighed
for at kunne dokumentere at etableringen er reel og forbundet med gkonomisk aktivitet, og derved bringe
sig uden for CFC-beskatning. Dette burde veere muligt, hvis man blandt andet henser til tidligere EU-

retspraksis.
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Betingelsen om lokale kunder hindrer ikke ngdvendigvis et moderselskab i at etablere et datterselskab i
et andet land, men ger det i hgj grad mindre attraktivt og ufordelagtigt. Dette udger i sig selv en EU-
stridig foranstaltning og derfor vurderes betingelsen for ikke at vaere en begrundet hindring, jf. propor-

tionalitetsprincippet. Betingelsen anses derfor for at veere uvirksom, jf. EU-rettens forrang.

Kapitalmarkedet inden for EU er tydeligt preeget af medlemslandenes veernsregler, hvor skatter er med
til at skabe incitamenter for etablering og investering. | kraft af den frie bevaegelighed der hersker inden
for EU, er det ogsa blevet lettere for virksomheder at flytte aktiviteter pa tvaers af landegreenserne, samt
at spekulere i de nationale skatteopsetninger.

| den lille dbne danske gkonomi, har den snavre dispensationsregel betydning for hvor kapitalen place-
res. Derved &ndres udbydernes praferencer i forhold til dansk og udenlandsk investering, ved forvent-
ningen til CFC-skattens indtreeden. Ligevagten forskydes derved grundet CFC-beskatningen, som ind-
treeder i kraft af den snavre dispensationsadgang.

Betingelsen om lokale kunder medvirker endvidere til arbitrage, der forekommer nar der ikke er lige-
veegt pa afkastet efter skat mellem to lande. Landet med det laveste afkast vil i teorien miste kapital til
beskatning, grundet manglende opfyldelse af arbitrageligevaegt. Der hvor man kan opna det hgjeste af-
kast efter skat, vil kapitalen som udgangspunkt sgge hen. Ved arbitrageligeveegt vil realinvesteringerne

og kapitalen veere perfekt allokeret, hvilket bliver forvredet ved indtreeden af CFC-beskatning.

Under antagelsen af at opsparingen er uelastisk, vil den bedste lempelsesmetode umiddelbart veere at
lempe efter creditmetoden, da den synes at skabe den bedste lighed mellem hjem — og udland. Ud fra et
idealistisk synspunkt, er det ligeledes den bedste metode i forhold til fairness for den skattepligtige.
Samtidig skabes der ogsa CEN ved creditlempelsen, hvilket derfor taler for at metoden er den mest

optimale pa verdensplan.

Ud fra en retspolitisk og retsgkonomisk analyse er resultatet umiddelbart klart; der kraeves en dispensa-
tionsadgang, som tilgodeser reelle etableringer og udelukker rent kunstige arrangementer. Dispensati-
onsreglen bgr udstyres med en skansbefgjelse til Skatteradet, samt eventuelt dokumentationspligt hos
selskabet. Afslutningsvis vurderes lavskattetesten at veaere ngdvendig og proportionel i forhold til forfel-
gelsen af det reelle formal med CFC-reglerne, hvorfor den ogsa ber genindfares.

De to navnte tiltag vurderes at skabe overensstemmelse med den primere EU-ret og ikke mindst ned-

bringes de forvridninger den nuveerende indretning af CFC-reglerne medfarer.

Siden indfarslen af dispensationsadgangen i 2002, har betingelsen om lokale kunder ikke vare genstand

for &ndringer.
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Illustration af koncernopsatningen, i forhold til gverste moderselskab

Ultimativt moderselskab
Danmark
85% ejerskab

Moderselskab
Danmark
100% ejerskab

Udenlandsk datterselskab
(CFC-selskabet)

Luxembourg

I ovenstaende figur er der illustreret den situation, hvor det ultimative moderselskab kun skal medregne
85% af CFC-selskabets skattepligtige indkomst, mens det underliggende moderselskab skal medregne
de resterende 15%, jf. SEL § 32, stk. 7, jf. SEL 8§ 32, stk. 1.
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Moderselskab
DK

: 60%
Moderselskab/investor Moderselskab/investor
20% 20%
CFC-selskab

Figur 12 Direkte ejerskab

| begge eksempler er forholdet mellem kapitalandele og stemmerettighederne 1:1

Moderselskab
2l 60%

0
o

Figur 13 Indirekte ejerskab

I eksemplet for direkte ejerskab, Figur 12, er moderselskabet direkte ejer af 60% af stemmerettighederne
og vil derfor have bestemmende indflydelse i CFC-selskabet, jf. SEL § 32, stk. 6, jf. SEL § 31 C, stk. 3.
I eksemplet for indirekte ejerskab, Figur 13, er moderselskabet direkte ejer af 30% af stemmerettighe-
derne i CFC-selskabet, og indirekte ejer af 60% af datterselskabets stemmerettigheder i CFC-selskabet,
hvilket er 42% indirekte ejerskab. Samlet set er moderselskabet derfor i besiddelse af 72% af stemme-
rettighederne i CFC-selskabet og har derfor bestemmende indflydelse, jf. SEL § 32, stk. 6, jf. SEL § 31
C, stk. 3.Foruden de almindelige stemmerettigheder indgar ogsa potentielle stemmerettigheder i vurde-
ringen af bestemmende indflydelse, herunder tegningsretter og kebsoptioner, jf. SEL § 31 C, stk. 5.1
SEL § 31 C, stk. 4 er der endvidere oplistet 4 eksempler pa hvad der kan statuere bestemmende indfly-
delse, nar moderselskabet ikke ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne, sasom befgjelse?®’ og

raderet?s,

287 Befgjelsen kan tage form ved at selskabet styrer de finansielle og driftsmaessige forhold i selskabet
288 Raderetten bestar ved flertal af stemmer pa generalforsamlingen, eller gennem aftale med andre investorer
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Tabel 1. Udviklingen i selskabsskattesatserne i EU-landene 1995-2014

- 1995 | 1996 | 1997 | 1998 ‘ 1993 | 2000 | 2001 | 2002 |2003 2004 mm 2007 mm | 2013

Belgien 0.2 | 340 340 340 240 340 340 240 340
Bulgarien 40,0| 400 | 402 | 370 | 343 | 325| 280 | 235 | 235| 195 | 150 | 150 10 100 | 10,0| 100 10,0 %0.0| 10,0 100
Cypern 250 | 250 250 250 250 200 | 280 | 280 150/ 150 100 100| 100 100 100| 100 10,0 | 10,0| 125 125
Danmark 340 340 340 340 320 320 300 300 300 300 280 280 250 250 250 250 250 250 250 245
Estland 26,0 | 260 260 | 26,0 | 260 26.0| 260 | 26,0 260 260 240 230 220 21,0 21,0| 210 21.0 | 21,0| 210 210
Finland 250 280 | 280 280 | 280 | 20.0| 20,0 | 200 | 200 200 | 26,0 | 260| 26,0 | 26.0 | 260 | 26,0 | 28.0 | 245 | 245 245
Frankrig 38,7 | 36,7 41,7 | 417 | 400 378| 364 354 354 | 354 350 344 344 344 344 344 344 361 361 380

Grzkenland 40,0 | 400 | 40,0 40,0 | 400 40,0| 375 350 350 350 32,0 | 20,0 250 | 35.0 | 350 240 20,0 | 20,0| 26,0 26,0

Nederlandene | 40,0 380 | 36,0| 320 280 | 240| 200 | 18.0 | 125 125 125 | 125 | 125 125| 125 125 | 125 | 125 125| 125

Iriand 522 | 632 532| 413 | 413 413 | 403 | 403 | 383 | 37,3 | 373 | 373 | 373 | 314 | 314 | 314 314 | 314| 314 314
ltalien 25,0 250 350 350 350 350 200| 20,0 20.0| 200 200 20.0| 200 200 | 200| 200 20.0| 20.0 200/ 20,0
Kroatien 250 | 250 250 | 250 | 250 250 250| 220 180 150 150 150| 150 | 150 150 150/ 150 | 150| 150 15.0
Letland 200| 200 200 | 200 | 200 240 240 | 150 150/ 150 150 1900 | 180 150 200| 150 150 150 150 150
Litauen 409 | 409 203| 375|375 375|375 304 304 304 304 206 2008 208 286| 288 288 ZE,Bv 282 20.2
Luxemburg 350 350 350 350 350 | 350 350 350 250 350 350 350 350 350 350 350 350 350 350 35.0
Maita 350 | 350 350 350 | 350 350 350| 345 | 345| 345| 315 | 206 255 | 255 | 255 | 255 250 | 25.0| 250 250
Polen 400 400 380 360 340 2300 280 280 270 180 190 790 190| 190 190 190/ 190 180 190 190
Portugal 306 | 396 | 396 374 | 374 | 352 352 | 330 | 33,0 275 | 275 | 275 285| 2685| 265 200 | 200 | 31.5| 315 315
Rumanien 380 380|380 380 380 250 250 250 250 250| 160 160 160 | 180 160 160 160 160 180 18.0
Slovakiet 40,0 | 400 | 400 400 400 | 200 200 250 25,0, 10| 190 | 190 190| 190 190 180 190 19,0 230 220
Slovenien 250 250 | 250 250 250 250 250| 250 250| 250 250 250 230 220 21,0| 200 200 | 180 17.0| 17.0
Spanien 350 | 350 350 350 | 350 350 350 350 350 350 350 350 325 30,0 | 30,0 30,0 30.0 20,0| 30,0/ 30,0

Storbritannien | 33,0 33,0 | 310 310 30,0 20.0| 30,0| 30.0 20,0 30,0 30,0 300} 30,0 300|280 230 28.0| 240 230 21.0

Sverige 280| 280 280| 280 | 230 280 | 280 | 280 | 280 | 280 | 280 | 280 280 | 280 263 | 263 | 26,3 | 263 | 220 220
Tiekkiet 410 390 | 380 350 350 310 310 310 2310, 280| 26.0 240 240 210 200 190 190 190 19,0 190
Tyskland 56,5 58,7 | 56,7 56,0 516 | 516 383 | 383 | 206 383 | 38,7 | 387 387 30.2| 30.2| 30.2| 30.2 | 30,2 | 30.2| 30.2
Ungarn 196 196 106| 196 196 196| 196 | 196 106| 178 | 175 175 213 21,3 | 21,3 | 206 | 206 | 206 206 208
Dstrig 340| 340 240| 340| 340 240| 340| 340 240 340 250 250 250 250 250 250 250 250| 250 250
Norge 280 | 230 280 | 280 2380 280 280 280 280 280 2380 280 | 280 280 280 280 28,0 28,0 230 27,

250 | 248 | 248 | 255

s 07 e 0220 4] 00 a7 s
mmm 7 wal o4 s [0l e ]

Kilde: EU-Kommissionen, “Taxation trends in the European Union - 2014"
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Samfundsgkonomisk velfeerd pa kapitalmarkedet

Den samfundsgkonomiske velfeerd kommer til udtryk ved nedestaende figur, som er uden pavirkning af
skat. Udbydernes marginale omkostninger (MC) udtrykkes ved kurven S og efterspgrgernes marginale
effektivitet (MEC) kommer til udtryk ved D. Udbydernes marginale omkostninger bestér i omkostninger
forbundet med at stille kapital til radighed for selskaberne og den marginale effektivitet kommer til

udtryk ved at der tilfares yderligere kapital i selskaberne.

Samfundsgkonomisk velfzerd — almindelige ligevaegtsmodel

R
71 Afkast (35)

Kapital (mia. DKK)

Ko K

Kilde: Egen tilvirkning

Ovenstaende graf viser, at den marginale effektivitet (MEC) er starst ved den farste andel af kapital,
altsa far ligevaegtspunktet (ro,Ko), da afkastet her er starst. Det betyder at selskabernes omkostninger til
kapitalfremskaffelse er mindre end afkastet. Ved udnyttelse af den udbudte kapital opnas derfor en ge-
vinst svarende til arealet mellem D og ro. Ligeledes er udbydernes marginale omkostninger ved kapital-
tilfarsel til selskaberne lavest mellem punktet O og ligeveaegten i A, hvilket betyder at udbyderne af ka-
pital her opnar en gevinst svarende til arealet af A 0 ro. | denne situation fungerer kapitalmarkedet ef-
fektivt og der opstar ikke et dgdvaegtstab, grundet en efficient allokering af kapitalen og opsparerne
placerer automatisk kapitalen der hvor det stgrste afkast opnas.

Samfundets gevinst, som ikke tilfalder udbyderne, kommer til udtryk ved den gverste trekant, A ro B,
og den samlede samfundsmaessige gevinst udger derfor den store trekant, A 0 B. Den udger summen af

selskabernes gevinst og opsparernes vinding ved ligeveegten, i en fuldkommen konkurrence®®.

289 pindyck et al, 2013, s. 319
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Det kan medfare store samfundsmaessige tab pa verdensplan ikke at opna CEN under de givne forud-
seetninger, hvor det enkelte land kan opna fordele. Denne situation illustreres nedenfor i figuren, hvor
investeringerne stadig er afkastafhangige og opsparingen er uafhangig af afkastet (uelastisk). Illustra-
tionen viser CEN-optimum pa verdensplan og ikke for det enkelte land. Kapitaludbuddet er defineret pa

x-aksen. Det skal noteres at der ikke er nogen skatter inkluderet i illustrationen, men udelukkende afkast.

CEN-optimum for verden — samfundsmaessige tab

" *
S | s* R

C . MPK c*

| 1 o B e e et e b
B ——enessmmsr L& H*
AN B*
- ¥/ ' .
Hjemland E/E* G/G* Ddland

Kilde: Gam et al, 2007
Hjemlandets efterspgrgselskurve er givet ved MPK kurven, hvor udlandets er MPK*. Ligesom tidligere
viser kurven hvor meget kapital der bliver anvendt, givet prisen pa kapital. Der vil derfor blive investeret
ligesa leenge at afkastet af kapitalen overstiger eller er lig med omkostningen til fremskaffelse. Den
lodrette kurve S/S* viser udbuddet, bade for ind- og udland, som er uelastisk.
Ved ligevaegten mellem udbud og efterspargsel ses det, at ligeveegten for hjemlandet, punkt D, ligger
hgjere end udlandet, D*, hvorfor at afkastet i ligevaegten hjemlandet er hgjere. Det betyder at kapitalen
vil sgge fra udlandet mod hjemlandet. Disse bevaegelser vil fortseette indtil afkastet efter skat er identisk
i de to lande, hvilket ses ved punkt F og det nye feelles afkastniveau H/H* og kapitalanvendelsen G/G*.
Denne nye ligeveegt har medfart en kapitalimport til hjemlandet, som ses ved at det hjemlige kapitalud-
bud er E og ligevaegten er G. G - E svarer derfor til kapitalimporten til hjemlandet, mens E*- G* er
udlandets kapitaleksport.
For de hjemlige udbydere har det dog betydet en reduktion fra ABDE til AHIE, grundet den nye lige-
veegt. Derfor taber udbyderne, mens samfundet som helhed vinder grundet kapitalbevaegelserne. Hjem-
landets anvendelse af kapital er illustreret ved ACFG, som steg med de frie kapitalbevaegelser med
EDFG, hvoraf EIFG gar til de udenlandske udbydere. Nettogevinsten for hjemlandet er den skraverede
rgde trekant IDF, mens udlandets gevinst er D*IF, den bla trekant.
CEN opnas i ovenstaende illustration i punktet F, hvor realinvesteringerne og kapitalen er allokeret

effektivt mellem hjem- og udland.
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