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1  Executive Summary

In 2009 the government adopted Bill L202, which was subsequently adopted as Law No. 525
of 12 June 2009, also called "Forarspakken 2.0". With the adoption of the "Forarspakken 2.0",
the rules about taxation of corporate capital gains and dividends were harmonized to ensure a
more plain and more uniform taxation of dividends and capital gains. Because the implemen-
tation of the law was done in a short time, subsequently a number of clarifications in L84 and
L194 occurred.

Before the adoption of L202 the taxation of shares was determined by the ownership period.
With the introduction of the L202 the ownership period was replaced by shareholding, and
thereby a number of different share classes were introduced, which among others were con-
solidated and subsidiary shares and portfolio shares. If the is ownership is more than 10 per-
cent in a company, the shares are considered as group and subsidiary shares. If the sharehold-

ing is below 10 percent, the shares are considered as portfolio shares.

With the introduction of the L202, new entry values for the portfolio shares were introduced,
which caused a tax-free appreciation of the value, with the possibility of late taxation of a fic-
tional profit. Therefore a transition rule was implemented, which allows companies to calcu-

late a net loss balance, which can be used to set-off in future gains.

The introduction of the new share classes provides a number of issues, which means that a
share can change category. Therefore a rule which can handle this problem was implemented.
If a share changes share class, the share will be considered as waived and a taxation of this

compensation might be taxed.

With L202 an anti-avoidance legislation was introduced, which should discourage companies
to restructure themselves into tax exemption in order to avoid taxation of dividends received
and capital gains. The anti-avoidance legislation is a complex set of rules, built around 5 con-
ditions, which must all be fulfilled before the provision applies. What characterizes a number
of the conditions is the fact that they are difficult to interpret, which means that it can be com-

plicated for a company to assess whether the provision would be applicable for them.
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2 Indledning

| starten af 2008 nedsatte regeringen en skattekommission pa baggrund af regeringsgrundla-
get, hvor blandt andet fglgende fremgik "Tiden er kommet til at gennemfare en reform af skat-
tesystemet. En skattereform skal gere det mere attraktivt at yde en ekstra indsats. Sigtet er en

markant s@nkning af skatten p& arbejdsindkomst, som skal stimulere arbejde og virkelyst."*

I den forbindelse valgte regeringen blandt andet at endre beskatningen af aktier for selskaber.
Pa baggrund af denne @ndring fremsatte regeringen lovforslag L202, som efterfglgende blev

vedtaget som lov nr. 525 af 12. juni 2009, ogsa kaldet Forarspakken 2.0

Med vedtagelse af Forarspakken 2.0 blev reglerne om beskatningen af selskabers aktieavancer
og aktieudbytter harmoniseret for at sikre en mere enkel og ens beskatning af udbytte og ak-
tieavancer. Ligeledes skulle en varnsregel i loven sikre, at selskaber ikke med sakaldt om-

vendt juletraeeskonstruktion kan strukturere sig ud i skattefrihed.

Efter implementering af lov nr. 525 af 12. juni 2009, med virkning fra og med indkomstaret
2010, blev lovforslag L84, og efterfglgende reparationspakken L194 fremsat. Lovforslaget
L84, som indeholdte de fleste @ndringer, har for det farste til formal at foretage en raekke ju-
steringer og praciseringer af visse af de regler, der blev indfert ved lov nr. 525. Med vedta-

gelse af disse justeringer blev lov nr. 254 af 30. marts 2011 en realitet.
Lov nr. 254 af 30. marts 2011 bestar blandt andet af:

< @nske om harmonisering af beskatning af udbytte og avancer, sa disse bliver ensartet

= Justering og precisering af mellemholdningsselskabsreglen.

«  Selskaber i visse tilfeelde far adgang til at fradrage tab pa datterselskabsaktier, der var
fradragsberettigede inden harmoniseringen af beskatningen af aktieafkast, og hvor ak-
tierne efterfalgende skifter status til portefaljeaktier

= /Endringer i verdiansattelsesprincippet

< Begraensning af tabsfradrag pa aktier, hvorpa der er modtaget skattefri udbytter.

! Mulighedernes samfund, Regeringsgrundlag - November 2007, VK regeringen Il1, side 6
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2.1 Problemformulering
Med denne hovedopgave gnsker vi at analysere de &ndringer, som lov nr. 525 af 12. juni

2009 til 624 af 14. juni 2011 har medfart for selskaber og anskueligggre formalet med loven.

Herudover gnsker vi at fremhave konsekvensen ved at indfgre mellemholdingreglen.

Ud fra ovenstaende, har vi valgt falgende hovedproblemstilling:
< Hvad har indfgrelse af lov nr. 624 af 14. juni 2011 haft af indflydelse pa selskaber.

Til at understgtte ovenstaende hovedproblemstilling har vi identificeret falgende undersagel-
sesspargsmal:

= Huvilke &ndringer har indferelse af nye aktiekategorier medfert?

= Hvilke @&ndringer er der sket ved beskatning af aktieavancer og aktieudbytte?

< Hvordan kommer beskatningen til at forega i overgangsperioden?

< Hvilke konsekvenser har statusskifte pa beskatning af aktier?

« Hvad kreaeves for at undga opfyldelse veaernsreglen, ABL § 4, stk. 3?

= Huvilke praktiske problemstillinger har indfgrelsen af den ny aktieavancebeskatnings-

lov medfart?

2.2 Model- og metodevalg?

Vi vil igennem opgaven analysere og fortolke den geeldende ret samt inddrage lovforarbejder,
samt afgarelser hertil, til belysninger af vores problemformulering.

Vores undersggelsesmetode vil vaere sekundzer dataanalyse, idet vi bruger sekunder empiri, da
vi ser pa lovtekster og fortolkninger heraf. Vi vil benytte os af en deduktiv tilgang i form af
analyser og konklusioner baseret pa vores teoretiske kilder, samt en induktiv tilgang ved ana-

lyser og konklusioner baseret pa praktiske problemstillinger, der belyser det undersagte.

Vi har inddraget eksempler og illustrationer i det omfang, det gger problemstillingernes kon-

kretisering og forstaelse.

2 Business research methods, side 11
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2.3 Opgavestruktur

Nedenfor vises en oversigt over opbygningen af vores opgave. Denne oversigt har til formal
at vise strukturen og give et overblik over opgavens opbygning.

Indledning
Kap.2

Problemformulering
Kap.2

Lovhjemmel

Skattemassig
ifte

Beskatningaf
avance'tabmv.
Kap.5-6

Praktiske
problemstillinger

Figur 2.1 - lllustration af opgavestruktur. Kilde: Egen tilvirkning

Vores opgave er bygget op omkring vores 5 undersggelsesspargsmal. Efter gennemgang af de
formelle krav vedrgrende executive summary, indledning, problemformulering og metode i
kapitel 1-3, vil vi gennemga den lovhjemmel, der ligger til grund for den gaeldende lovgiv-
ning, som vil blive behandlet igennem opgaven.

Dernast Vil vi besvare vores to farste undersggelsesspargsmal vedrarende hvilke konsekven-
ser, der har veeret ved indfarelsen af de nye aktiekategorier, samt hvordan beskatningen af ak-
tieavancer og udbytte fremadrettet vil veere. Dette bearbejdes i kapitlerne 4-6.

Det tredje undersggelsesspargsmal, der belyser de overgangsregler, der er opstaet, vil blive
behandlet i kapitel 7.
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Herefter vil vi gennemga hvilke konsekvenser, statusskifte imellem aktiekategorierne har for
beskatning, hvilket vil blive besvaret i kapitel 8.

Det femte undersggelsesspgrgsmal, der ogsa er det undersggelsesspgrgsmal, der fylder mest i
vores opgave, omhandler vaernsreglen mod omvendte juletraeer og behandles i kapitel 9.
Endeligt i kapitel 10 gives eksempler, hvorpa aktieavancebeskatningsloven ikke har den gn-
skede effekt, enten set fra erhvervslivet eller SKAT’s side. Dette er endvidere ogsa besvarelse
af vores femte og sidste undersggelsesspargsmal. Som afrunding pa hvert kapitel vil vi kom-
me med en delkonklusion.

| kapitel 11 vil vi foretage en opsummering og en samlet konklusion af vores undersggelses-

spgrgsmal som til slut vil besvare vores problemformulering.

2.4 Afgrensning
Vi har valgt at denne opgave skal have fokus pa de selskaber, der er n@vnt i SEL § 1, nr. 1, vi

vil derfor ikke inddrage andre typer af selskaber eller personer, herunder hovedaktionzrer.

For at undga at opgaven bliver for bred og overfladisk i sin gennemgang, har vi afgraenset os

fra falgende omrader:

= ABL kapitel 4 (hele kapitlet) — Omhandlende tegningsretter, naeringsaktier, aktier ejet af
kapitalfondspartnere samt andele i andelsforeninger

< ABL kapitel 5 (hele kapitlet) — Omhandlende gevinst og tab pa aktier og investeringsfor-
eningsbeviser udstedt af investeringsselskaber, samt investeringsforeningsbeviser i andre
akkumulerende eller udloddende investeringsforeninger

< ABL kapital 7 — Konvertible obligationer og omstruktureringer i forbindelse med over-
dragelse mellem to parter

= ABL kapitel 8 (hele kapitlet) — Omhandlende til- og fraflytning

< Omrader i L202 og L84 som ikke omhandler aktieavancebeskatning af selskaber.

Vi afgraenser os endvidere fra at behandle udbytte og avancer modtaget i forbindelse med fu-

sion, spaltning, skattefri aktieombytning, kapitalnedszttelse eller likvidation.

Vi vil igennem opgaven udelukkende se pa danske selskaber og selskabsstrukturer og vil ikke
bergre udenlandske selskaber, medmindre at det fremgar direkte af lovteksten.
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Dataindsamlingen sluttede d. 17. oktober 2011. Eventuelle loveendringer, bindende svar, vej-
ledninger og domme, der er fremkommet efter denne dato, er derfor ikke behandlet i opgaven.

2.5 Valg af kilder og kildekritik
Som beskrevet i afsnit 2.2 ovenfor omkring model- og metodevalg er vores opgave pri-

meert understgttet af sekundeer data, disse stammer primart fra artikler fra diverse bran-
cherelaterede internetsider. Derudover har vi sggt i forskellige databaser efter artikler,
afgerelser m.v. til at understgtte opgavens indhold. Nedenfor gennemgas de forskellige
databaser, samt brancherelaterede hjemmesider der har vaeret brugt i vores informations-

sggning.

- www.Retsinformation.dk

Retsinformation.dk er en hjemmeside hvorfra man har adgang til det feelles statslige rets-
informationssystem. Fra retsinformation.dk kan man sgge i alle love og alle regler (be-
kendtgarelser, cirkulerer m.v., der udstedes af ministerierne og de centrale statslige
myndigheder), og i Folketingets dokumenter.

Retsinformation.dk opdateres ifglge deres hjemmeside mindst én gang i dggnet med de
nye eller ajourfgrte dokumenter, som Folketinget og ministerierne har frigivet siden sid-
ste opdatering.

Vi har benyttet retsinformation.dk til at hente de love, som bliver behandlet i opgaven.

Da retsinformation.dk er en statslig hjemmeside, vil vi tilleegge den en stor grad af sikkerhed,

og der er derfor ikke yderligere kritik, der kan rettes herved.

- Tidsskrift for Skatter og Afgifter (TfS)

Disse artikler kan tilgas via Magnus.dk. TfS er Danmarks farende skattetidsskrift og TfS’ ar-
tikler er udarbejdet af fagfolk indenfor omradet, i vores tilfelde drejer det sig om revisorer,
advokater og skatteradgivere.

Da artiklerne er udarbejdet af fagfolk giver det en hgj faglig standard, og selvom nogle af ar-
tiklerne kan vare udtryk for forfatterens egne holdninger til omradet, vurderer vi kilden til at

veere yderst trovaerdig og kompetent.
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- SR-Skat online — skatteinformation fra de statsautoriserede revisorer

SR-Skat er et tidsskrift for statsautoriserede revisorer, skatteradgivere m.v. Tidsskriftet bliver
udgivet i samarbejde med FSR (Foreningen for Statsautoriserede Revisorer). Her beskrives,
kommenteres og analyseres afgarelser fra domstolene, Landsskatteretten, Skatteministeriet og
SKAT.

Da artiklerne som i Tidsskrift for Skatter og Afgifter bliver udarbejdet af fagfolk, vurderer vi

ogsa denne kilde til at veaere troveerdig.

- www.skat.dk

Pa skat.dk har vi hentet diverse afgarelser og bindende svar. Disse er udarbejdede ud fra kon-
krete sager, der er taget op hos Skatteradet og hos SKAT. Afgarelserne er et udtryk for den
gaeldende lovpraksis. Vi vurderer derfor, at disse kilder er yderst troveerdige i deres fremlaeg-

ning.

- Revisionsbranchens egne hjemmesider
Vi har ogsa benyttet os af informationssggning pa revisionsbranchens egne hjemmesider eks.

www.beierholm.dk, www.ey.dk og www.pwc.dk m.fl., efter nyhedsbreve, artikler m.v. Vi har

veeret opmarksomme pa, at disse hjemmesider kan vere “farvede” i forbindelse med forstael-
se og efterlevelse af den galdende lovgivning. Derfor har vi i opgaven ogsa benyttet officielle
kilder (se ovenfor) til at understgtte informationen fundet pa revisionsbranchens egne hjem-

mesider.

- Beger fra HD studiet

Vi har ydermere benyttet os af den litteratur, der har veret anvendt til fagene Skat og Er-
hvervsbeskatning pa HD.R, se litteraturliste, for at se hvilke specifikke bgger, der har vert
anvendt.

Vi har vaeret opmarksomme pa, at disse bager har veret skrevet far de sidste tilrettelser i ak-
tieavancebeskatningsloven og derfor ikke indeholder de nyeste regler. Udover dette har vi

fundet kilderne troveerdige og brugbare for vores opgave.

Generelt til alle kilder har vi vaeret opmarksomme pa deres redaktionelle dato. Da vi igennem

opgaven har arbejdet med love og regler, der er vedtaget indenfor de sidste 2 ar, har vi varet
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meget opmarksomme pa ikke at benytte os af artikler, tidsskrifter, afgerelser og bindende
svar, der ligger forud for den lovgivning, vi har arbejdet med i opgaven.

2.6  Definition
Nar der i opgaven refereres til den nuvarende lov menes lov nr. 624 af 14. juni 2011.

Nar vaernsreglen bliver nevnt menes mellemholdingreglen mod omvendte juletraeer jf. ABL
88 4A, stk. 3 og 4B.

Nar der i opgaven bliver naevnt noterede aktier, menes der aktier, som er kgbt pa et reguleret

marked eller et multinationalt handelsfacilitet.

Nedenfor er angivet de enkelte forkortelser, der er benyttet i opgaven.
ABL = Aktieavancebeskatningsloven

SEL = Selskabsskatteloven

LL = Ligningsloven

FSR = Foreningen af Statsautoriserede Revisorer
LBKG = Lovbekendtgarelse

L202 = Lovforslag 202 fremsat d. 22. april 2009
L84 = Lovforslag 84 fremsat d. 24. november 2010
L194 = Lovforslag 194 fremsat d. 27. april 2011
TS = Tidsskrift for Skatter og Afgifter

SKM = Skatteministeriet
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3 Fra Forarspakken 2.0 til lov nr. 624 af 14. juni 2011
For at skabe et overblik over de &ndringer der har veeret til den oprindelige lov nr. 525 af 12.

juni 2009, har vi farst kort skitseret de tre lovforslag og de &ndringer, de har medfart i relati-

on til vores opgave.

Oversigt over vaesentlige bestanddele i de enkelte lovforslag

Lovforslag L1202, fremsat 22.04.09 L84, fremsat 24.11.10 L1194, fremsat 27.04.11
Aindringer « Nye aktiekategorier « Andringer vedr. « Indferelse af begrebet iveerkseaetteraktier
« Harmonisering af beskatning af veernsreglen mod "omvendte
udbytte og avancer juletraer”
« Vemsregel om "omvendte « Lempelse af overgangsregler
juletreeer” vedr. datterselskabsaktier
« Indferelse af overgangsregler
« Andringi
veerdiansattelsesprincippet
Endelig lov Lov525af12.06.09 Lov254af30.03.10 Lov624 af 14.06.11

Tabel 3.1 - Oversigt over veesentlige bestanddele i de enkelte lovforslag. Kilde: Egen tilvirkning

| ovenstdende tabel ses kun de a&ndringer, der har relevans for problemstillingens videre bear-
bejdning og er ikke et udtryk for alle de andringer, der er afstedkommet af de omtalte lovfors-
lag.

For at samle de mange andringer, der i lgbet af de sidste to ar har veeret til den oprindeligt
fremsatte Forarspakke 2.0, har Skatteministeren udsendt LBK 796 af 20. juni 2011, som i dag

er geeldende lov.

3.1 Lovforslag 202
Den 22. april 2009 fremsatte Skatteministeren lovforslag L202 2008/2009, herefter kaldet

L202, som skulle veaere en gennemgribende reformation af de geeldende regler indenfor be-
skatning af aktier og udbytter for danske selskabsaktionarer.
Hovedformalet med &ndringerne i L202 var at gennemfare en harmonisering af udbytter og
aktieavancer. Der blev indfart en ny opdeling af aktieklasser, idet der skulle fokuseres pa ejer-
skabet frem for ejertiden. Med indfarelse af lov nr. 525 blev aktier inddelt i nedenstaende 3
hovedgrupper:

< Koncernselskabsaktier

= Datterselskabsaktier

= Portefoljeaktier.

Med den nye lov blev aktieavancer og udbytter for koncern- og datterselskabsaktier skattefrie,

mens portefeljeaktier skulle veere skattepligtige.
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| forbindelse med opdelingen i de nye aktiekategorier blev det ngdvendig at oprette en varns-
regel, saledes at selskaberne ikke kunne omstrukturere sig ud i skattefrined. Denne regel blev
den meget omdiskuterede vernsregl mod omvendte juletraeer”.

Regelsattet far lov nr. 525 gav selskaber mulighed med SKAT's tilladelse at foretage visse
omstruktureringer, som muliggjorde skattefritagelse. Reglerne omkring skattefri omstrukture-
ring hviler pa et direktiv fra EU (2005/19/EF). Efter fusionsskattedirektivet artikel 11, stk. 1,
litra a, kan en omstrukturering tilsidesattes, hvis formalet alene er at omstrukturere sig ud i
skattefrihed og dermed skatteunddragelse®.

Reglerne i lovforslaget giver ikke SKAT samme muligheder for fremadrettet at give denne
tilladelse, da kriterierne for skattefritagelse alene hviler pa objektive kriterier, dog er der en-
kelte bestemmelser, som skal ind og vurderes ud for den enkelte situation. Som det fremgar af
forarbejdet til L202 fremgar det:

"Formalet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct. ejerkravet omgas ved at lave

sékaldte »omvendte juletraeer«"*

Der blev ud over ovenstaende lavet mange andre a&ndringer og tilpasninger.

Lovforslag L202 blev fremsat i sin endelige form d. 16. april 2009, og allerede d. 28. maj
2009 blev loven vedtaget ved lov nr. 525. Dette er en meget kort behandlingstid pa knap 2%
mdr. Det beaerer klart praeg af, at det skulle vaere en lov, der skulle vedtages far Folketinget gik
pa sommerferie. Lov nr. 525 har efterfalgende modtaget en del kritik, idet mange sa det som
varende hastelovgivning, og det fandt mange, herunder brancheorganisationerne, ikke opti-
malt, nar lovgivningen havde indflydelse pa mange virksomheder og aktionarer.

Det var derfor forventet, at der ville komme en opsamlingslovpakke inden leenge, og det gjor-
de der d. 24. november 2010 med lovforslag L84.°

3 .202 2008/2009, Lovforslaget som fremsat, almindelige bemzrkninger, 3.1.2 Sarligt om skattefri omstrukture-
ringer

*L202 2008/2009, Lovforslaget som fremsat, bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, § 1, Til nr.
6

® SR.2009.0263, side 263 ff-
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3.2 Lovforslag 84
Den 24. november 2010 fremsatte Skatteministeren et lovforslag, L84 2010/2011, herefter

kaldet L84, der primeert er en opfglgning pa regeringens forarspakke om harmonisering af sel-
skabers beskatning af aktievancer og udbytter (lov nr. 525).

Formalet med L84 er at komme med en raekke preeciseringer og justeringer af reglerne i lov
nr. 525.
Herudover kom der med L84 en reekke justeringer af veernsreglen. Af de justeringer som blev
indfart, kan naevnes:
= Reglen skal ikke geelde for selskabsaktionarer, der er portefaljeaktionzrer i mellem-
holdingselskabet
< Reglen skal ikke omfatte tilfeelde, hvor mellemholdingselskabet ejer hele aktiekapita-
len i det underlaeggende datterselskab
= Reglen skal omfatte selskaber, som indirekte ejer mere end 50 % af aktiekapitalen, og

som ikke vil kunne modtage udbytte skattefrit ved direkte ejerskab.

| forbindelse med preeciseringerne og justeringerne af veernsreglen (L84), udtrykker Skattemi-

nisteriet nedenstaende formal med &ndringerne:

"Varnsreglen er teknisk kompliceret og gav anledning til mange tekniske spgrgsmal un-
der behandlingen i Folketinget. Der kan i den forbindelse sarligt henvises til besvarel-
sen af henvendelsen fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, jf. L202, FT 2008-
09, bilag 39, 41 og 57."

"...Besvarelsen af de forskellige spgrgsmal giver anledning til de justeringer og precise-
ringer af vaernsreglen, der - uden at der @ndres pa reglens grundleeggende formal og
virkemé&de - foresl&s i dette lovforslag"®.

Som det fremgar ovenfor, sa er der med lovandringen ikke blevet @ndret pa det grundlag-
gende formal, som blev fremsat i lovforslaget L202, som senere blev stadsfaestet som lov nr.
525. De &ndringer, der er afstedkommet af L84, ses af de forskellige brancheorganisationer

® L 84 2010/2011, Lovforslaget som fremsat, almindelige bemzrkninger, afsnit 2
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som ngdvendige, men da der er tale om et meget kompliceret regelset forventes det, at der vil
komme yderligere tilretninger og praeciseringer.

3.3 Lovforslag 194
Den 14. juni 2011 kom endnu en tilretning til Forarspakken 2.0. Med L 194 2010/2011, heref-

ter kaldet L194, blev der fremsat en skattefritagelse for gevinst og udbytte af ivaerksetterakti-
er. Dette lovforslag kom pa baggrund af, at det efter indferelsen af de nye aktiekategorier
gjorde det sveert for iveerkseetterselskaber at fremskaffe den forngdne risikovillige og investe-
ringsparate kapital. Uden denne tilretning ville det blive for sveert for ivaerksattere at fa sine
ideer fort ud i livet, og det ville ikke gavne vakst og fremgang i det danske samfund.

Lovforslaget blev stadfestet som lov nr. 624 af 14. juni 2011. Da ordningen indeholder stats-
statte til sma og mellemstore virksomheder, skal den godkendes af EU-Kommissionen far den
kan treede i kreeft. Denne godkendelse er endnu ikke forelagt, og man venter derfor endnu pa
at loven kan benyttes. Reglerne sattes i kraft af Skatteministeren, nar Kommissionens god-

kendelse foreligger.’

4  De nye aktiekategorier

4.1 3-arsreglen
For vedtagelse af Forarspakken 2.0 var aktieavancebeskatningsloven opbygget omkring en

forudsaetning om ejertid. Var aktien ejet i mindre end 3 ar, ansa man investeringen som den
baerende faktor, og herved skulle en eventuel gevinst ved afstaelse af aktien medtages i den
skattepligtige indkomst. Et eventuelt tab kunne fradrages i den skattepligtige indkomst i det
omfang, at tabet oversteg summen af de modtagne udbytter af de pagealdende aktier, som ikke
tidligere har vearet medregnet i indkomstopgerelsen.®

Var aktien ejet i 3 ar eller mere, ansa man investeringen som et udtryk for et starre engage-
ment i virksomheden, og derved skulle gevinsten ikke beskattes, og eventuelle tab kunne ej

fradrages.®

’ Skatteministeriet — Finanslov 2011: Skattefritagelse af iveerksatteraktier
® Skattelovsamling for studerende, 2011/1, § 8, side 56
9 Skattelovsamling for studerende, 2011/1, § 9, side 56
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4.2 De nye aktiekategorier
Ved vedtagelse af lov nr. 525 af 12. juni 2009 blev aktieavancebeskatningsreglerne &ndret, og

I stedet for de gamle regler, hvor ejertiden var en bestemmende faktor, blev der implementeret
nye aktiekategorier.
Disse nye aktiekategorier er:

< Datterselskabsaktier

< Koncernselskabsaktier

< Portefgljeaktier

< |veerksetteraktier'

< Egne aktier

< Naringsaktier og konvertible obligationer*,

Beskatningsreglerne er nu defineret ud fra hvilken aktieklasse, de ejede aktier befinder sig i.

Nedenfor gennemgas definitionen samt beskatningen af de forskellige aktiekategorier.

4.2.1 Datterselskabsaktier
En datterselskabsaktie er en aktie som ejet af et selskab, der ejer mindst 10 % af aktiekapita-

len i et datterselskab, jf. ABL § 4A.

Denne definition er preaciseret efterfelgende i stk. 2, som anfarer, at det er en betingelse, at
datterselskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1-2a, 2 d-2 h og 3 a-5.
Derudover praciseres det i stk. 3, at der ses pa moderselskabets tilknytning til datter, saledes
at der ikke kan opnés fordele ved opbygning af specifikke holdingkonstruktioner'?, men dette

behandles serskilt i afsnit 9 og uddybes derfor ikke yderligere her.

4.2.2 Koncernselskabsaktier
Koncernselskabsaktier er defineret som aktier, hvor selskabsaktionaren og det selskab, hvori

der ejes aktier, er sambeskattede efter reglerne i selskabsskattelovens § 31, eller kan sambe-
skattes efter selskabsskattelovens § 31 A. Dermed deaekker det ogsa over aktier, hvor en fond
m.v., og det selskab hvori der ejes aktier, er koncernforbundne, og hvor selskabet kan indga i

en sambeskatning jf. Selskabsskattelovens § 31C.

19 Er vedtaget men er ikke tradt i kraeft, da DK venter svar fra EU Kommissionen
11 Neringsaktier og konvertible obligationer uddybes ikke yderligere i opgaven
12 "Omvendte juletraer"
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I Selskabsskattelovens 8 31 C defineres hvilket selskab, der er koncernens egentlige moder-
selskab. Et selskab kan kun have ét direkte moderselskab. Der er opsat falgende kriterier for,
at et selskab er moderselskab™.

Selskabet der er moderselskab, skal have bestemmende indflydelse over selskabets gkonomi-
ske og driftsmaessige beslutninger. Ved bestemmende indflydelse forstas, befgjelsen til at sty-
re datterselskabets gkonomiske og driftsmassige beslutninger. Derudover anses det ogsa som
bestemmende indflydelse, hvis moderselskabet direkte eller indirekte gennem et datterselskab
ejer mere end halvdelen af stemmerettighederne i det bergrte selskab.™

Er det midlertidig tilfeeldet, at selskabet ikke ejer halvdelen af stemmerettighederne, kan der
alligevel foreligge bestemmende indflydelse, safremt falgende kriterier er opfyldt, jf. SEL §
31 Cstk. 3.

< Raderet over mere end halvdelen af stemmerettighederne i kraft af en aftale med an-
dre investorer

< Befgjelse til at styrer de finansielle og driftsmassige forhold i et selskab i henhold til
en vedtaegt eller aftale

= Befgjelse til at udpege eller afsztte flertallet af medlemmerne i det gverste ledelses-
organ og dette organ besidder den bestemmende indflydelse pa selskabet

< Raderet over det faktiske flertal af stemmerne pa generalforsamlingen eller i et tilsva-
rende organ og derigennem besidder den faktiske bestemmende indflydelse over sel-

skabet.*®

For at gare dette mere overskueligt har vi illustreret en koncernstruktur for at vise sondringen

mellem koncernselskabsaktie og portefaljeaktie.

Selskab A

100 % 55%

SelskabB uliEtYelass Driftsselskabet

Figur 4.1 - Sondring mellem koncernselskabsaktie og portefgljeaktie. Kilde: Egen tilvirkning

13 Disse kriterier er ifalge ARL, der geelder andre regler ved brug af IFRS

4 Dette er med mindre det i specifikke tilfelde kan pavises, at et sidan ejerforhold ikke udger bestemmende
indflydelse, jf. SEL § 31 C, stk. 3

15 Skattelovsamling for studerende 2011/1, § 31C, side 519
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Selskab B’s direkte ejerandel er kun 7 % af Driftsselskabet, og aktierne i Driftsselskabet ville
derfor ikke veere koncernselskabsaktier, men da Selskab A har bestemmende indflydelse pa
bade Selskab B og Driftsselskabet, og de indgar i koncernens sambeskatning, vil Selskab B’s
aktier i Driftsselskabet have status som koncernselskabsaktie. Med dette eksempel illustreres
det, at det ikke er nok kun at se pa ejerandel men ogsa pa koncernens opbygning samt de kon-
cernforbundne selskabers ejerandele i de underliggende selskaber.

4.2.3 Portefgljeaktier
Portefgljeaktier er de aktier, der ikke er hverken datterselskabsaktier eller koncernselskabsak-

tier, jf. ABL 8 4 A og B modsatningsvist, eller er egne aktier.

4.2.4 lverkseetteraktier
Beskatningen af portefgljeaktier har vaeret meget kritiseret i forhold til investeringer i nye sel-

skaber. Reparationspakken ved L194 indeholdte a&ndringer mod denne “iveerksatterskat”, sa
det ville blive lettere at skaffe risikovillig kapital til de sma og mellemstore danske vakstvirk-
somheder. Derfor genindferte Skatteministeren 3 arsreglen for ivaerksatteraktier, dog er der
en rekke betingelser, der skal veere opfyldt og rammerne er blevet noget sneevre i forhold til
den gamle 3 ars regel.

Der er indfert en ekstra paragraf (4C) til § 4 i aktieavancebeskatningsloven, denne giver en
definition af iveerkseetteraktier, hvilket lyder:

Ved ivaerksatteraktier forstas aktier, som aktionaren(investorselskabet) har tegnet i et andet
selskab (iveerkseatterselskabet), og hvor betingelserne i stk. 3-6 er opfyldt. Ivaerksatterselska-
bet ma i enhver 12-maneders-periode hgjst udstede iveerksatteraktier med en tegningsveerdi
pa 18,7 mio. kr. Iveerksatteraktier ma ikke tegnes til underkurs i forhold til markedskursen.
Overskrides belgbsgraensen i 2. pkt., er det de forst tegnede aktier, der anses for at veere
iveerksatteraktier. Hvis betingelserne i stk. 3 ikke leengere er opfyldt, anses aktierne for afsta-
et og anskaffet igen til handelsvaerdien pa tidspunktet, hvor betingelserne ikke leengere er op-
fyldt.””*°

%1194 84C
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Som det fremgar af ovenstaende, er det ikke alle aktier der kan fa status som skattefrie ivaerk-
seetteraktier, en raekke betingelser skal vaere opfyldt.

< Reglerne galder kun, safremt der er tale om aktier i sma’ og mellemstore™® virksom-
heder, der er i igangsatter-, opstarts- eller ekspansionsfasen. Mellemstore virksomhe-
ders krav er kun, at de skal veere i ivaerksetter- eller opstartsfasen.

« Det selskab der investeres i ma ikke veare “kriseramt”, dette defineres i Kommissio-
nens meddelelse om Fallesskabets rammebestemmelser for statsstgtte til redning og
omstrukturering af kriseramte virksomheder (2004/C 244/02)

< |veerksatterselskabet ma ikke have udstedt aktier, der er optaget til handel pa et regu-
leret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

= Der er kun tale om nytegnede aktier, dvs. aktier, der er erhvervet ved selskabets stiftel-
se eller senere kapitaludvidelse, det geelder ikke ved keb af eksisterende aktier.

< Investorselskabet skal hvert ar pafare selvangivelsen, at betingelserne i stk. 3-5 er op-
fyldt. Manglende selvangivelse vil medfare, at ivaerksatteraktierne anses for afstaet og
anskaffet igen til handelsveerdi.

= Revisor eller advokat skal afgive erklaering om, at betingelserne er opfyldt, hertil skal
revisoren sikre sig, at investeringen er overskudsorienteret. Det vil derfor veere ngd-
vendigt for investorselskabet at udarbejde en forretningsplan med oplysninger om
produkt-, salgs- og rentabilitetsudvikling, og ligeledes en Klar exitstrategi for investe-

ringen.

Der er endnu ikke fastlagt en dato for, hvornar beskatning af iveerksatteraktier treeder i kreeft,

da der afventes svar fra EU-Kommissionen.

5 Beskatning af aktieudbytte
Pa baggrund af de nye aktiekategorier, der blev introduceret ved vedtagelsen af skatterefor-

men i 2009, er der ogsa vedtaget et nyt sat regler for beskatningen af aktieavancer og udbyt-
ter.
| de underlaeggende afsnit vil vi gennemga reglerne for beskatning af udbytte for de 3 katego-

rier, som de i dag ser ud i fglge lov nr. 254 af 30. marts 2011.

17 Smé virksomheder er virksomheder, der har under 50 ansatte samt en omseetning eller balance p4 hgjest
74,5 mio. kr.

18 Mellemstore virksomheder er virksomheder, der har under 250 ansatte samt omsztning under 273 mio. kr.
eller balancesum under 321 mio. kr.
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5.1 Reglerne for Forarspakken 2.0
Far vedtagelse af lov nr. 525 af 12. juni 2009 var beskatning af aktieudbytte underlagt en re-

gel om ejertid og ejerandel. Var aktien ejet i mindst 1 ar, og ejerandelen mindst 10 %, ville det
modtagne udbytte vere skattefrit. Var aktien ikke ejet i mindst 1 ar, ville udbyttet ikke veere
skattefrit, men skulle derimod medregnes i den skattepligtige indkomst.

Grunden til at ejertidsbestemmelsen blev &ndret var, at der gnskes en skattemaessig neutralitet
I forbindelse med udbytte og aktieavance, hvilket kommenteres senere i opgaven. Derudover
harmoniserede reglen ikke med SEL § 31 som navner, at koncernforbundne selskaber skal
sambeskattes pa det tidspunkt koncernforbindelsen oprettes, og denne tager ikke hensyn til en
ejertid pa 1 ar. Derved kunne selskabet risikere dobbeltbeskatning, safremt der udloddes ud-

bytte af en aktie, der afstas i samme ar, samt sker sambeskatning i koncernen.

5.2 Beskatning af udbytte efter Forarspakken 2.0

Nedenfor gennemgas beskatningsprincipperne for udbytte ved de enkelte aktiekategorier.

5.2.1 Koncern- og datterselskabsaktier
Udbytte, som er deklareret, fra et dansk eller udenlandsk datter- eller koncernselskab er skat-

tefrit for moderselskabet, jf. SEL 8 13, stk. 1, nr. 2. Der er dog kun tale om udbytte fra aktier,
der opfylder ABL § 4 og 4A, jf. SEL § 13, stk. 1. nr. 2.2
Skattefrineden inkluderer ikke udbytte ved det tilfeelde:
< At det udbyttegivende selskab har fradrag for udlodningen, med mindre den uden-
landske beskatning nedsettes eller frafaldes, jf. DIR 90/435/E@F?°
< At udbytter af aktier i investeringsselskaber omfattet af ABL § 19.%

Som det fremgar af ovenstaende, er der sket en harmonisering af aktieavancer og udbytte, sa
bade udbytte og aktieavance fra datter- og koncernselskaber er skattefrie. Dette resulterer i, at
hvad enten der bliver udbetalt udbytte eller aktieavance, undergar det samme beskatning. Det
var ikke tilfeeldet for Forarspakken 2.0, da man sondrede mellem ejertid pa over og under 3 ar
ved beskatning af aktieavancer, og ved beskatning af udbytte sondres mellem ejertid over og
under 1 ar, samt ejerandel over 10 %. Herved kunne selskaber, der ejede aktier under 3 ar men

mere end 1 ar og med en ejerandel over 10 %, med fordel modtage aktieudbytte frem for ak-

19 Grundlaeggende skatteret 2011, side 549
20 Om en felles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige medlemsstater
2! Udbytte fra disse selskaber beskattes efter reglerne i SEL § 17, stk. 2-4
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tieavance, da dette ville veere skattefrit. Denne skattefordel er i dag ophavet ved harmonise-
ringen af beskatningsprincipperne.

5.2.2 Portefgljeaktier
Udbytte fra portefaljeaktier skal medtages fuldt ud i beregning af den skattepligtige indkomst,

jf. SEL § 8 0g 13.%2

Forskellen mellem de tidligere regler og de nuvarende, er, at der ikke leengere er en lempelse
af skatten med 34 %. Herved er skatteprocenten for udbytte 25 %>® og ikke som tidligere,
hvor skatteprocenten ved udbytte var 16,5 % (2009). Dette er et gnske om at ligestille aktie-

avance og udbyttebetalinger, som det ogsa er sket ved koncern- og datterselskabsaktier.

5.2.3 Ilveerksetteraktier
Safremt investorselskabet opfylder betingelserne i ivaerksatteraktieordningen, som er beskre-

vet i afsnit 4.2.4, vil udbytte veere skattefrie, nar aktierne har vaeret ejet i mindst 3 ar.

5.2.4 Egne aktier

Er selskabet omfattet af SEL § 1, stk. 1, nr. 1, 2, 2e, 2f eller 2h, sa er det udbytte, der udloddes
af egne aktier eller andele ikke skattepligt, jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 3.

6 Beskatning af aktieavance- og tab

Hvor der far blev sondret mellem en ejertid pa under og over 3. ar nar man skulle opgare be-
skatningsgrundlag af aktieavancer, skal der efter vedtagelse af lov nr. 525 af 12. juni 2009
opgeres avance/tab efter de nye aktiekategorier. | afsnittende nedenfor vil vi gennemga reg-
lerne for beskatning af aktieavancer/tab for de 3 kategorier, som de i dag ser ud i lov nr. 254
af 30. marts 2011.

6.1 Beskatning af de nye aktiekategorier

6.1.1 Koncern- og datterselskabsaktier
Gevinst og tab ved afstaelse af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier medregnes ikke

ved opgarelsen af den skattepligtige indkomst jf. ABL § 8. Dette gelder uansat, om der er tale

om aktier, der er bgrsnoterede eller ej.

22 Grundlaeggende skatteret 2011, side 549
% Fglger den generelle selskabsskatteprocent (25 % i 2011)
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6.1.2 Portefgljeaktier
Ved de aktier der ikke er omfattet af ABL § 8, og som derfor er portefaljeaktier, skal gevin-

ster medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst, jf. ABL § 9.

Ved opgarelse af gevinster og tab kan beskatningsprincipperne vere forskellige, om der er
tale om unoterede eller noterede aktier.

Jevnfer ABL § 23, stk. 5, skal skattepligtige omfattet af ABL § 5, hvilket er selskaber, an-
vende lagerprincippet nar de skal opgare gevinster og tab omfattet af ABL § 9.

ABL § 23, stk. 6, anfarer dog, at safremt aktien ikke er optaget til handel pa et reguleret mar-
ked eller en multilateral handelsfacilitet, ma realisationsprincippet anvendes.

Det skal hertil bemarkes, at det er en betingelse, at realisationsprincippet anvendes pa alle
sadanne aktier, og at man ikke kan benytte realisationsprincippet, hvis man tidligere har an-
vendt lagerprincippet.

Da man ikke kan benytte sig af realisationsprincippet, hvis man farst én gang har valgt at bru-
ge lagerprincippet, er det meget vigtigt for selskabet at foretage en grundig overvejelse af,
hvilken opggrelsesform der netop passer bedst til det enkelte selskab. Disse overvejelser gen-
nemgas efter beskrivelsen af de to beskatningsprincipper i afsnit 6.2.

FSR har i et brev til Skatteudvalget vedrarende kommentar til L202 d. 7. maj 2009%* henstillet
til, at ogsa noterede aktier skulle have mulighed for at blive fritaget for tvungen lagerbeskat-
ning. Dette skyldes, at FSR mener, at de seneste ars uro pa aktiemarkederne har forarsaget en
meget varierende kurs, og selskaber derfor kan blive ramt af en beskatning, der er forskellig
fra aktiernes egentlige veerdi. Dette leegger et meget stort pres pa selskabernes likviditet, da de
bliver beskattet af urealiserede gevinster.

Skatteudvalget svare hertil d. 15. maj®, at de ikke kan se problemet. Hvis selskabet ikke kan
betale skatten af de urealiserede avancer, ma de finansiere det ved enten at salge aktier eller
optage lan. Derudover mener Skatteudvalget, at lagerbeskatningen kan medfare en forbedret
likviditet, idet et faldende marked giver aktietab, der kan fremferes uden Kkildearts-

begraensning.

?* FSRs kommentar til L202 af 7. maj, 2009, Skatteudvalgets bilag 19, side 5
2> Skatteministerens kommentarer til henv. til FSR af 15.maj 2009, Skatteudvalgets bilag 41, side 6
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Vi mener, at FSR's henstilling har sin berettigelse, idet aktiemarkedet i den seneste tid har vist
store udsving, der skyldes en generel mistillid til markedet og ikke ngdvendigvis til de enkelte
selskabers prastation. Vi mener det er uhensigtsmassigt, at et selskab kan blive beskattet af

en urealiseret gevinst d. 31/12, for sa at aktiekursen stiger d. 1/1 vice versa.

6.1.3 Ilveerksatteraktier

Opfyldes betingelserne beskrevet i afsnit 4.2.4 er aktieavancen ved salg af aktier skattefri for
investorselskabet, safremt selskabet har ejet aktierne i mindst tre ar.

Selvom aktierne kvalificeres som skattefrie, begraenser det ikke det investerende selskab i at
kunne fratreekke eventuelle tab pa ivaerksatteraktierne i gevinster pa andre unoterede portefal-
jeaktier, som selskabet har i samme ar eller far i fremtidige indkomstar. Dette geelder dog kun,
safremt investeringsselskabet anvender realisationsprincippet ved opgerelse af gevinst og tab

pa unoterede portefoljeaktier.”” Realisationsprincippet gennemgas i afsnit 6.2.2.

Som det fremgar af ovenstaende, er begrebet ivaerksatteraktier opstaet i kalvandet pa den util-
fredshed, der har veeret i forbindelse med beskatningen af portefgljeaktier. Det er positivt, at
Skatteministeren har taget denne utilfredshed til efterretning, dog berer det ogsa preg af, at
de nye opdelinger i aktiekategorier ikke altid er lige egnede til de formal, de skal forsgge at
afdaekke. Ordningen er meget kompliceret, og der er en lang reekke betingelser, der skal veere
opfyldt, far ordningen kan anvendes, hvilket ikke umiddelbart er hensigtsmaessigt. Da regler-
ne er ganske nye, stammer fra medio 2011, og der som fer naevnt ikke fastlagt en dag for
ikrafttreedelse af reglerne for iveerksetteraktier, da Skatteministeren afventer et svar fra EU-
Kommissionen, er det sveert at sige, om det bliver en succes. Det kan dog med stor sandsyn-
lighed blive en forgaeves handsraekning fra Skatteministeren, da reglerne kan blive opfattet for
komplicerede, og derfor ikke vil blive brugt i det omfang, de var tilteenkt.

6.1.4 Egne aktier
Egne aktier omfatter bade datterselskabsaktier, koncernselskabsaktier og portefaljeaktier. Ge-

vinst og tab pa egne aktier medregnes ikke ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst, jf.

ABL 8 10. Skattefriheden geelder uanset ejertid og status.

% Bgrsen,dk - Strateg: Aktiefald er 50 procent psykologi, d. 8/8-2011
2" Ernst & Young Nyhedsbrev, Skattefrihed for visse aktier (iveerksatteraktier), d. 16. juni 2011 og BDO Ny-
hedsbrev, Ivarksatteraktier (Skat og moms), d. 11. maj 2011
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6.2 Beskatningsprincipper
Der skal veelges lagerprincip, nar man skal opggre avance/tab ved aktier optaget pa reguleret

marked. Der er, jf. ovenstaende afsnit valgfrihed, om man gnsker at benytte lagerprincippet
eller realisationsprincippet ved opgerelse af avance/tab pa unoterede aktier.
Nedenfor gennemgas de to beskatningsprincipper.

6.2.1 Lagerprincippet
Nar man skal opgare gevinster og tab efter lagerprincippet tager man forskellen i kursveerdien

primo og ultimo i indkomstaret for hver aktie. Hvis aktien er anskaffet i indkomstaret, benyt-
tes aktiens veerdi pa kebstidspunktet som aktiens primoveerdi. Er aktien afstaet i indkomstaret,
benyttes afstaelsessummen som aktiens ultimoveerdi, jf. ABL § 23, stk. 2.

Nedenfor er der illustreret, hvorledes man udregner avance/tab efter lagerprincippet:

Beregning af gevinst/tab ved brug af lagerprincippet

Ar1l Nominelt Kurs Verdi Kursultimo Veardiultimo Gevinst/tab
Kob 6/2 1.000 120 120.000
Keb 10/7 1.000 125 125.000
Salg 1/11 =500 140 -70.000
Talt 1.500 175.000 130 195.000 20.000
Ar2 Nominelt Kurs Verdi Kursultimo Veardiultimo Gevinst/tab
Primo 13500 130 195.000
Keb 4/3 1.000 120 120.000
Salg 7/7 -2.000 130 -260.000
Salg 10/12 -500 140 -70.000
Talt 0 -15.000 120 0 15.000

Tabel 6.1 - Beregning af avance/tab ved brug af lagerprincippet. Kilde: Egen tilvirkning

Som det ses af ovenstaende tabel 6.1, vil der for denne aktie vaere en samlet gevinst pa 20.000
kr. + 15.000 kr. = 35.000 kr. i de to ar, aktien ejes.

6.2.2 Realisationsprincippet
Hvis selskabet ikke fer har anvendt lagerprincippet til opgerelse af avancer og tab pa unotere-

de aktier, kan det opgere avancer/tab efter realisationsprincippet. Her beskattes gevinster og
tab i det indkomstar, hvor det realiseres, jf. ABL § 23, stk. 1.

Side 23 af 176



Aktieavancebeskatningsloven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
@ndringer for aktier ved skattereformen

Nar man skal opgare avancer og tab efter realisationsprincippet, benyttes gennemsnitsmeto-
den ved udregning af aktiernes gennemsnitlige anskaffelsessum, jf. ABL § 26, samt FIFO.
Gennemsnitsmetoden gar ud pa, at der udregnes en gennemsnitlig kurs og derigennem anskaf-
felsessum for de aktier, der er i behold pa det tidspunkt, hvor der sker aktiesalg. Denne kurs
anvendes som kgbskurs for de solgte aktier, og der beregnes en avance, som er forskellen
mellem den gennemsnitlige kurs, og den kurs aktierne bliver solgt til. Efterfglgende har de
resterende den tilbagevearende anskaffelsessum og gennemsnitskurs, og salges der igen af
denne aktie, vil beregningen af avance/tab opgares efter samme principper, jf. ABL § 26, stk.
6.

Der tages derfor ikke hensyn til aktiernes forskellige veerdier ved kgbstidspunktet, men avan-
cer/tab opgares alene ved brug af den gennemsnitlige kurs.*®

| tabel 6.1 vil den gennemsnitlige kursveerdi og anskaffelsessum veere:

Gennemsnitsmetoden

Arl Nominelt Kurs Kursverdi Gns. Ansk.sum
Kob6/2 1.000 120 120.000 122.500
Kab 10/7 1.000 125 125.000 122.500
Gennemsnitlig kurs 123 246.000

Tabel 6.2 - Beregning af kursveerdi og ansk.sum ved gennemsnitsmetoden. Kilde: Egen tilvirkning

Nar avancer eller tab skal opgares gares dette ud fra FIFO-princippet (First In First Out), Det-
te betyder, at afstas aktier med samme rettigheder, der er erhvervet pa forskellige tidspunkter
er det den farst kegbte aktie, der anses for farst solgt, jf. ABL § 5.

For Forarspakken 2.0 var dette af stor betydning, da man opgjorde beskatningen efter ejertid.
Men efter 2010 har FIFO ikke lengere betydning for, om gevinster er skattepligtige eller gj.
Skal den samlede avance eller tab udregnes for vores aktie i eksempel 1, vil avancen veere
8.500 kr., jf. nedenstdende beregning:

FIFO metoden

Arl Nominelt Kurs Kursverdi
Salg 1/11 500 140 70.000
Kob 10/7 500 123 61.500
Avance/tab 8.500

Tabel 6.3 - FIFO metoden. Kilde: Egen tilvirkning

6.3 Overvejelser vedrgrende beskatningsprincip af unoterede aktier
Huvis et selskab ejer unoterede aktier, er det vigtig, at der gares overvejelser over, hvilken be-

skatningsform der er mest hensigtsmeessig for det specifikke selskab. lgennem disse over-

%8 Grundlaeggende skatteret 2011, side 400
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vejelser bar diskuteres, hvilke fordele og ulemper de to beskatningsformer har. En sadan op-
gerelse kunne indeholde overvejelser omkring selskabets kapitalstruktur. Hvis lagerprincippet
benyttes, sker der en lgbende afregning af bade realiserede og urealiserede avancer, og sel-
skabet skal have likviditet til at betale skat af en avance, det endnu ikke har realiseret, dette
kan tale som en klar ulempe ved brug af lagerprincippet. Derimod kan det veere en fordel, hvis
aktierne falder i veerdi. Her vil der nemlig komme et tab til fremfarsel, der kan minimere sel-

skabets gvrige skattebetaling.

Et andet omrade der skal overvejes grundigt ved brug af lagerprincippet ved opgarelse af
avance og tab pa unoterede aktier er vaerdiansattelsen. Hvis selskabet veelger at benytte lager-
princippet, skal aktiernes veerdi ultimo opgares. Da der er tale om unoterede aktier, kan dette
veere en udfordring, da der ikke findes en officiel vaerdi som pa aktier pa et reguleret marked,
og aktiernes handelsvardi ultimo skal benyttes. Herved skal selskabet hvert ar, hvis ikke han-
delsvaerdien kendes, veerdiansatte aktierne. SKAT har ud over en juridisk vejledning®®, frem-
lagt en hjelperegel der kan benyttes for opgarelse af aktiernes veerdi. Derudover kan reglerne
sammenholdes med retspraksis, som der er skabt fra Ligningsradet, Landsskatteretten og
domstolene.*
Ifalge SKAT's hjeelperegel skal summen af veerdierne i de enkelte aktivposter fratreekkes
geeldsposterne i selskabet. Denne veerdi skal sa tilleegges veardien af goodwill. Opgarelsen
sker pa baggrund af selskabets indre veerdi i det seneste arsregnskab med korrektioner for fal-
gende poster:

= Fast ejendom - den regnskabsmaessige post erstattes og seneste ejendomsvurdering

= Associerede selskaber - beholdningen af unoterede selskaber medtages til veerdien op-

gjort efter hjeelpereglen, hvis ikke handelsvardien er kendt

< Goodwill og andre immaterielle aktiver - vaerdiansattes efter Ligningsradets vejledning

= Udskudt skat — Beregnet udskudt skat medtages og reguleres i henhold til hjeelpereglen

= Egne aktier — en eventuel bogfart veerdi af egne aktier medtages ikke ved beregningen

af den indre verdi.*

Som det nok ogsa fremgar af "hjelpereglen”, kan det vaere en udfordring at veaerdiansatte uno-
terede aktier. Det kan derfor veere en bekostelig affeere at skulle opgare handelsveerdien hvert
ar, da selskabet skal bzere denne omkostning alene. Derudover er der ikke udarbejdet klare

2 Juridisk vejledning af 21. august 2009, Transfer pricing; Kontrollerede transaktioner; verdiansettelse
% pWC Nyhedsbrev, d. 3. februar 2011, side 3
3! Revisormanual 10.1, side 133
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regler, men kun vejledninger og hjalperegler fra SKAT, og de kan derfor til hver en tid stille
spgrgsmalstegn ved verdiansettelsen og i sidste ende underkende den.

Er der flere aktionarer, der er ejer af samme aktie, skal hver aktionaer veerdiansatte deres ak-
tier. Dette affader et stort problem, idet der ikke er klare linjer for verdiansattelsen. Hver ak-
tionar kan derfor ende med forskellige veerdier af deres aktiebeholdning af den samme aktie,
og det kan give ligningsmeassige problemer. Der er endnu ikke set sager af denne karakter,
men ifglge Asger Lehmann Hgj* vil disse afgerelser i sddanne sager med sikkerhed dukke op

i lgbet af den naermeste tid.

Det er vigtigt, at selskabet gar sig nogle klare overvejelser over, hvilke beskatningsprincip der
er bedst for det specifikke selskab. Vi kan ikke sige, at det ene princip er bedre end den andet,
da det kommet an pa hvilke selskab, der er tale om, selskabets aktivitet, likviditet, starrelse af

beholdning og type aktier.

6.4 Delkonklusion - afsnit 4 - 6
Som resultat af vedtagelsen af Forarspakken 2.0 skete der en del markante andringer. Den

starste &ndring er, at der nu er nye aktiekategorier, hvor der for blev skelnet mellem ejertid og
andel, med den hovedregel, at aktier under 3 ar var skattefrie og over 3 ar skattepligtige. Da
dette er ophavet, skal aktierne nu inddeles efter, om der er tale om koncernselskabsaktier, dat-
terselskabsaktier, portefaljeaktier, ivaerksatteraktier® eller egne aktier. Der er ogsa sket mar-
kante andringer ved beskatning af aktieravancer og tab samt udbyttebeskatning. Nedenfor er
det illustreret, hvorledes beskatningen af hhv. avancer/tab samt udbytte er efter Forarspakken
2.0:

%2 3f. Interview d. 19./10.-2011
3 Endnu ikke tradt i kraft
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Udbytte fra Udbytte til Beskatning af udbytte
Datterselzkabsaktier Moderselskab Skattefrift, jf. SEL § 13, stk. 1, nr. 2
Koncernselskabsaktier  Koncernselskab Skattefrift, jf SEL & 13, stk. 1, nr. 2
Portefalieaktier Selzkab Beskattes fuldt ud, jf. SELS§ 80913
Aktieavance fra Aktieavanve til Beskatning af aktieavance
Datterselzkabsaktier Moderselzskab Skal ke medtages ved opgerelse af den

skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1
Skal ikke medtages ved opgerelse af den
skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1
Medtages ved opgerelze af den skattepligtige

Koncernselskabsaktier  Koncernselskab

Portefaljeaktier Selzkab indkomst, if. ABL § 9, stk. 2
Aktietab fra Aktietab til Beskatning af aktieavance
Datterselzkabsaktier Moderselzskab Kan ikke fradrages ved opgarelse af den

skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1

Kan ikke fradrages ved opgerelse af den

skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1

Lagerprincippet: Fradrages i den skattepligtige

indkomst af drets gevinster, jf ABL§ 9, stk. 2

Portefaljgaktier Selskab Realizationsprincippet: Fradrages i indkomstarets
gevinster pa realisationsbeskatteds
portefelgeaktier, jf ABL &9, stk 3

Koncernselskabsaktier  Koncernselskab

Tabel 6.4 - Oversigt over beskatning af hhv. avance/tab samt udbytte efter Forarspakken 2.0. Kilde: Egen tilvirkning

Selskabet kan frit vaelge beskatningsprincip for unoterede aktier farste gang. Hvis selskabet
veelger lagerprincippet, kan det ikke efterfalgende veelge realisationsprincippet. Dette giver
selskabet nogle overvejelser, som der skal tages stilling til. Veelges lagerprincippet kan det
give ekstra udfordring til selskabets likviditet, da det er forpligtet til at betale skat af urealise-
rede avancer, men det giver ogsa selskabet ret til at fradrage tab i den skattepligtige indkomst.
En anden udfordring hertil er hele spgrgsmalet om vardiansattelse. Nar der er tale om unote-
rede aktier, er der ikke en fast handelsveerdi pa f.eks. bagrserne, og man kan i sagens natur ikke
aflaese en ultimo kurs. Derfor skal selskabet hvert ar beregne arets markedsveerdi ultimo. Det-
te kan give store udfordringer, da der ikke er klare regler pa omradet. SKAT har givet en rek-
ke retningslinjer og hjelperegler, som selskabet kan fglge. Disse er dog meget indviklede, og
vi vurderer, at det er de feerreste selskaber, som selv kan sta for hele veardianszttelsen. Derfor
er det ngdvendigt at tilkebe sig assistance ved revisor eller anden, hvilket kan veere en beko-
stelig affaere, hvis det skal ske hvert ar. Vi kan ikke sige, om det ene princip er bedre end det
andet, da det er meget forskelligt fra selskab til selskab, hvad der er af likviditet, aktiebehold-

ning m.v.

Efter vedtagelsen af Forarspakken 2.0 er der ogsa sket en harmonisering af beskatningen af
aktieavancer og udbytte. Der er nu samme beskatning, hvad enten det udloddende selskab ud-
betaler udbytte eller aktieavance.
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7 Overgangsregler

7.1 Indledning

Ved implementering af lov nr. 525 blev der indfart en reekke overgangsregler. Ved disse
overgangsregler blev der fastsat indgangsveerdier, som vil blive gennemgaet nedenfor. Uden
indgangsveerdier, ville selskaber blive beskattet af en fiktiv gevinst. For at imgdega dette, blev
der indfart en overgangsregel.

Overgangsreglen betyder, at selskaber farst skal inddele deres aktier i de nye aktiekategorier,
som er omtalt i afsnit 4.2, idet der er forskellige faktorer, som der skal tages hgjde for. Nar
kategorien er fastsat, skal alle portefaljeaktier have en ny indgangsveerdi og pa baggrund af

denne, skal der opgares en nettotabskonto.

| de felgende afsnit vil vi med praktiske eksempler vise, hvordan nettotabssaldoen skal opga-
res, og hvilke betydninger overgangsreglen har for den fremadrettede beskatning.

Overgangsreglerne har virkning fra og med indkomstaret 2010, men har dog ikke indvirkning
pa aktier, som er afstéet efter den 22. april 2009, jf. ABL § 22, stk. 3%

7.2 Indgangsveerdier
Som hovedregel skal handelsverdien primo indkomstaret 2010 anvendes som den fremadret-

tede beskatningsveerdi. Indgangsverdierne er forskellige afhangige af aktietype.

7.2.1 Koncern- og datterselskabsaktier
Koncern- og datterselskabsaktier, skal ikke have nogen indgangsverdier. Dette er ej relevant,

jf. ABL § 8, da tab og gevinst pa koncern- og datterselskabsaktier ikke er skattepligtige.

7.2.2 Portefgljeaktier

Portefgljeaktier skal som hovedregel anvende handelsveerdien som ny indgangsveerdi, hvis

selskabet ikke er omfattet af vaernsreglen, som vil blive uddybet i afsnit 7.2.2.2.

7.2.2.1 Handelsveerdien
Som hovedregel skal selskaber anvende handelsverdien primo indkomstaret 2010, medmin-

dre selskabet er omfattet af reglerne i ABL § 22, stk. 9, nr. 2, jf. ABL § 22, stk. 9, nr. 1 (se

% Lov nr. 525 af 12. juni 2009
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afsnit 7.2.2.2). Ved handelsvardi forstas den veerdi, som to uafhangige personer er villig til
at betale.

For unoterede aktier® er det ikke muligt at fastsatte en uvildig veerdi, da disse aktier ikke
handles pa en offentlig bars. Skatteministeriet har oplyst, at til brug for at bestemme handels-
veerdien, skal principperne for fastseettelse af kurserne pr. 19. maj 1993 anvendes, sammen-
holdt med den praksis som er blevet skabt af Ligningsradet, Landsskatteretten og domstole-
ne*. Dette indebarer, at vardien skal opgeres pd baggrund af syn og sken, og der kan tages
udgangspunkt i aktier, som handles mellem to uafhangige parter, og sammenligne veerdien af
disse, med de unoterede aktier. Dette vil i praksis give en raekke forskellige problemstillinger,

da veerdien bliver opgjort pa et subjektivt grundlag.

For noterede aktier er det bagrskursen, som finder anvendelse.

Under behandlingen af lovforslaget blev forslaget omkring indgangsveerdier kraftigt kritiseret,
da selskabernes aktivveerdier skattefrit blev opskrevet, som senere kunne udlgse beskatning af
en "fiktiv"' avance, som selskabet aldrig havde opnaet. Pa baggrund af dette blev der indfart

en nettotabskonto, som gennemgas i afsnit 7.3.

7.2.2.2 Skattemaessig anskaffelsessum
Falgende selskaber er ikke omfattet reglerne for indgangsverdier, men skal anvende den skat-

temassige anskaffelsessum*”:
< Selskabet har ikke pabegyndt indkomstaret 2010 den 25. maj 2009 og ikke ejede porte-
foljeaktier pa dette tidspunkt, eller
< Selskabet er stiftet efter den 25. maj 2009.

| det tilfeelde at handelsverdien er mindre end den skattemaessige anskaffelsessum, vil anskaf-
felsessummen blive nedsat med de udbytter, som selskabet har modtaget i ejertiden. Dog kan

den skattemassige anskaffelsessum ikke nedseattes til mindre end handelsveaerdien.

3 Aktier som ikke er kabt pd et reguleret marked eller et multinationalt handelsfacilitet
% pWC Nyhedsbrev, d. 3. februar 2011, side 3
3 Lov nr. 525 af 12.juni 2009, § 22, stk. 9, nr. 2
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Hvis man forstiller sig, at et selskab (MJ A/S) hvis regnskabsar er 01.08.09 - 31.07.10, vil sel-
skabet havet et bagud forskudt indkomstar, jf. SEL § 26, stk. 6. Selskabet ejede ingen porte-
faljeaktier pr. 01.08.09, og selskabet blev stiftet i 2002.

Den 1. september 2009 beslutter ledelsen at kabe nogle aktier (bgrsnoterede) i deres leveran-
dars virksomhed, da de pa sigt gnsker at opna indflydelse pa leverandgren. MJ A/S kaber ak-
tier for 200.000 kr., saledes at de har et ejerskab pa 2 %, hvorved der er tale om en portefalje-
aktie, jf. ABL § 9. Den 1. oktober 2009 modtager MJ A/S 16.000 kr. i udbytte for deres akti-
er. Handelsveerdien pr. 1.08.09 er pa 190.000 kr.

Pa baggrund af de ovenstaende informationer skal selskabet anvende den skattemaessige an-
skaffelsessum til at bestemme indgangsverdien for portefgljeaktierne. Indgangsveerdien kan
hermed bestemmes til: 200.000 kr. - (16.000 - (16.000 x 34 %)) = 189.440 - dog minimum
handelsverdien, hvorfor indgangsveerdien settes til 190.000 kr.

Hvis handelsveerdien pr. 01.08.09 ikke var 190.000 kr., men i stedet for 210.000 kr., ville ind-
gangsveerdien blive de 210.000 kr., idet indgangsveerdien som minimum skal svare til han-

delsvaerdien.

7.3 Nettotabssaldo
For at undga at selskaber vil blive beskattet af en "fiktiv" gevinst i forbindelse med opgarelse

af de nye indgangsveerdier, skal selskaber opgare en nettotabssaldo for alle portefaljeaktier, jf.
ABL § 22, stk. 9, nr. 1.%®

Nettotabssaldoen var ikke med i 1. udkast til beteenkning. Efter en del kommentarer fra er-
hvervslivet, herunder fra SmallCap Danmark A/S, som fandt 1. udkast til beteenkning for uri-
melig, da selskaber ville blive beskattet af en fiktiv aktieavance®. P& denne baggrund, blev
der fremsat s&ndringsforslag herom, som resulterede i, at nettotabssaldoen blev en del af lov-
grundlaget.

Spergsmalet er hvor stor betydning nettotabssaldoen har for et selskab? Denne problemstil-

ling kan bedst afklares ved et eksempel:

r T \W T T T
Ar 2006 Mar Primo 2010 Ultimo 2010
Anskaffet aktier: Handelsvaerdi: Handelsvasrdi:
125.000 kr. 95.000 kr. 117.000 kr.

Figur 7.1 - Eksempel pa konsekvens ved ikke at indfgre en nettotabssaldo. Kilde: Egen tilvirkning med inspiration fra
L202 Bilag 62.

% Lov nr. 525 af 12. juni 2009
% SmallCap Danmark A/S's kommentarer til lovforslag L202, Bilag 52
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Selskabet har i 2005 kabt aktier for 125.000 kr. Ejerandelen udger 2 %, hvorved der vil vere
tale om portefaljeaktier, jf. de nye aktiekategorier. Der er i perioden 2007-2009 ikke modtaget
noget udbytte (vil blive uddybet i afsnit 7.3.1). Handelsvardien primo 2010 er som vist oven-
for 95.000 kr., og handelsveerdien ultimo 2010 er 117.000 kr. Dette vil isoleret set betyde, ved
indfgrelse af den ny aktieavancebeskatningslov, at selskabet vil blive beskattet af en aktie-
avance pa 22.000 kr. (117.000 kr. - 95.000 kr.) for indkomstaret 2010.

Selskabet skal opggre en nettotabskonto, hvor der vil ske modregning af den ovenstaende ak-
tieavance. Nettotabssaldoen kan opgeres til at vaere 30.000 kr. (125.000 kr. - 95.000 kr.).

Efter modregning vil det det betyde, at selskabet ikke skal selvangive en aktieavance pa
22.000 kr., men at de opnar et nettokurstab pa 8.000 kr., som de vil kunne modregne i fremti-

dige gevinster, jf. geeldende regler.

7.3.1 Opgerelse af nettotabssaldo
Det fremgar af ABL § 22, stk. 9 (lov nr. 525 af 30. marts 2009), at der skal opggres en netto-

tabssaldo for at forhindre, at der sker beskatning af "fiktive avancer". Det fremgar dog ikke af
loven, eller bemaerkningerne hertil, metoden til at opgere nettotabssaldoen. Af loven fremgar
dog nogle forhold, som der skal tages hgjde for. Da der er tale om en nettotabssaldo, ma man
formode, at saldoen skal opggres samlet for bade unoterede og noterede aktier.

Det giver dog en praktisk problemstilling, idet det fremgar af ABL § 22, stk. 9, nr. 2, 3. pkt.,
at safremt et selskab anvender relationsprincippet pa unoterede aktier, vil disse tab veere kil-
deartsbestemt, og vil alene kunne blive modregnet i andre realisationsbeskattede aktier. Denne
problemstilling vil kunne blive lgst, safremt selskabet veelger, safremt det anvender realisati-
onsprincippet pa unoterede aktier, at opgere en nettotabskonto for henholdsvis noterede og

unoterede aktier.

Aktier hvor selskabet i ejerperioden har kunnet modtage skattefrie udbytter efter selskabsskat-
telovens § 13, stk. 1, nr. 2, og aktier, der er erhvervet i forbindelse med en skattefri omstruktu-
rering, der er vedtaget den 25. maj 2009 eller senere, jf. ABL § 22, stk. 9, nr. 2, 5. pkt skal
ikke medregnes i nettotabssaldoen. Endvidere skal egne-, koncern- og datterselskabsaktier
ikke medregnes i nettotabssaldoen. Nedenfor er vist metoden til at opgere nettotabssaldoen, jf.
principperne i ABL § 22, stk. 9, 1-4 pkt.:
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Metode til opgerelse af nettotabssaldo

Beleb
+ Anskaffelsessum primo 2010 XXX
- Handelsveerdi primo 2010 “KHX
Urealiseret tab/gevinst XXX
+ Anskaffelsessum for aktier afstiet fra den 25. maj 2009 eller senere, og som har
varet gjet i mindst 3 dr XXX
- Afstielsessum for aktier afstiet fra den 25 maj 2000 eller senere, og som har varet
ejeti mindst 3 ir XXX
Saldo for modregning af udbytter XXX
- Skattefri andel af udbvtter modtaget i perioden 2007-2009 XX
.Neﬂotabskonlo ialt m.

Tabel 7.1- Metode til opggrelse af nettotabssaldoen. Kilde: Egen tilvirkning

Selskabet skal opgare en samlede nettokurstabskonto for bade noterede og unoterede aktier,
safremt der for de unoterede aktier veelges lagerprincippet. Det samlede beregnet tab for bade

de noterede og unoterede aktier, kan modregnes i fremtidige gevinster.

Safremt selskabet matte veelge at anvende realisationsbeskatningen pa unoterede portefgljeak-
tier, jf. afsnit 6.2.2, skal der opgeres en serskilt nettotabskonto for disse portefaljeaktier, da
nettokurstabet pa unoterede aktier er kildeartsbestemt, og kan alene modregnes i gevinster pa
realisationsbeskattede portefgljeaktier, jf. ABL § 22, stk. 9, nr. 2, 3. pkt.

For at undga at selskaber, efter vedtagelse af lov nr. 525, skulle fa mulighed for at fa en skat-
tefri avance, hvis de valgte at seelge de aktier, som de havde veret i besiddelse af i mere end 3
ar, og som med de nye regler vil blive kategoriseret som portefgljeaktier, blev der med loven
indfart en veernsregel. Vearnsreglen medfarer, at safremt selskaber selger portefaljeaktier,
som de har ejet i mere end 3 ar, og som er solgt pr. 25. maj 2009 eller senere, skal gevinsten

modregnes i nettotabssaldoen.

Til opgarelsen af nettokurstabskontoen skal modregnes den skattefrie andel af udbytter, som
er modtaget i perioden 2007-2009. Som det fremgar af § 22, stk. 2. og 3. pkt.*°, s& er det kun
pa aktier og den andel af aktier, som ejes ved begyndelsen af indkomstaret 2010. Hvis et sel-
skab f.eks. i 2008 har modtaget udbytte pa 50.000 kr. for 500 antal styk. Hvis selskabet primo

“ Lov nr. 525 af 12. juni 2009
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indkomstéret 2010 i stedet for at have 500 styk, kun har 300 styk, sa er det kun de 30.000 kr.**

ud af de 50.000 kr., som skal medregnes i nettotabssaldoen.

7.3.1.1 Eksempel pa opgerelse af nettotabskonto
| dette eksempel har selskabet valgt at anvende relationsbeskatning for unoterede aktier. De

anferte aktier har veret i selskabets besiddelse i mindst 3 ar, og selskabet er stiftet for den 25.
maj 2009. Endvidere er ejerandelen for alle nedenstaende aktier under 10 %, hvorved der er

tal om portefgljeaktier.

Selskabet har solgt nogle noterede aktier efter den 25. maj 2009, som gav en gevinst pa
11.091% kr.
Nedenfor fremgar, hvilke aktier selskabet er i besiddelse:

Oplysning omkring aktierne

Ordinart udbytte Skattefriandel af
Type Anskaffelsessum Handelsvardi 2007-2009 ordinart udbytte
Unoterede aktier A 315.552 359.946 43.112 14.658
Unoterede aktierB 1.138.691 961.741 224.410 76.299
Total 1.454.243 1.321.687 267.522 90.957
Moterede aktier A 550798 B671.867 38538 13.103
Moterede aktier B 319.615 200581 32.094 10.912
Total 870.413 818.448 T70.632 24.015
lalt 2.324.656 2.140.135 338.154 114,972

Tabel 7.2 - Oplysning omkring beholdning af aktier. Kilde: Egen tilvirkning

Pa baggrund af ovenstaende oplysninger kan nettotabssaldoen opstilles.

Eksempel pa brug af nettotabskonto

Unoterede Noterede Samlet
+ Anskaffelsessum primo 2010 1.454.243 870.413 2.324.656
- Handelsvardi primo 2010 -1.321.687 -818.448 2.140.135
Urealiseret tab/gevinst 132.556 51.965 184.521
+ Anskaffelsessum for aktier afstiet fra den 25. maj 2009 eller senere, og som har
veeret gjet | mindst 3 ir 0 276273 276.273
- Afstielsessum for aktier afstdet fra den 25. maj 2009 eller senere, og som har varet
ejeti mindst 3 4r 0 -287364 -287364
Saldo for modregning af udbytter 132.556 40.874 173.430
- Skattefii andel af udbytter modtaget i perioden 2007-2009 -90.956 -24.015 -114.971
Nettotabskonto i alt 41.600 16.859 58.459

Tabel 7.3 - Eksempel pa opgarelse af nettotabskonto. Kilde: Egen tilvirkning

Som det fremgar ovenfor, har selskabet opnaet en nettokurstabssaldo for unoterede aktier pa

41.600 kr., som de vil kunne bruge til modregning pa fremtidige gevinster pa unoterede aktier

*! Beregning: 50.000 kr. / 500 stk. x 300 stk.
2 Anskaffelsessum: 276.273 kr. - Afstielsessum: 287.364 kr.
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(kildeartsbestemt tab), jf. ABL § 22, stk. 9, nr. 1, 4. pkt. Nettokurstabet pa de noterede aktier
vil kunne anvendes pa alle fremtidig gevinster, bade unoterede og noterede aktier, jf. ABL §
22, stk. 9, nr. 1, 4. pkt. modsatningsvis. Safremt selskabet havde anvendt lagerbeskatning pa
bade unoterede og noterede aktier, vil det samlede nettokurstab veare pa 58.459 kr., og dette

tab ville ikke veere kildeartsbestemt.

7.4 Prioriteringsraekkefglge
Der er for portefgljeaktier fastsat en prioriteringsrekkefglge til bestemmelse af, hvilket tab

der farst skal modregnes i en eventuel gevinst. Prioriteringsraekkefglgen kan skitseres saledes:

Prioriteringsrakkefolge for portefoljeaktier

Nr. Lovhjemmel
1 Nettoficering af arets gevinst/tab ABL § 9, stk 20g 3
2 Realiserede tab pa portefeljeaktier ejet mindre end 3 r (opstdet i indkomstirene 2002-2009) ABL § 43, stk 3
3 Nettotabssaldo ABL § 22, stk 9.nr. 1
4 Fremferte kurstab pd realisationsbeskattede aktier (opstdet i indkomstaret 2010 eller senere) ABL §9,stk 4

Tabel 7.4 - lllustration af prioriteringsraekkefglgen. Kilde: Egen tilvirkning

Ovenstaende reekkefalge skal forstas saledes, at hvis det forudsattes, at der for nr. 2, 3 og 4 er
beregnet et tab, sa skal gevinster pa portefgljeaktier fra og med indkomstaret 2010 ferst mod-
regnes i tab, der er opnaet pa portefgljeaktier i samme indkomstar. Safremt der stadig er en
gevinst tilbage, vil denne gevinst blive modregnet i tab, jf. nr. 2 og sa fremdeles. Dette kan
illustreres med et eksempel. Selskabet A ApS ejer en reekke noterede og unoterede aktier. Sel-
skabet har for unoterede aktier valgt at anvende lagerprincippet. | nedenstaende tabel ses en

oversigt over gevinst og tab m.v. for selskabet A ApS:

Oversigt over tab/gevinst for A ApS

Belab
Gevinstog tab opstiet i mdkomstarst 2010:
- Gevinst 400,000
-Tab -200.000
Opniettab pé aktier i perioden 2002-2008:
-Tab -135.000
Szldo pa nettotzbskonto ved mdgangen til ndkomstaret 2010:
- Nettotzbszaldo -500.000

Fremferte kurstzb pé realisationsbeskattede aktier

Tabel 7.5 - Oversigt over tab/gevinst for A ApS. Kilde: Egen tilvirkning
Som det fremgar af prioriteringsreekkefglgen, sa skal selskabet starte med at nettoficere gevin-
ster og tab, som er opstaet i indkomstaret. Herved vil selskabet have en nettogevinst pa

200.000 kr., som isoleret set skal beskattes. Da selskabet midlertidig har tab, som er opstaet i
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perioden 2002-2009, for afstaede portefaljeaktier, kan dette tab modregnes i nettogevinsten,
hvilket betyder, at gevinsten bliver reduceret med 75.000 kr. og er herefter 125.000 kr.

Selskabet har i medfer af overgangsreglerne, beskrevet i afsnit 7.3, opgjort en nettotabskonto.
Nettotabssaldoen udviser et tab pa 300.000 kr., som kan modregnes i gevinster. Herved kan
selskabet modregne 125.000 kr., saledes at selskabet ikke har nogen gevinster til beskatning i

indkomstaret 2010. Eksemplet er ligesa illustreret nedenfor:

Anvendelse af prioriteringsrekkefalgen

Belab
Gevinstog tzb opstiet | mdkomstaret 2010:
- Gevinst 400.000
-Tab -200.000
Nettoficering af gevinst og tab opstieti indkomstiret 2010 200.000
Opnéet tab pd aktier i pericden 2002-2008:
-Tab -73.000
Nettoficering af gevinst og tab opstieti indkomstiret 2010+ tab opndet pi aktier i 2002-2009 125.000
Salde pa nettotabskonto ved mdgangen til indkomstéret 2010:
- Nettotabsszldo -300.000
Nettoficering af gevinst og tab opstieti indkomstiret 2010 + tab opndet pd aktier i 2002-2009 + Nettotabskonto, max.
Gevinst viderefert fra prioritering nr. 2 0

Fremferte kurstzb pd realisationsbeskatteds aktier

Tabel 7.6 - Anvendelse af prioriteringsraekkefglge. Kilde: Egen tilvirkning

Selskabet vil efter anvendelse af prioriteringsreekkefalgen ikke laengere have noget tab opstaet
I perioden 2002-2009 til senere modregning. Samtidig er selskabets nettokurstabssaldo redu-
ceret med 125.000 kr., saledes at saldoen ved udgangen af indkomstaret 2010 udger 175.000
kr.

Problemet med at anvende ovenstaende prioriteringsreekkefglge er, at SKAT ikke har nogen
reel mulighed for at kontrollerer, hvorvidt reekkefglgen bliver overholdt, da der ikke er noget
lovmaessigt krav om, at selskaberne skal selvangive prioriteringsreekkefglgen. SKAT vil ved
tilfeldige stikprever kunne undersgge, hvorvidt reekkefalgen bliver overholdt, da selskabet
skal angive diverse tab i selvangivelsen.

Hvad har reekkefelgen af betydning? | bemerkningerne til L202 er der ikke anfgrt nogen
kommentarer til arsagen omkring indfarelse af prioriteringsreekkefglgen. Det vurderes, at Pri-
oriteringsraekkefaglgen ikke har nogen praktisk betydning, hvorfor det selskaberne selv skulle
have mulighed for at anvende de tab, som de har opnaet og modregne dem i gevinster, jf. de

geeldende regler.

7.5 Tabsfradrag pa koncern- og datterselskabsaktier
I lovforslaget L202 var der for koncern- og datterselskabsaktier ikke mulighed for at modreg-

ne tab i fremtidige gevinster. Herved var der usymmetri for betingelser omkring tabsfradrag i
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overgangsperioden for henholdsvis koncern- og datterselskabsaktier samt portefgljeaktier.
Dette kan bedst illustreres med et eksempel *°.

September 2006 15. oktober 22.april 2009 November 2009 December 2009

Kebaf aktier: Vardiaf aktier: Kapitalforhajelse: Vardiaf aktier:
350.000 100.000 Ejerandel: Under 10 % 200.000
Ejerandel: Over 10 % Vaerdi af aktier: 150.000

Figur 7.2 - lllustration af eksempel afgivet af Skatteministeren ved besvarelse spgrgsmal 2 fremsat i skatteudvalget.
Kilde: Egen tilvirkning

Selskab J A/S kaber den 15. oktober aktier for 350.000 kr. i selskab M A/S (noterede aktier).
Ved kabet at aktierne opnar J A/S en ejerandel pa mere end 10 %. Den 22. april 2009 har ak-
tierne en veerdi pa 100.000 kr. Efter de hidtidige regler ville J A/S har haft et skattemassigt
tabsfradrag, safremt selskabet valgte af afsta aktierne, da ejertiden er under 3 ar.

Efter at de nye aktiekategorier blev indfart, blev der i M A/S foretaget en kapitalforhgjelse,
hvilket medfarer, at J A/S ejerandel i M A/S falder til under 10 %. Dette medfarer, at aktierne
skifter skattemaessig status fra at veere en datterselskabsaktie til at veere en portefaljeaktie,
hvorved der skal ske afstaelse. Ved at aktierne skattemassigt bliver afstaet, far de en ny ind-
gangsveerdi, i dette tilfelde bliver indgangsveerdien 150.000 kr.

Ved udgang af indkomstaret 2010 er aktiernes vaerdi steget til 200.000 kr. Herved bliver J A/S
beskattet af en "fiktiv" avance pa 50.000 kr.

Safremt J A/S havde haft en ejerandel pa under 10 % pr. 22. april 2009, sa ville aktierne have
haft status som en portefaljeaktie, og der skulle i den forbindelse beregnes en nettokurstabs-
konto, hvorved beskatningen pa de 50.000 kr. kunne have veret undgaet.
For at udligne denne forskel i overgangsreglerne, blev der med L84 indsat en ny bestemmelse
omkring tab pa koncern- og datterselskabsaktier, som fremgar af ABL § 43, stk. 4. Det frem-
gar af ABL § 43, stk. 4, at det skal vaere muligt at fradrage tab pa aktier, som blev til datter-
selskabsaktier ved overgangen til de nye aktiekategorier, og som efterfglgende (inden for 3 ar)
skifter status til en portefaljeaktie. Betingelserne for at anvende tabsfradrag er felgende:

= Aktierne skal vaere anskaffet i perioden 23. april 2006 - 22. april 2009 - Aktier som

har veeret ejet under 3 ar
«  Det skattemaessige statusskifte skal ske seneste i det fjerde indkomstar efter anskaffel-

sen.

*3 L 84 - svar pé spergsmal nr. 2, fra Skatteministeren
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Safremt betingelserne er opfyldt, kan det konstaterede tab fradrage i de efterfglgende ind-
komstar som et kildeartsbestemt tab, jf. ABL § 9, stk. 4.

Ved opgarelse af tabet skal udbytter udloddet til selskabsaktionzrer og tilskud ydet til datter-
selskaber modregnes, jf. ABL § 5 A.

Det beregnede tab bortfalder, safremt de afstaede aktier anskaffes i samme selskab til over-

kurs, eller hvis aktierne igen skifter status til datterselskabsaktier.

7.6 Delkonklusion

| de ovenstaende afsnit er overgangsreglerne, som blev indfgrt med lov nr. 525 af 12. juni
2009, gennemgaet. Baggrunden for overgangsreglerne var, at de skulle lgse nogle af de pro-
blemstillinger, som der opstod ved indferelse af de nye aktiekategorier. Overgangsreglerne
har virkning fra indkomstaret 2010, men gealdende kun for de aktier, som er afstaet inden 22.
april 20009.

Med overgangsreglerne blev det indfert, at aktierne skulle have nogle nye indgangsverdier.
Principperne heri er falgende, jf. ABL § 22, stk. 9, nr. 1 og 2**:
= Koncern- og datterselskabsaktier: Her skal der ikke bestemmes nogen nye indgangs-
veerdier, da de ikke er skattepligtige, jf. ABL § 8
< Portefgljeaktier:
< Hovedregel: Handelsverdien primo indkomstaret 2010 skal anvendes
¢ Undtagelse: Skattemassig anskaffelsessum, safremt
< Selskabet ikke pabegyndt indkomstaret 2010 den 25. maj 2009, og ikke eje-
de portefaljeaktier pa dette tidspunkt, eller
< Selskabet er stiftet efter den 25. maj 2009

= Unoterede aktier: Anvende principperne for fastsattelse af kurserne pr. 19. maj 1993.

Hvis den skattemaessige anskaffelsessum er starre end handelsvardien, er det muligt at ned-
seette den skattemaessige anskaffelsessum med de udbytter, som er modtaget i perioden, dog

maks. forskellen mellem den skattemaessige anskaffelsessum og handelsveerdien.

* Lov nr. 525 af 12. juni 2009
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Ved at skulle fastsztte indgangsveerdier kunne selskaber fa en "fiktiv"* avance, som de reelt
aldrig havde haft, hvilket ogsa var en skattefri opskrivning. Grundet dette blev der indfgrt en
nettotabssaldo, som muliggjorde, at den skattefrie opskrivning, som var opnaet ved indgangs-
veerdierne, ikke blev skattepligtig, og i det tilfelde at nettotabssaldoen udviser et tab, sa kan

dette modregnes i gvrige gevinster.

| det tilfeelde at der for unoterede aktier bliver anvendt realisationsprincippet, anbefales det, at
der skal opgeres en nettotabssaldo for unoterede og noterede aktier, idet tabet for de unoterede
aktier er et kildeartsbestemt tab, og kan kun fradrages i gevinster pa unoterede aktier. Tabet pa
noterede aktier er ikke kildeartsbestemt og kan bade modregnes i noterede og unoterede akti-
er, selvom der er valgt relationsbeskatning for unoterede aktier. Safremt selskabet veelger at
anvende lagerbeskatning for unoterede aktier, vil det vaere tilstreekkeligt, at der bliver opgjort

en samlet nettotabssaldo for bade de noterede og unoterede aktier.

Safremt et selskab har opnaet en gevinst, vil selskabet have mulighed for at modregne gevin-
sten i diverse tab. Raekkefaglgen af hvilket tab der kan modregnes, falger af prioriteringsraek-

kefalgen, som fremgar nedenfor:

Prioriteringsrakkefolge for portefeljeaktier

Nr. Lovhjemmel
1 Nettoficering af arets gevinst/tab ABL § 9, stk 20g 3
2 Realiserede tab pa portefoljeaktier ejet mindre end 3 dr (opstdet i indkomstarene 2002-2009) ABL § 43, stk 3
3 Nettotabssaldo ABL § 22, stk 9, nr. 1
4 Fremforte kurstab pa realisationsbeskattede aktier (opstiet i indkomstaret 2010 eller senere) ABL § 9, stk 4

Tabel 7.7 - Illustration af prioriteringsraekkefglgen. Kilde: Egen tilvirkning

Rakkefglgen skal forstas pa den made, at safremt der er beregnet et tab for nr. 2-4, sa skal
gevinster pa portefgljeaktier fra og med indkomstaret 2010 farst modregnes i tab, som er op-
naet i samme indkomstar. | det tilfeelde at der stadig er en gevinst tilbage, sa kan denne ge-

vinst blive modregnet i tab, jf. nr. 2 og sa fremdeles.

Ved implementering af L84 blev det muligt at beregne et tabsfradrag for koncern- og datter-
selskabsaktier, safremt at disse var anskaffet i perioden 23. april 2006 til 22. april 2009, og at
de inden det fjerde indkomstar skifter skattemaessig status til en portefaljeaktie. Arsagen til at
dette med L84 blev indfert var, at der var usymmetri mellem muligheden for at fa et
tabsfradrag for portefgljeaktier og pa koncern- eller datterselskabsaktier efter indfarelsen af de

nye aktier kategorier.
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Hvis betingelserne er opfyldt for at anvende mulighed for tabsfradrag pa koncern- og datter-
selskabsaktier, kan det beregnede tab modregnes i de efterfalgende indkomstar som et kilde-
artsbestemt tab. Tabet kan dog bortfalde, safremt de afstaede aktier anskaffes i samme selskab

til overkurs, eller hvis aktierne igen skifter status til datterselskabsaktier.

8 Skattemaessigt statusskift

8.1 Indledning
Som beskrevet i afsnit 4.2 blev der med L202 indfart nogle nye aktiekategorier. Som fglge

heraf, blev det ngdvendigt at indsztte en regel, der kunne behandle problemstillingen, safremt
en aktie skifter skattemaessig status, hvorfor der med L202 blev indsat § 33 A, som skulle

handtere denne problemstilling. Af lovteksten fremgar det:

"| tilfeelde, hvor aktier skifte skattemaessig status, jf. stk. 2, skal aktierne anses for afstaet
og anskaffet igen til handelsvardien pa tidspunktet for skifte af skattemassige status."*®

Ved implementering af de nye aktiekategorier er det vigtigt at holde sig for gje, at der kan ske
et skattemaessigt statusskifte, uden at aktionaren har nogen indflydelse herpa. Skiftet kan
f.eks. ske ved kapitalforhgjelse, hvor de eksisterende aktionarer ikke gnsker at tegne sig for
nye aktier, eller ved kapitalnedszttelse, hvor ikke alle aktionaerer gnsker at deltage. Skiftet

kan ogsa ske ved rekonstruktion af selskabskapitalen.

| de efterfalgende afsnit vil det blive beskrevet, hvornar der vil skulle ske beskatning i det til-
feelde, der sker et skattemaessigt statusskifte, og hvilke konsekvenser dette matte have.

8.2 Simpelt statusskift
Nedenfor er det skitseret, hvilken betydning det har, hvis der bliver foretaget salg, kapitalud-

videlse m.v. for selskabers mulighed for at modtaget skattefrit udbytte og aktieavance.

Nar der sker et skattemassigt statusskifte er spgrgsmalet, hvor stor en andel af aktierne skal

anses for afstaet? Safremt et selskab gar fra at have en portefaljeaktiebesiddelse pa 9 % til at

* ABL § 33 A, stk. 1
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have en datterselskabsaktiebesiddelse pa 10 %, skal de 9 % anses fra veere afstaet, og der skal
ske beskatning af disse, mens aktiebesiddelsen pa de 10 % skal betragtes som en nyanskaffel-

se’®,

| de efterfalgende afsnit vil konsekvensen af de enkelte statusskifte mellem koncern-, datter-
selskabsaktier og portefaljeaktier blive gennemgaet.

8.2.1 Koncernselskabsaktie til datterselskabsaktie

Safremt en koncernselskabsaktie skifter status til en datterselskabsaktie, vil skiftet ikke med-
fare beskatning, idet begge aktietyper er omfattet af ABL § 8, som fritager koncern- og datter-

selskabsaktier for beskatning ved afstaelse.

8.2.2 Koncernselskabsaktie til portefgljeaktie
Det fremgar af ABL § 33 A, stk. 2, nr. 1, at i de tilfelde, en koncernselskabsaktie bliver til en

portefgljeaktie, vil der veere tale om et skattemassigt statusskifte. Som naevnt i afsnit 8.2.1 er
aktier omfattet af ABL § 8 fritaget for beskatning ved afstaelse. | dette tilfeelde vil det betyde,
at det skattemaessige skift ikke udlgser en beskatning.

Jf. ABL § 33 A, stk. 1, vil et skattemassigt statusskifte fa den indvirkning, at aktierne vil fa
den handelsveerdi, de havde pa tidspunktet for statusskiftet. Nedenfor er der skitseret et ek-

sempel pd et skattemassigt statusskift fra koncernselskabsaktie til portefaljeaktie®’.

100 %

45

0 TA/S

48 %
. (53%)

-

Figur 8.1 - Eksempel pa statusskifte fra koncernselskabsaktie til portefgljeaktie. Kilde: Egen tilvirkning

Ovenfor ses en selskabsstruktur, hvor A ApS, B ApS og C A/S er sambeskattet, da A ApS og
B ApS tilsammen ejer mere end 50 % af aktierne i C A/S. A ApS har den 1. juni 2010 solgt

“® Skatteministerens kommentarer til henv. til FSR af 15.maj 2009, Skatteudvalgets bilag 41, side 31
" Eksemplet tager udgangspunkt i TfS 2009, 833, afsnit 2.2 koncernselskabsaktier
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5 %-point af sine aktier til T A/S, saledes at A ApS og B ApS' samlede aktieandel i C A/S
herefter er 47 %. Efter salget er A ApS og B ApS ikke leengere sambeskattet med C A/S, da A
ApS og B ApS' ejerandel er under 50 %. Dette betyder, at de 7 % af aktierne i B ApS ikke
lzengere er koncernselskabsaktier, hvorved de har skiftet skattemaessig status fra en koncern-
selskabsaktie til en portefgljeaktie.

Som det fremgar af ABL § 8, sa vil det skattemaessige statusskifte ikke medfgre beskatning.
Til gengeeld vil skiftet medfare, at handelsveerdien for afstaelse af de 7 % af aktierne i B ApS

bliver den nye “anskaffelsesveerdi” fremadrettet.

Den skattemaessige konsekvens for B ApS vil veare:

Det forudsettes, at B ApS har valg realisati-

onsprincippet, jf. ABL § 23, stk. 6. B ApS k1 caig

| Antal styk Kurs Kursvaerdi.
har kabet de 7 % aktier, og har givet 250 kr, Ak verd 196 230 49.000
_Afstiet 196 300 58_800_
pr. aktie. C A/S har en selskabskapital pd | Avancettab 9.300

700.000 kr. hvilket betyder, at B ApS har Tabel 8.1 - Avance ved afstaelse af koncernselskabsaktier
196 aktier48 T A/S betaler 300 kr pr aktie i til portefoljeaktier. Kilde: Egen tilvirkning
A ApS. Pa baggrunde heraf kan avancen opggres pa de afstaede aktier.

Som naevnt ovenfor, sa skal B ApS ikke beskattes af avancen pa 9.800 kr.

8.2.3 Datterselskabsaktie til koncernselskabsaktie
| det tilfeelde at datterselskabsaktie skifter til at vaere koncernselskabsaktier, vil skiftet blive

behandlet som i afsnit 8.2.1. Skiftet vil derved ikke medfare en beskatning.

8.2.4 Datterselskabsaktie til portefgljeaktie
Det fremgar af ABL § 33 A, stk. 2, nr. 1, at i det tilfelde en datterselskabsaktie bliver til en

portefaljeaktie, vil der veere tale om et skattemaessigt statusskifte. Som naevnt i afsnit 8.2.1 er
aktier omfattet af ABL § 8 fritaget for beskatning ved afstaelse. | dette tilfeelde vil det betyde,
at det skattemaessige skift ikke udlgser en beskatning. Nedenfor er der illustreret, hvordan et
statusskifte fra datterselskabsaktie til portefgljeaktie kunne se ud.

“8.700.000 kr. / 250 kr. x 7 %
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| | |

15% 28.% 28 % 29%
(8,8 %) (16,5 %) (37,1%) (37,6 %)
|

-1
|
|
|
|
|
|
|
|
|

Kapital- Kaﬁital—
forhejelse forhajelse
|

Figur 8.2 - Eksempel pa statusskifte fra datterselskabsaktie til portefgljeaktie. Kilde: Egen tilvirkning

I figur 8.2 ses en selskabskonstruktion, hvor 4 selskaber alle har aktier i driftsselskabet. Grun-
det den store vaekst som driftsselskabet har oplevet de seneste ar, gnsker driftsselskabet at fa
tilfgjet mere kapital, saledes at de kan ekspandere. Derfor er det besluttet, at den nuveerende
selskabskapital pa 1.000.000 kr. udvides til 1.700.000 kr. Da A ApS og B A/S har likvidi-
tetsmaessige problemer, er det kun C A/S og D ApS, som kaber yderligere aktier i driftssel-
skabet. Ved at A ApS ikke indskyder flere penge i driftsselskabet, far det den konsekvens, at
A ApS' aktieandel falder fra 15 % til 8,8 %. Herved gar A ApS fra at veere datterselskabsakti-
oner til at veere portefgljeaktionaer med den konsekvens, at der sker et skattemaessigt status-
skifte.

| medfer ABL § 33 A, stk. 2, nr.1 skal aktieandelen pa 15 % anses som afstaet. A ApS undgar
at skulle beskattes af afstaelse, idet datterselskabsaktier ikke er underlagt beskatning ved ge-
vinst/tab, jf. ABL 8§ 8. Ved at der sker et skattemaessigt statusskifte, vil A ApS' nye aktiebe-

siddelse pa 8,8 % fa en ny indgangsvardi, svarende til seneste kabs-/salgspris pr. aktie.

8.2.5 Portefgljeaktie til koncernselskabsaktie
Safremt en portefaljeaktie bliver til en koncernselskabsaktie, bliver dette i medfer af ABL §

33 A, stk. 2, nr. 2 betragtet som et skattemaessigt statusskifte. Gevinst og tab pa portefaljeak-
tier er skattepligtige, jf. ABL 8 9, hvorfor statusskiftet vil medfare, at det skattemaessige sta-
tusskifte vil udlgse beskatning, jf. ABL § 23.

Som eksempel kan navnes det eksempel, som blev gennemgaet i afsnit 8.2.2. Hvis man for-
stiller sig, at selskabet T A/S salger de 5 % aktier det kabte af A ApS tilbage til A ApS, sa vil
det betyde, at A ApS, B ApS, og C A/S skal sambeskattes. Derved vil 7 % af aktierne i B ApS
blive betragtet som en koncernselskabsaktie. Det medfarer, jf. ABL § 33 A, stk. 2, nr. 2, at
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portefgljeaktierne skal anses for afstaet, og der skal ske beskatning af de afstdet aktier, jf.
ABL 8 9.

Skattemaessig konsekvens for B ApS:

Det forudseettes, at B ApS forsat

har valgt realisationsprincippet,

_Kab!salg Antal stvk Kurs Ku rsvaerdi.

jf. ABL 8§ 23, stk. 6. Vaerdien af  Ansk verdi 196 300 38.800
0 . . Afstiet 70.000

de afstaede aktier var 58.800, jf. 11,200

afsnit 8.2.2. Pa det tidspunkt T A/S

. . . Tabel 8.2 - Avance ved afstaelse af portefaljeaktie til kon-
seelger aktierne tilbage til A ApS, har  cernselskabsaktier. Kilde: Egen tilvirkning
C A/S nu en handelsverdi p& 1.000.000. Herved vil afstdelsesveerdien veere 70.000*°, og
avancen kan opgeres til 11.200 kr. Da portefgljeaktierne skal anses som afstaet, vil B ApS
blive beskattet af avancen pa de 11.200 kr., til trods for, at de reelt ikke har afstaet aktierne.

8.2.6 Portefgljeaktie til datterselskabsaktie
| det tilfelde at portefgljeaktier skifter til at veere datterselskabsaktie, vil skiftet blive behand-

let som i afsnit 8.2.5. Skiftet vil derved medfare en beskatning ved afstaelse.

' |

25%
(13 26)
|

_ - —-Salgafaktier——— __

5x8%

Figur 8.3- Eksempel pa statusskifte fra portefgljeaktie til datterselskabsaktie. Kilde: Egen tilvirkning

| ovenstaende eksempel vaelger D A/S i lgbet af 2010 at selge 12 % af sine aktier i Drift A/S,
idet D A/S skal fremskaffe noget likviditet, da selskabet har faet en restskat. B A/S tilbyder at
kegbe de 12 % fra D A/S. Ved at B A/S kaber yderligere 12 % af aktierne i Drift A/S, bliver B
A/S datterselskabsaktionaer, hvorved der er sket afstaelse, jf. ABL § 33 A, stk. 2, nr. 2. Da ge-
vinst og tab pa portefaljeaktier er skattepligtige, jf. ABL § 9, skal B A/S beskattes af de aktier

491.000.000 x 7 % = 70.000
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som der afstds. Ved at der sker et skattemassigt statusskifte, vil A ApS' nye aktiebesiddelse

pa 8,8 % fa en ny indgangsveerdi, svarende til seneste kagbs-/salgspris pr. aktie.

8.3 Statusskift som fglge af veernsreglen
Statusskifte mellem koncern- og datterselskabsaktier og portefgljeaktier kan som vist i de

ovenstaende eksempler skyldes, at der bliver frasolgt eller tilkabt aktier.
Statusskiftet kan midlertidigt ogsa opsta i de tilfeelde, hvor veernsreglen, som vil blive gen-
nemgaet under afsnit 9, finder anvendelse. For at illustrere denne problemstilling, er der udar-

bejdet nedenstaende eksempel.

Rt % 36% 1 %

26%
NV r %
_(? %)ﬁ
| o

Figur 8.4 - Eksempel pa statusskift som fglge af veernsreglen. Kilde: Egen tilvirkning

(19%)

For den nuvaerende struktur finder vernsreglen ikke anvendelse, da betingelse i ABL § 4 A,
stk. 3, nr. 5 ikke er opfyldt, da over 50 % af aktierne er datterselskabsaktier, som kan modtage
skattefrit udbytte ved indirekte ejerskab af D (det forudsettes at de gvrige 4 forudseetninger er
opfyldt). Dette betyder, at S1-S4 og F1-F2 kan modtage skattefrit udbytte fra D.

S3 velger i lgbet af 2010 at szlge 7 % af sine aktier til et nyt selskab, K1, som indtreeder i
MH.

Efter K1's kab er der sket en forskydning i hvor stor en andel, der kan modtage skattefrit ud-
bytte ved indirekte ejerskab. Andelen af dem der kan modtage skattefrit udbytte er nu 49 %
(30 % + 19 %). Denne forskydning far den betydning, at betingelsen i ABL § 4, stk. 3, nr. 5 er
opfyldt, hvilket medfarer, at MH skal anses som transparent for D, og derved vil vaernsreglen

finde anvendelse.
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Ved at vaernsreglen finder anvendelse, vil S1, S4, F1 og F2's aktier ga fra at veere dattersel-
skabsaktier til at vaere portefgljeaktier, og dermed skal betragtes som afstaet, jf. ABL § 33A,

stk. 2, nr. 1, og derved skal der ske afstaelsesbeskatning.

Ovenstaende eksempel rejser en del problemstillinger. Et selskabs keb har haft betydning pa
en stor del af de gvrige aktionarer, uden at disse aktionarer har haft mulighed for at pavirke
beslutningen. Denne bestemmelse kan ses som en modsatning til, at der kan veelges realisati-
onsbeskatning pa unoterede aktier, hvor valget kan begrundes med, at selskabsaktionaren ik-
ke gnsker at blive beskattet af lgbende verdistigninger og derved at skulle belaste sin likvidi-
tet mindst muligt. Ved at der ofte kan forekomme et statusskift, er det vores vurdering, at

denne bestemmelse ikke har nogen reel veerdi for aktionarer.

8.4 Delkonklusion
Ved indfarelsen af nye aktiekategorier blev der indfgrt en regel som kunne handtere den pro-

blemstilling, at en aktie skifter aktiekategori. Grundet den problemstilling blev ABL 8 33 A
indsat i lovteksten, hvoraf det fremgar, at safremt en aktie skifter skattemaessig status, skal
aktien anses for afstaet og anskaffet igen til handelsveardien pa tidspunktet for det skattemaes-

sige statusskifte.

Sker der skattemaessigt statusskifte fra koncern- eller datterselskabsaktier til portefgljeaktier
skal denne afstaelse ikke beskattes, jf. ABL § 8. I det tilfeelde der sker et skattemassigt status-
skifte fra portefaljeaktier til koncern- eller datterselskabsaktier, skal denne afstaelse beskattes,
jf. ABL 8 9.

Det er den aktiebesiddelse som selskabet havde inden statusskifte, som skal anses for at veere
afslaet og evt. beskattes, og den nye aktiebesiddelse som skal betragtes som en nyanskaffelse.
Det skattemaessige statusskifte kan ske pa to mader:

= Simpelt statusskifte

= Statusskifte som fglge af vaernsreglen.

Det simple statusskifte kan fremkomme ved, at der bliver foretaget kapitalforhgjelse, kapital-
nedseettelse m.v. i selskabet, hvor nogle af aktionarerne ikke deltager i kapitaludvidelsen eller

kapitalnedszttelse, hvorved deres ejerandel falder/stiger, og derigennem sker et statusskifte.
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Statusskifte kan midlertidig ogsa ske ved, at vaernsreglen finder anvendelse, hvor mellemhol-
dingselskabet skal anses som transparent, hvorved selskabsaktionarernes aktieandel falder, da

selskabsaktionzarerne skal anses som indirekte ejere af driftsselskabet.

Bade nar det simple statusskifte eller ved statusskiftet som falge af at veernsreglen finder an-
vendelse, giver dette en del problemstillinger for den enkelte. Som det fremgar ovenfor, sa
sker disse statusskift ofte som fglge af, at en tredje aktionaer foretager en raeekke dispositioner,
uden at de gvrige aktionarer kan pavirke dette, hvilket samtidig kan bevirke, at der skal ske
beskatning for de gvrige aktionarer. Samtidig harmonerer reglen omkring skattemaessigt sta-
tusskifte ikke med mulighed for at anvende relationsbeskatning pa unoterede aktier, idet val-
get af dette kan skyldes, at selskabsaktionerer ikke gnsker, at der skal ske beskatning af veer-

distigningerne, for dermed ikke at skulle belaste sin likviditet mindst muligt.

Samlet set ma det konkluderes, at bestemmelserne i ABL § 33 A medfarer, at selskabsaktio-
narerne i stigende grad skal iagttage hinanden, saledes at risikoen for et skattemaessigt status-
skifte mindskes. Det ma formodes, at ved at der sker et skattemaessigt statusskifte fra koncern-
eller datterselskabsaktier til portefaljeaktier, vil selskabsaktionaerer i hgjre grad revurdere de-

res aktieportefalje.
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9 Vernsreglen - omstrukturering ud i skattefrihed

9.1 Indledning

Ved et mellemholdingselskab forstas et selskab, som bliver stiftet med det formal, at sel-
skabsaktionarerne som minimum ejer 10 % aktiekapitalen i selve driftsselskabet. VVed at de,
via mellemholdingselskabet, far en ejerandel pa min. 10 %, vil de kunne forvente at modtage
udbytter skattefrit, og aktieavance vil ej heller skulle beskattes. Strukturen ved oprettelse af et

mellemholdingselskab kan for eksempel se ud som nedenstaende:

BA/S
|

T33% 33%

ejerskab:
6.5 %

1

I

I

|

|

I

I

I

I

i

Indirekte |
I

I

3

20% |
I

I

|

|

Indirekte ejerskab: 6,5 %

Indirekte ejerskab: 6,8 %

Figur 9.1 - Eksempel pa konstruktion med mellemholdingselskab. Kilde: Egen tilvirkning

Som det fremgar af ovenstaende figur, sa har selskaberne A A/S, B A/S og C A/S oprettet et
mellemholdingselskab som betyder, at de, via mellemholdingselskabet, kan opna en ejerandel
pa over 10 % og derved modtage skattefrit udbytte. Safremt mellemholdingselskabet ikke var
oprettet som mellemled, sa vil selskaberne A A/S - C A/S have en ejerandel af selskabet D pa

under 10 %, som vil betyde, at de ikke ville kunne modtage skattefrit udbytte.

| forbindelse med lovforslaget L202, blev der indsat en bestemmelse (veernsreglen), som skul-
le sikre, at selskabsaktionarer ikke fik mulighed for at strukturere sig ud i skattefrihed med
hensyn til udbytte og aktieavance. En af de vaesentligste arsager til at vaernsreglen blev indfart
var, at reglerne i loven skulle stemme overens med 10 %-kravet i selskabsskattelovens § 13,
stk.1, nr. 2, hvor det kun er det direkte ejerskab, som teeller med ved opgarelsen af, om aktie-
besiddelsen udgar 10 % eller mere.

Vernsreglen medfarer, at selskabsaktionarer ved opgerelse af ejerskabet til selve driftssel-
skabet skal betragtes som indirekte ejere af driftsselskabet, safremt at betingelserne i ABL §
4A, stk. 3, er opfyldt.
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Vearnsreglen sa farste gang dagens lys i lovforslag L202. Der var oprindeligt lagt op til, at §
4A, stk. 3 bestod af 3 punkter. Men med L84 blev varnsreglen vedrgrende mellemholdingsel-
skaber @ndret vaesentligt. Punkt 1-2 er viderefert i den fremsatte form, dog med &ndring af
moderselskab til mellemholdingselskab, da der bade kan vaere tale om koncernselskabsaktier
og moderselskabsaktier. Punkt 3 omhandlede i den oprindelige lov 50 %- ejerkravet, og denne
er i den nuverende lov rykket til nr. 5. Nuvaerende punkt 4 vedr. noterede aktier var ikke med
i lovforslaget L202, men var at finde i lov 525 og er ikke &ndret siden. | L84 blev der indar-
bejdet en ny betingelse ved nr. 3: ”” Mellemholdingselskabet ejer ikke hele aktiekapitalen i
datterselskabet, eller mellemholdingselskabet ejer hele aktiekapitalen i et datterselskab, som

ikke er skattepligtigt i Danmark...””*

| dag ser varnsreglen saledes ud:

= Mellemholdingselskabets primare funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og kon-
cernselskabsaktier, jf. ABL §4 B

= Mellemholdingselskabet udgver ikke "reel gkonomisk virksomhed" vedrgrende aktie-
besiddelsen

= Mellemholdingselskabet ejer ikke hele aktiekapitalen i datterselskabet, eller mellem-
holdingselskabet ejer hele aktiekapitalen i et datterselskab, som ikke er skattepligtigt i
Danmark, og hvor beskatningen af udbytter fra datterselskabet ved direkte ejerskab
ikke ville skulle nedsattes eller frafaldes efter bestemmelserne i direktiv90/435/EQF
om feelles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige medlems-
stater eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Feergerne, Grenland eller
den stat, hvor datterselskabet er hjemmehgrende

< Aktierne i mellemholdingselskabet er ikke optaget til handel pa et reguleret marked el-
ler en multilateral handelsfacilitet

< Mere end 50 pct. af aktiekapitalen i mellemholdingselskabet ejes direkte eller indirek-
te af selskaber m.v. som navnt i 1. pkt., som ikke ville kunne modtage udbytter skatte-

frit ved direkte ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab.

% ABL § 4A, stk. 3, nr. 3
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Der er et krav for, at vaernsreglen finder anvendelse, at alle 5 ovenstaende betingelser er op-
fyldt. Safremt en af ovenstaende betingelser ikke er opfyldt, vil vaernsreglen ikke finde an-
vendelse, og selskabsaktionarerne vil kunne modtage skattefrit udbytte eller aktieavance.

| selskabskonstruktionen vist i figur 9.1, vil varnsreglen betyde (safremt alle betingelser er
opfyldt), at selskabsaktionzrerne skal anses for at eje aktierne i D indirekte, og derved vil de-
res ejerandel i D falde til 6,5 % for A A/S og B A/S og 6,8 % for C A/S. Herved vil de ikke

kunne modtage udbytte og aktieavance skattefrit.

Der er udover de 5 ovenstaende punkter ogsa kommet en justering af vaernsreglen med L84,
saledes at reglen ikke geelder for selskabsaktionzrer, der er portefgljeaktionzerer i mellemhol-
dingselskabet. Dette indeberer, at portefgljeaktionaerer i mellemholdingselskabet ikke lenge-
re anses som ejere af aktier i det underliggende selskab direkte (f.eks. driftsselskabet), selvom
moderselskabsaktionarerne i mellemholdingselskabet er omfattet af reglerne. Dette skyldes,
at SKAT har set, at det ikke har noget formal at regulere disse, da de uanset hvad er omfattet

af skattepligt.™

For at forsta veernsreglen og den komplekse struktur som betingelserne indebarer, vil vi i af-

snit 9.2 gennemga de enkelte betingelser, herunder de problemstillinger, som kan opsta.

9.2 Analyse og konsekvenser af vaernsreglen
Nedenfor vil vi gennemga hver enkel betingelse i ABL § 4A, stk. 3, samt vise, hvilke konse-

kvenser det giver for forskellige selskabskonstruktioner.

9.2.1 1. betingelse - primeer funktion
Som naevnt i indledningen til dette afsnit, bestar vaernsreglen af en reekke betingelser. Den

farste betingelse som skal vere opfyldt for, at veernsreglen finder anvendelse er, hvorvidt mel-
lemholdingselskabets primere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernsel-
skabsaktier, jf. ABL § 4 B, jf. ABL § 4 A, stk. 3, nr. 1. Spagrgsmalet er, hvad skal der laegges
til grund for vurderingen af mellemholdingselskabets primare funktion? | bemaerkningerne til
L202 fastsla SKAT:

"Der skal i den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der ma anses for at

vare formalet med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal i ikke

>! Beierholm: Selskabers aktieavancebeskatning m.v. side 2
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uvaesentligt omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier, ellers vil

vaernsreglen finde anvendelse."

Jf. ovenstaende ma det formodes at ved, at der i selskabets vedtaegter star anfart, at det ikke
kun er at eje koncern- og datterselskabsaktier, men at selskabet ogsa har andre formal, ma det-
te anses for tilstreekkeligt til at undga, at betingelse nr. 1 er opfyldt.

FSR har i sit hgringssvar bedt Skatteministeren om at uddybe betingelserne i ABL 8§ 4 A, stk.
3, nr. 1. Hertil svarer Skatteministeren, at det er de faktiske forhold, som der laegges veegt pa,
og at det derved ikke er tilstreekkeligt, at selskabet efter vedtaegterne har et andet formal end
ejerskabet af koncern- og datterselskabsaktier.

Dette underbygges af et bindende svar, som SKAT har afgivet®.

@@@

C ApS D ApS E ApS F ApS

50% 50 %

0,
10% 10%

80 %
L

Figur 9.2 - Illustration af SKM2009.796.SR. Kilde: Egen tilvirkning
Det fremgar af sagen, at A ApS pr. 17. november 2010 har nedenstaende beholdning af veer-
dipapirer:

« Bgrsnoterede aktier (under 10 % ejerandel) i Nordnet pa 2.875.000 kr.

< Bgrsnoterede obligationer i Jyske Bank pa 3.003.000 kr.

= Aktieri G A/S (4,4 %) - veerdi 1.200.000 kr.

« Likvid beholdning pa 57.000 kr.

%2202 2008/2009, Lovforslaget som fremsat, bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, Til §1, Til
nr. 6
>3 SKM2009.796.SR
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Det fremgar, at A ApS' formal er at investere i portefaljeaktier, obligationer og likvide midler
m.v. Derved mener spgrger, at selskabets primere funktion ikke er at eje koncern- og datter-
selskabsaktier.

SKAT har i nevnte svar bekraftet, at selskabet ikke i den konkrete sag er omfattet af veerns-
reglen, efter en samlet vurdering af de faktiske forhold. | deres begrundelse, har de lagt vaegt
pa, at der skal foretages en konkret vurdering af de faktiske forhold. SKAT har endvidere be-
kraeftet, at det ikke er tilstraekkeligt at "... at selskabet efter vedtagterne har et andet formal

end ejerskab af datterselskabsaktier".

| kraft af at vedtegterne ikke alene kan bruges til vurdering af, hvorvidt selskabets formal er
at eje koncern- og datterselskabsaktier, ma det formodes, at selskaberne kan se pa andel af
koncern- og datterselskabsaktier i forhold til gvrige aktiver. Som det fremgar af bemaerknin-
gerne til loven, sa skal mellemholdingselskabet ikke i uvaesentlig omfang have anden aktivitet
end ejerskabet af koncern- og datterselskabsaktier. Spgrgsmalet er, hvor store krav der skal
leegges til grund for, at mellemholdingselskabet har en vasentlig aktivitet ud over ejerskabet
af koncern- og datterselskabsaktier. Vil et selskab, hvis aktiver med en andel pa over 50 %

som er placeret i andre aktiver end koncern- og datterselskabsaktier, falde uden for reglen?

Hertil har SKAT givet en bindende svar, som er illustreret nedenfor.

DApS EApS BApS

2% 19% 33% '__38%

Figur 9.3 - Eksempel pa struktur, hvor betingelse 1 ikke er opfyldt. Kilde: Egen tilvirkning
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| ovenstéende selskabsstruktur™ er X A/S' aktivitet, efter den ny struktur, at eje 4 ejerlejlighe-
der samt 1 domicilejendom, hvor de 2 af lejlighederne blive udlejet til datterselskabet. Herud-
over er X A/S' aktivitet at have ejerskab af 10 % af aktierne i Y A/S og gennem ejerskabet af
aktierne i Z A/S at udgve virksomhed i udlandet. 91 % af den anslaede veardi af aktiverne i X
AJS er de 4 ejerlejligheder og 1 domicilejendom. Den resterende del af aktiverne bestar af ak-
tier i Y A/S og Z A/S. J, som er en af de ultimative ejere i X A/S, er delvist beskaftiget af
administrationen i X A/S og bestyrelsesarbejde og ledelsesarbejde i selskab Z A/S.

SKAT begrunder, at X A/S' primere funktion er at drive virksomhed gennem ejerskab af dat-
terselskabsaktier, hvorved 1. betingelse efter SKAT vurdering anses for opfyldt. SKAT be-
grunder blandt andet dette med, at halvdelen af J's honorar finansieres af Z A/S, samt at akti-
viteten vedrgrende udlejning kan ligge til grund for at udgare en tilstraekkelig anden aktivitet
end at eje datterselskabsaktier, idet udlejningen sker til datterselskabet.

Som navnt indledningsvist i dette afsnit star der i bemarkningerne til L202, at "Mellemhol-
dingselskabet skal i ikke uvaesentligt omfang have anden aktivitet end ejerskabet af dattersel-
skabsaktier..."*. Ud fra bemarkningen skulle man formode at ved, at over 50 % af aktiverne
kommer fra andet end datterselskabsaktier, at dette skulle vaere nok i sig selv til ikke at blive
omfattet af ABL § 4 A, stk. 3, nr. 1. Skatteradet har i et bindende svar bekreaftet, at der ikke
findes en "50 %-regel" eller lignende, saledes at nar mere end 50 % af aktiverne er placeret i
andet end koncern- og datterselskabsaktier>®, sa vil betingelsen ikke finde anvendelse.

Hele formalet med vaernsreglen er at undga, at selskaber kan undga at lave en struktur som
gar, at veernsreglen ikke finder anvendelse. P& baggrunde af dette formal, vurderes det rime-
ligt, at SKAT har opsat nogle betingelser, som bygger pa konkrete vurderinger af den enkelte
problemstilling. Som det fremgar af ovenstaende eksempler, sa er det svert at give et entydigt
svar pa, hvad SKAT lagger til grund for vurdering af selskabets primzare funktion. Det kan
dog konstateres, at der ikke kan opstilles nogen objektive kriterier for, hvornar et mellemhol-
dingselskab opfylder betingelse nr. 1.

Idet der ikke kan opstilles nogen objektive kriterier, ma det anbefales, at det konkrete selskab

indhenter et bindende svar fra SKAT, saledes at de kan fa prgvet deres problemstilling.

> SKM2011.13.SR

%> .202 2008/2009, Lovforslaget som fremsat, bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, Til § 1, Til
nr. 6

*® TfS, 2010, 548, afsnit 2.1
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9.2.2 2. betingelse - reel gkonomisk aktivitet
Betingelse nr. 2 vedrgrer, hvorvidt mellemholdingselskabet ikke udever "reel gkonomisk

virksomhed" vedrgrende aktiebesiddelsen, jf. ABL § 4, stk. 3, nr. 2. Hvad skal der forstas ved
"reel gkonomisk virksomhed"?
I Ligningslovens § 16 H, stk. 3, fremgar der en tilsvarende formulering omkring udgvelse af
"reel gkonomisk virksomhed". Af bemarkningerne til lovforslag 213 til ligningslovens § 16 H
fremgar det, hvad der skal legges til grund for "reel gkonomisk virksomhed"®’. Af bemaerk-
ningerne fremgar det blandt andet:
"...at der kan stilles krav om, at selskabet udever en eller anden form for virksomhed,
hvorved der ma forstas erhvervsmassig virksomhed."Postkasse-" og "skaermselskaber"
udaver derfor ikke reel gkonomisk aktivitet."*®
Herudover fremgar endvidere:
".... at der blandt andet kan stilles krav om, at selskabet har fysiske lokaler, personale og
udstyr." *°
Pa baggrund af ovenstaende kommentarer til lovforslaget, kan det derved konkluderes, at for
at et selskab udgver "reel gkonomisk virksomhed", er selskaber som kun "eksisterer" pa papi-
ret ikke at betragte som at udgve reel virksomhed. Dette haenger sammen med, at der ogsa kan
stilles krav om, at der skal vere personer tilknyttet selskabet, og at selskabet skal have en fy-
sisk ramme, hermed menes der lokaler, inventar m.v. Endvidere skal de personer, som har til-
knytning til selskabet, have den ngdvendige kompetence til at udgve den erhvervsmassige
virksomhed.
Endvidere skal selskabet kunne fremleegge dokumentation for, at selskabets eksistens er reel,
og at der faktisk bliver udgvet virksomhed fra selskabet. *°
FSR har ligeledes i sit hgringssvar til L202 bedt Skatteministeren om at uddybe, hvad der me-
nes ved "reel gkonomisk virksomhed". Skatteministeren har i sit svar anfert de samme be-

maerkninger, som er anfart ovenfor.

5 Bemarkningerne til LL §16 H, stk. 3, bygger p& en EF-dom (C-196/4)

%8 .213 2006/2007, Lovforslaget som fremsat, bemaerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, Til nr. § 8,
serligt vedr. stk. 2

%9.213 2006/2007, Lovforslaget som fremsat, bemaerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, Til nr. § 8,
seerligt vedr. stk. 2

80| 213 2006/2007, Lovforslaget som fremsat, bemarkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser, Til nr. § 8,
seerligt vedr. stk. 2
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9.2.2.1 Fortolkning af "'reel gkonomisk virksomhed"*
| dette afsnit vil diverse afgerelser omkring vurdering, om hvorvidt mellemholdingselskabet

udgver gkonomisk aktivitet blive gennemgaet, for derigennem at vurdere om retspraksis er

sammenfalden med lovens bemarkninger.

I SKM2010.33.SR var SKAT inde og vurdere, hvorvidt selskab A A/S udgve "reel gkonomisk
virksomhed". Sagens fremstilling er saledes, at A A/S (ventureselskab) blev stiftet i 1998 med
det formal at drive investerings-, finansierings- og radgivningsvirksomhed. Alle aktionarer i
selskabet har mulighed for at udpege medlemmer til Radet, hvis formal er at skabe rammerne
for organisationen, herunder bestyrelsesposter m.v. A A/S forlanger, at de far plads i bestyrel-
sen i hvert af datterselskaberne. Det er endvidere oplyst, at A A/S har egne lokaler, og at de
har en Ignnet aktiv deltidsdirektgr. Sekretariatsfunktionen er outsourcet til et andet firma.

SKAT anser A A/S for at udave "reel gkonomisk virksomhed", hvorfor de ikke er omfattet af
ABL § 4 A, stk. 3, nr. 2. SKAT har i deres begrundelse lagt veegt pa, at A A/S aktivt deltager i
datterselskabernes bestyrelsesmgder, samt at direktgren i A A/S lgbende er i kontakt med le-
delsen af datterselskaberne, hvorved han er med til at bidrage til aktiviteten omkring ejerska-
bet af portefgljeaktierne i A A/S. Herudover legger SKAT vagt pa, at selskabet har egne lo-
kaler. SKAT tilleegger ikke i naerveerende grad, at ved at A A/S har outsourcet deres sekretari-

atsfunktion til et andet selskab, ikke fratager A A/S at udgve erhvervsmassig virksomhed.

Det er bemaerkelsesvaerdigt, at det at A A/S outsourcer noget af deres funktion, ikke har ind-
flydelse pa, hvorvidt selskabet udgver erhvervsmassig virksomhed. | Skatteministerens svar
til FSR, naevner Skatteministeren bland andet "Derimod vil der ikke veere "reel gkonomisk
virksomhed" i tilfeelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle administrative funk-
tioner til en professionel udbyder..."®". Herved er der sammenfald mellem afggrelsen fra
SKAT og Skatteministeren. Det ma konkluderes, at sa lenge alle administrationsfunktioner

ikke er outsourcet, bgr dette i sig selv ikke give anledning til yderligere problemstillinger.

I en lignende afgarelse, SKM2010.263.SR, hvor SKAT bliver bedt om at bekrafte, hvorvidt
Sperger A/S udgver reel gkonomiske virksomhed, har SKAT begrundet deres afgarelse be-
kreeftende pa baggrund af en reekke af samme, ovenfor anfarte forhold. Spgrger A/S har i lig-
hed med selskabet i SKM2010.33.SR en direktgr og en bestyrelsesformand ansat, ogbegge er

%1 Skatteministerens kommentarer til henv. til FSR af 15. maj 2009, Skatteudvalgets bilag 41, side 25
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aflgnnet af Sparger A/S. | SKAT's vurdering bliver der lagt veegt pa, at Sperger A/S har egn
lokaler, at direktaren deltager i samtlige datterselskabers bestyrelser, samt at direkteren udar-
bejder nggletalsberegninger til vurdering af, om fremtidige investeringer er fordelagtige.
SKAT bliver i sagen endvidere bedt om at bekraefte, hvorvidt Sparger A/S udgver "reel gko-
nomisk virksomhed" i det tilfelde, at selskabet i fremtiden ikke vil opna en bestyrelsespost i
de selskaber de matte investere i.

Hertil kan SKAT ikke bekrafte, at Sparger A/S ikke ville veere omfattet af ABL § 4 A, stk. 3,
nr. 3. | SKAT's begrundelse legges der vaeegt pa SKM2010.33.SR, som er beskrevet ovenfor,
at et "holdingselskab™ som minimum skal have indflydelse pa ledelsen i datterselskaberne.
SKAT mener ikke, at Sparger A/S kan opna denne indflydelse ved, at de ikke har en bestyrel-
sespost i datterselskaberne, da Sperger A/S ikke ville kunne opna den sammen information,

nar de sidder uden for bestyrelsen.

Det er vores opfattelse, at SKAT i SKM2010.33.SR tilleegger endnu et krav til de kriterier,
som er anfart i afsnit 9.2.2. Herved er det ikke nok, at et selskab har en direktgr siddende, som
labende falger med i datterselskaberne, men at mellemholdningselskabet reelt skal have en
bestyrelsespost. SKAT har i SKM2011.342.SR og SKM2010.338.SR ligeledes lagt til grund
for vurderingen omkring, hvorvidt et selskab udgver reel gkonomisk, at mellemholdning-
selskabet besidder en bestyrelsespost i datterselskaberne. Herudover har SKAT i
SKM2011.13.SR anfert i deres begrundelse "Efter SKM2010.33.SR skal der som minimum
vare tale om, at selskabet har indflydelse pa ledelsen af datterselskabet". P& baggrunde af
den anfgrte afgaerelse, mener SKAT ikke, at det er tilstreekkeligt, at mellemholdningsselska-
bets direktion Igbende er med i den daglige ledelse, men at mellemholdningselskabet reelt

skal have en bestyrelsespost.

Igennem den anfarte afgarelse, har SKAT anlagt en ny retspraksis i forhold til de oprindeligt
anlagte bemarkninger til ABL § 4 A, stk. 3, nr. 3. Igennem den nye retspraksis har SKAT
stillet yderligere "krav" til, hvad der kraeves for at yde "reel gkonomisk virksomhed". Det er
bemaerkelsesveerdigt, at SKAT tilfgjer dette "krav", uagtet at der i LL § 16 H, stk. 3 ikke star
anfart, at det kraeves en bestyrelsespost for at udgve "reel gkonomisk virksomhed". Derved
har SKAT anlagt, at LL 16 H og ABL § 4 A, stk. 3m nr. 3, skal fortolkes pa to forskellige

maéder, dette til trods for, at Skatteministeren i sine kommentarer til FSR har anfart:
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"Formuleringen i denne anden betingelse svarer til formuleringen, som blev indsat i lig-
ningslovens 8 16 H (CFC-beskatning for personer) ved 540 af 6. juni 2007. Dette er helt

bevist."®?

Vi mener, at mellemholdingselskaberne ville kunne opna samme indflydelse i datterselska-
berne, ved at de fik indflydelse pa datterselskaberne ud fra de kriterier, som er anfart i sel-
skabsloven § 31 C. Herved vil kravet omkring bestyrelsespost kunne undgas, og SKAT's krav

til indflydelse pa ledelsen i datterselskaberne ville stadig kunne opretholdes.

Pa baggrund af de anfarte svar fra SKAT, ma det konstateres, at SKAT laegger veaegt pa de kri-
terier, som er anfart i bemerkningerne til LL § 16 H. Udover over de faktiske kriterier, som
lokaler, personale m.v. tilleegges det en stor betydning, at mellemholdningselskabet reel har
en bestyrelsespost i datterselskaberne, ikke blot at ledelsen i mellemholdingselskabet har en
indflydelse i form af den daglige ledelse.

9.2.3 3. betingelse - ejerskabskrav i datter
Punkt 3 omhandler 2 tilfeelde af ejerskab i datterselskabet.

Nar mellemholdingselskabet ikke ejer hele aktiekapitalen i datterselskabet eller, nar der er tale
om et mellemholdingselskab, der ejer hele aktiekapitalen i et datterselskab, som ikke er skat-
tepligtigt i Danmark, og hvor beskatningen af udbytter fra datterselskabet ved direkte ejerskab
ikke ville skulle nedsettes eller frafaldes efter bestemmelserne i direktiv 90/435/E@F® eller
efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Feergerne, Grgnland eller den stat, hvor datter-

selskabet er hjemmehgrende.

I 100 % dansk ejede koncerner anses holdingselskaber, der ejer 100 % af aktiekapitalen, ikke
laengere for at veere et holdingselskab.®* Der er derfor tale om en vaesentlig lempelse af de for-
ste regler, der var vedtaget i lov nr. 525 af 12. juni 2009.

Nedenfor har vi illustreret en holdingstruktur med 100 % ejerskab.

62 Skatteministerens kommentarer til henv. til FSR af 15.maj 2009, Skatteudvalgets bilag 41, side 25

% Om en felles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige medlemsstater

® Ernst & Young Nyhedsbrev, Lov om &ndring af aktieavancebeskatningsloven, selskabsskatteloven og forskel-
lige andre love (opfalgning pa harmonisering af selskabers aktieafkastbeskatning m.v.), afsnit 2.1.1.
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Figur 9.4 - Eksempel pa betingelse 3. Kilde: Egen tilvirkning
Ifelge de tidligere regler ville MH1 blive transparent, men nar mellemholdingselskabet
(MH1) ejer hele aktiekapitalen i D, vil det ikke s&ndre noget for de overliggende selskaber og
der er ved vedtagelsen af L84 bestemt, at mellemholdingbestemmelsen kun skal ramme de
mellemholdingselskaber, der ikke ejer hele aktiekapitalen i det underliggende selskab. Efter

L84 vil MH1 derfor ikke veere transparent.

Ser man pa danske selskaber, der ejer 100 % af aktiekapitalen i et udenlandsk datterselskab,
vil det danske selskab ikke vaere omfattet af mellemholdingselskabsreglen, dette gelder dog
kun, hvis udbytter fra det udenlandske datterselskab er underlagt moder-
/datterselskabsdirektivet (90/435/E@F) eller en dobbeltbeskatningsoverenskomst. Der er ogsa
her tale om en lempelse set i forhold til tidligere, dog ger den ekstra betingelse, at anvendel-

sesomradet bliver begraenset.

100 %

Figur 9.5 - Betingelse 3. Kilde: Egen tilvirkning
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Figur 9.5 viser et eksempel pa en konstruktion, der er underlagt denne regel: I dette eksempel
skal der ikke ske dansk kildebeskatning, safremt selskabet er omfattet af dobbeltbeskatnings-
overenskomsten mellem DK og USA. ZAndringen, der er sket fra L202 til L84, muliggar, at et
selskab, som f.eks. fungerer som finansieringsselskab, eksempelvis MHL1, i forbindelse med
kab af et selskab, der ikke er hjemmehgrende i Danmark, men som opfylder kravet om at vee-
re underlagt moder-/datterselskabsdirektivet (90/435/E@F) eller en dobbeltbeskatningsover-
enskomst, far mulighed for at servicere sin gald via udlodning af udbytte fra driftsselskabet, i
dette eksempel beliggende i USA, uden at der skal indeholdes udbytteskat eller ske beskat-

ning af de direkte eller indirekte danske selskabsaktionzrer, i dette eksempel A A/S.%

BA/S

50% 50%

100 %

Figur 9.6 - Betingelse 3. Kilde: Egen tilvirkning

Figur 9.6 viser det tilfeelde, hvor det 100 % ejede selskab er beliggende i et ”skattelyland”, her
gelder bestemmelsen i ABL § 4A, stk. 3 nr. 5, og MH 2 vil derfor kvalificeres som et mel-
lemholdingselskab, som bliver transparent, og der skal indeholdes udbytteskat eller ske be-

skatning af de direkte eller indirekte selskabsaktionarer i B A/S.

Der er endnu ikke givet bindende svar eller afgarelser i forbindelse med § 4A, stk. 3. pkt. 3.
Dette kan veere et udtryk for, at denne regel er meget gennemskuelig, eller at reglen ikke er sa

gammel, og det derfor bare er et spgrgsmal om tid, far der vil komme afgarelser til den.

9.2.4 4. betingelse - unoterede aktier
Det fjerde punkt, som farst kom til efter lovforslag L84, omhandler aktierne i et mellemhol-

dingselskab, der ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handels-

% T3 2011.669, side 3

Side 58 af 176



Aktieavancebeskatningsloven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
@ndringer for aktier ved skattereformen

facilitet, det vil sige unoterede aktier. Er der tale om unoterede aktier, vil 4. betingelse for, at
mellemholdingselskabet kan geres transparent, veere opfyldt. Selve undtagelsen af noterede
aktier er indarbejdet for at lette den administrative byrde for datterselskabet, saledes skal dat-
terselskabet ikke skaffe oplysninger om den ultimative ejerkreds.®®

I SR-Skat november 2009 har tax manager Anja Svendgaard Dalgas fra Deloitte givet falgen-

de tre eksempler.

1

MH2
Bmsnotevst Bersnoteret

100 %o

IH

MH1
Borsnoteret

15 15

Eksempel 1 Eksempel 2 Eksempel 3

Figur 9.7 - Eksempel pa betingelse 4. Kilde: Egen tilvirkning

I eksempel 1 ses en struktur, som er omfattet af undtagelsesbestemmelsen i ABL § 4A, stk. 3,
nr. 4. Der ses endvidere i eksempel 2 en struktur, som ikke er omfattet. idet der ikke er tale
om et mellemholdingselskab, der er bgrsnoteret. Det er ikke af betydning, at Al er bgrsnote-
ret, da der alene ses pa mellemholdingselskabet. | eksempel 3 ses en struktur med to mellem-
holdingselskaber, hvoraf den ene er barsnoteret. Der er ikke umiddelbart nogen afgarelser el-
ler andre fortolkninger fra SKAT’s side over, hvorledes undtagelsesbestemmelsen rammer i
dette tilfelde.

9.2.5 5. betingelse - 50 %-krav
Den 5. betingelse der skal veere opfyldt for, at veernsreglen kan finde anvendelse, er omhand-

lende et majoritetskrav. Betingelsen er opfyldt, nar mere end 50 % af aktiekapitalen i mellem-
holdingselskabet er ejet direkte eller indirekte af selskaber, som ikke ville kunne modtage ud-
bytte ved direkte ejerskab.

% SR.2009.0263, side 271
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Betingelsen er ikke opfyldt, hvis ejerskabet udger 10 % eller derover for mere end 50 % af
selskabsaktionarerne. Betingelsen er opfyldt, hvis ejerskabet udger mindre end 10 % for mere
end 50 % af selskabsaktionarerne.

Nedenfor er illustreret et tilfeelde, hvor koncernstrukturen er omfattet af 50 % ejerkravsreglen,
og et tilfelde hvor betingelse 5 ikke er opfyldt.

50% 50% 45% 55%

|

19% 19 %

Eksempel 1 Eksempel 2

Figur 9.8 - Eksempel pa betingelse nr. 5. Kilde: Egen tilvirkning

Ser man pa eksempel 1, sa er A A/S’ indirekte ejerandel af drift (50 % af 19 %) 9,5 %, samme
geelder for B A/S der ogsa har en ejerandel under 10 %. Da der er over 50 % af selskabsaktio-
nearerne der ikke vil kunne modtage skattefrit udbytte, er betingelse 5 opfyldt.

Ser man derimod pa eksempel 2, sa er C A/S’ ejerandel (45 % af 19 %) 8,55 % og D A/S’
ejerandel (55 % af 19 %) 10,45 %Da der er mere end 50 % af selskabsaktionarerne, der kan

modtage skattefrit udbytte, er denne selskabsstruktur ikke omfattet af veernsreglen.

Der er i punkt 5 udelukkende tale om selskabers ejerandele. Dette giver god konsensus, idet
personaktionarer uanset ejerandel er skattepligtige af udbytte.

Det er dog ikke altid sa simpelt, og der kan hurtigt opsta spgrgsmal til lovens ordlyd.

| SKM2009.718.SR sparges der til, om Skatteradet kan bekrafte, om betingelserne i ABL §
4A stk. 3, nr. 5 er opfyldt.®’

®7 | SKM2009.718.SR sparges der til daveerende §4A, stk. 3, nr. 3, men som senere er lavet om til nr. 5
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| praksis forholdte det sig saledes, at selskaberne S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS ejer hver 33,3
% af aktierne i D Holding ApS. D Holding ApS ejer 85 % af aktiekapitalen i D A/S. Derud-
over ejer D Holding ApS 66,7 % af aktiekapitalen i E Holding ApS hvoraf de resterende 33,3
% af aktierne i E Holding ApS er ejede af en fysisk person. E Holding ApS ejer de resterende
15 % af aktierne i D A/S. Selskabsstrukturen er illustreret nedenfor i figur 9.9.

S1 ApS S2 ApS S3 ApS

T333% 33.3% 33.3%

D Holding ApS

333% 66.7% 85%

E Holding ApS 15%

Figur 9.9 - Eksempel pa betingelse 5. Kilde: Egen tilvirkning

Det fremgar af beskrivelsen af de faktiske forhold, at bade E Holding ApS og D Holding ApS
er holdingselskaber, hvis funktion primeert er at eje aktier i andre selskaber, samt at selskaber-
ne i gvrigt ikke udaver "reel gkonomisk virksomhed", og aktierne er ikke optaget pa et regule-

rende marked. Det vil sige at de opfylder kravene i § 4A, stk. 3, pkt. 1 - 3.

Sparger opfatter loven saledes, at der, ved afggrelse om punkt 5 er opfyldt, skal ses pa de en-
kelte holdingselskabsled i koncernen, nar det skal konkluderes, om de enkelte aktionarers
ejerandele enten direkte eller indirekte til selskabet D A/S overstiger 10 %. Spgrgers begrun-
delse for antagelsen ovenfor findes i Skatteministerens svar pa henvendelse af 7. maj 2009 fra
FSR.

Til dette siger Skatteradet, at det er korrekt, at der skal ses pa de enkelte led. Med dette skal
der ’ses igennem” til de gverste aktionzarer. Ved S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS’ ejerskab af ak-
tier i D A/S via mellemholdingselskabet D. Holding ApS er deres reelle ejerskab 28,3 % hver.
Dette overstiger kravet om de 10 %, og aktierne anses derfor som datterselskabsaktier. Ved
S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS’ ejerskab af aktier i D A/S via mellemholdingselskabet E. Hol-
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ding ApS er deres reelle ejerskab 3,3 % hver. Dette overstiger ikke 10 %’s kravet, og ser man
isoleret pa dette led, er betingelse 5 ikke opfyldt, sa aktierne anses for portefgljeaktier.

Skatteradet praciserer dog, at formuleringen ... ejes direkte eller indirekte...””®® betyder, at
aktiebesiddelsen skal leegges sammen ved vurdering, om der er tale om datterselskabsaktier
eller portefgljeaktier. Det vil sige, at den reelle ejerandel for hhv. S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS
er 28,3 % + 3,3 % = 31,6 % og overstiger tilsammen kravet pa 10 %, og derfor er der tale om

datterselskabsaktier.

Et andet eksempel pa en koncernkonstruktion, hvor der ses pa selskabets direkte eller indirek-
te ejerandel af datterselskabet, er illustreret ovenfor i figur 9.9.

Ser man pa aktiebesiddelsen i Y A/S, ejer A A/S og B A/S 38 % hver af X A/S, som ejer 10
% af Y A/S. Hvis man ser pa ejerandelen, safremt A A/S og B A/S havde ejet aktierne i Y
AJS, ville ejerandelen for hvert af selskaberne have veeret 3,8 % (38 % x 10 %), og de vil ikke
kunne modtage udbytte skattefrit. Da A A/S og B A/S ejer over 50 % af den samlede aktieka-
pital, vil de derfor veere ramt af veernsreglen, og X A/S vil blive transparent.

Ser man derimod pa aktieandelen i Z A/S, vil X A/S eje 50 %. A A/S og B A/S vil ved direkte
ejerskab af Z A/S hver eje 19 % (38 % x 50 %), og de vil kunne modtage skattefrit udbytte. D
AJS og E A/S vil ved direkte ejerskab eje 6 % (12,5 % x 50 %) af den samlede aktiekapital i Z
AJS og vil ikke kunne modtage skattefri udbytte ved direkte ejerskab. Da A A/S og B A/S'
ejerandel udger over 50 % (38 % x 2 = 76 %), vil betingelserne i ABL § 4A, stk. 3., nr. 5, ik-
ke veere opfyldt.

Som beskrevet ovenfor kan der ved en koncernstruktur vere selskaber, der ikke opfylder be-
tingelserne i ABL § 4A, pkt. 5, og selskaber der opfylder betingelsen. Derved kan det samme
holdingselskab godt veere transparent i ét tilfelde og ikke i ét andet. Det er derfor utroligt vig-

tigt, at man ser pa alle selskaber i koncernen ved opgerelse af de direkte ejerandele.

Det var fgrst med justeringerne i L84, at punkt 5 fik den ordlyd, som den har i dag. Der er
dog ikke andret ved, hvad der menes og skal forstas, men der er foretaget to enkelte preecise-
ringer. Den ene er at der henvises til ABL 8 4A, stk. 3, pkt. 1. Dette er for at vise, at reglerne
for sambeskatning, jf. SEL § 31A samt SEL § 32, samt LL § 16H ogsa skal indga i vurderin-

gen.

% ABL § 4A, stk. 3, pkt. 5
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Den anden preacisering gar pa, at bestemmelsen kun finder anvendelse, nar der er en andel pa
50 % eller derover af aktionerer, der ikke opfylder betingelserne for at modtage udbytte skat-
tefrit.

Det skal i denne forbindelse naevnes, at en anden justering ved L84 er, at reglen ikke geelder
ved selskabsaktionerer, der er portefgljeaktionzrer i mellemholdingselskabet. Dette betyder
ogsa, at portefgljeaktionaerer ikke skal "teelles med”, nar man skal opgare, om et holdingsel-

skab bliver transparent.

Ifalge ABL § 4A, stk. 4, skal man, nar ejerskabet skal opgares, altid se pa den gverste sel-
skabsaktioner. Ved vurdering om et mellemholdingselskab anses som transparent, skal man
vurdere hvert enkelt mellemholdingselskab et led af gangen helt op til den gverste selskabsak-

tioneer.

ABL 8 4A, stk. 5, som er opstaet ved @ndringerne i L84, omhandler selskabsaktionzrer, der
er tillagt udbyttepraeferencer. Far L84 kunne mellemholdingreglen omgas, hvis de personlige
aktionaerer ejede en andel af mellemholdingselskabet personligt, som i nedenstaende figur for
derefter at foretage en differentiering af udbytterettighederne imellem selskaberne og de per-
sonlige aktionzrer. Herved kan man opna, at kun 50 % af aktierne ejes af selskaber, der ikke
vil kunne modtage skattefrit udbytte fra drift ved direkte ejerskab, og MH vil ikke blive trans-
parent.

Nedenstaende figur viser en koncernstruktur, hvor selskab A A/S og B A/S er tillagt udbytte-
preeferencer, saledes at der ikke bliver udloddet udbytte til S1 og S2.

Ommo

25% 5% 25% 25%

Figur 9.10 - Eksempel pa undtagelsen til ABL § 4A, stk. 3, nr. 5. Kilde: Egen tilvirkning
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Denne omgaelse er SKAT blevet opmarksom pd, og ved L84 kom der en stramning i form af
ABL 8§ 4A, stk. 5. Denne stramning betyder, at de aktiebesiddelser, der ejes af personer med
bestemmende indflydelse i selskabet, skal medregnes i selskabsaktionarernes aktiebesiddel-
ser, nar der er aktier ejet af selskabsaktionarer med tillagte udbyttepraferencer. ®° I vores lille
eksempel betyder det, at over 50 % (nemlig 100 %) af aktierne nu ejes af selskaber, der ikke
vil kunne modtage udbytte skattefrit ved direkte ejerskab af Drift.

Denne stramning er med til at komplicere regelsattet yderligere, da der er behov for at analy-
sere ejerkredsens sammensatning.

10 Praktiske problemstillinger

10.1.1 Problemstilling ved indbetaling af kildeskat

| den oprindelige lov var der ikke taget hensyn til den diskrimination, der kunne opsta af mi-
noritetsaktionzrerne, nar der blev udbetalt udbytte til mellemholdingselskabet og videre op i
koncernen. Denne problemstilling blev meget kritiseret og ved fremlaeggelse af L84 blev der
indsat en paragraf (ABL § 4A, stk. 6.) til afdeekning af dette problem.

Herved er der indfart en pligt for selskabsaktionzrerne til at betale skatteveerdien af udbytte
til mellemholdingselskabet, i det tilfeelde at skatten betales via datterselskabets indeholdelse
af udbytteskat ved udlodning til mellemholdingselskabet.”® Nedenfor har vi givet et eksempel

pa problemstillingen far og efter L84.

. |
/3

S
1/3 3

S4

60% 40%

|
40 %

Figur 10.1 - Hlustration af koncern med udbytte. Kilde: Egen tilvirkning

% TS 2011,669, afsnit 3
" T3 2011,669, afsnit 4
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Under antagelse af at MH2 er omfattet af mellemholdingreglen, skal der betales udbytteskat
af udbytte udloddet fra Drift. Udloddes der 100 fra Drift, skal der derfor indeholdes 25 % af
MH2’s andel af udbyttet pa 60 %, hvilket er 15 %. Derved vil S4 kun modtage 40 % af de re-
sterende 85 %, hvilket er 34 %, i stedet for de 40 % som de via deres ejerskab af Drift er be-

rettigede til.

Efter vedtagelse af L84 blev der rettet op pa denne skeaevvridning, og S1, S2 og S3 skal, jf.
ABL 8§ 4A, stk. 6, betale et belgb til MH1 svarende til skattevardien af deres andel af det ud-
loddende udbytte. Derved har MH1 100 % (85 % efter udbytteskat + 15 % indbetalt af S1-
S3), som kan udloddes til hhv. MH2 og S4, derved far S4 de 40, som det ogsa er berettigede
til.

FSR har igennem behandlingen af L84 udtrykt stor utilfredshed med indfarelsen af § 4A stk.
6. Et af de punkter FSR har fremlagt, er, at det langt fra er en lettelse af de administrative byr-
der for selskabet eller for den sags skyld SKAT, da mellemholdingselskabet ikke ngdvendig-
vis kender sammensatningen af de ultimative aktionzrer. Derved kan mellemholdingselska-
bet komme i den situation, at de indeholder for meget udbytteskat, og selskabsaktionarerne
efterfglgende skal lave tilbagesagning hos SKAT. Til det svarer SKAT, at det meget vel kan
ske, at der bliver indeholdt for meget udbytteskat, men denne skat ma tilbagesgges, og der i
sidste ende jo alligevel er pligt til at indeholde udbytteskat, og det derved ikke er sa forskelligt
fra de gamle regler™. Det virker dog ikke som om, SKAT har tillagt det serlig veerdi, at mel-
lemholdingselskabet, ved de nye mellemholdingregler, ikke har nogen forudsatning for at
kende de ultimative aktioneerer.

Et andet kritikpunkt FSR har fremlagt er, at de ”...finder det uhensigtsmassigt, at dansk skat-
telovgivning kan skabe en formueforpligtigelse mellem to uafhangige parter ved en beslut-
ning om udlodning af udbytte, som den indirekte aktionaer i mange tilfelde ikke har mulighed
for at pavirke.”’? SKAT sammenligner dette med sambeskatningsreglerne i SEL § 31-31C,
hvor der opstar fordringer ved underskudsudnyttelse, nar administrationsselskabet betaler

skatten pa vegne af de sambeskattede selskaber og kan ikke umiddelbart se noget problem. Til

! Skatteministeriets svar til FSR — L84 bilag 20, side 3 ff.
72 Skatteministeriets svar til FSR — L84 bilag 20, side 15
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dette er FSR ikke enig, idet de ikke mener, man kan sammenligne de to tilfeelde, da aktionz-
rerne under mellemholdingreglen ikke er koncernforbundne selskaber.

10.1.2 Sambeskatning ved anvendelse af veernsreglen

Det er narliggende at antage, at ved at veernsreglen finder anvendelse, vil det have betydning
for sambeskatningen af selskaberne. Dette er imidlertid ikke tilfeeldet, hvilket ogsa er blevet

bekraftet af Skatteministeren’*. Problemstillingen kan bedst illustreres ved et eksempel.
1

QO
mmmm e
ﬁ
=

Figur 10.2 - Hllustration fra SR-SKAT, 5/2009, side 272. Kilde: Egen tilvirkning

|
16 16 16 16
l | |

Ved forudsetning af at vaernsreglen finder anvendelse pa ovenstaende struktur, vil det betyde,
at selskaberne i A ApS - F ApS ved indirekte ejerskab vil have en ejerandel pa 9 % i A A/S.
Herved skulle det formodes, at MH 1 og A A/S ikke lengere kunne sambeskattes. Safremt at
MH 1 opfylder betingelserne i SEL § 31 C, vil MH 1 og A A/S stadig kunne blive sambeskat-
tes.

Herved kan det konstateres, at veernsreglen ikke har nogen praktisk betydning med hensyn til
muligheden for sambeskatning, men at varnsreglen kun regulerer reglerne med hensyn til ud-
byttebeskatning.

10.1.3 Vearnsreglen mod omvendte juletreeer
I nedenstaende eksempel vises, hvordan man ved opbygning af sin koncern kan komme uden-

om varnsreglen. Denne konstruktion er meget brugt i praksis og giver mulighed for, at flere
selskaber til trods for en ejerandel under 10 % ved direkte ejerskab af A A/S kan komme uden

om at blive ramt af varnsreglen.

73 Skatteministerens svar til FSR - L202, bilag 41, side 13
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S1 ApS S2 ApS S3 ApS S4 ApS S5 ApS
| | | | |
| | | |

10 % 10 % 10 % 10% 10%
|

B ApS 50% C Holding ApS

30 Yo

A A/S

Figur 10.3 - Eksempel pa betingelse 5. Kilde: Egen tilvirkning

Hvis man udelukkende ser pa S1 ApS til S5 ApS vil deres ejerandel af A A/S kun veare 1 %
(10 % * 10 %), hver og de vil derfor karakteriseres som portefgljeaktier.

Men da B ApS ejer 50 % af C Holding ApS’ aktiekapital, og indirekte kommer til at eje 5 %
af aktiekapitalen i A A/S samt derudover ejer 80 % af aktiekapitalen direkte i A A/S, vil punkt
5 ikke veere opfyldt, idet B A/S ejer mere end 50 % af aktiekapitalen i A A/S og vil ved direk-
te ejerskab kunne modtage udbytte skattefrit i datterselskabet A A/S. Da dette er tilfeeldet vil
selskaberne S1 ApS — S5 ApS alle kunne modtage skattefrit udbytte, da betingelserne for at
kunne “’se igennem” mellemholdingselskabet ikke er opfyldt. Det skal dog bemarkes, at det
kun kan ske for selskaberne S1 ApS — S5 ApS sa lenge, at de enkeltvis ejer 10 % hver. Sker
der for eksempel salg af aktier fra S2 ApS, vil selskabet komme under 10 % ejerskab, og akti-

erne vil blive portefgljeaktier.

10.2 Delkonklusion - afsnit 9 og 10

| forbindelse med indfarelse af de nye aktiekategorier, blev der med L202 indfart en vaernsre-
gel, som skal sikre, at selskabsaktionzrer ikke har mulighed for at strukturere sig ud i skatte-
frihed ved oprettelse af et mellemholdingselskab. For at veernsreglen finder anvendelse, er der
en reekke betingelser, som skal veere opfyldt.

Det blev praeciseret ved L84, at selskabsaktionzrer, der er portefgljeaktionarer i mellemhol-
dingselskabet, ikke er omfattet af veernsreglen og derfor ej heller skal medga i den samlede

vurdering, om et mellemholdingselskab skal anses som transparent.
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Safremt veernsreglen finder anvendelse, vil mellemholdingselskabet blive anset som et trans-
parent selskab, hvilket betyder, at de selskabsaktionarer, som via et mellemholdingselskab

ejer et driftsselskab, skal ses som indirekte ejere af driftsselskabet.

Den 1. betingelse som skal vare opfyldt er, hvorvidt mellemholdingselskabets primare funk-
tion er at eje koncern- og datterselskabsaktier. I bemaerkninger til lovforslaget L202, har Skat-
teministeren udtalt, at der skal foretages en konkret vurdering heraf, og at det er de faktiske
forhold, som der skal leegges veaegt pa, og at det ikke er tilstreekkeligt, at selskabet har anfart
andre formal end ejerskabet af datterselskabsaktier i vedtagterne.

Ved at det ikke er nok, at der i vedtaegterne star anfart, at mellemholdingselskabet har andre
formal end at eje koncern- og datterselskabsaktier, vil det kunne tenkes, at det var nok, hvis
over 50 % af mellemholdingselskabets aktiver er placeret i andre aktiver end i koncern- og
datterselskabsaktier.

Hertil har Skatteradet afgivet et bindende svar, hvor Skatteradet bekrafter, at der ikke findes
en "50 %-regel" eller lignende, saledes at nar mere end 50 % af aktiverne er placeret i andet
end koncern- og datterselskabsaktier, sa vil betingelse finde anvendelse.

Det kan pa denne baggrund konstateres, at der ikke kan opstilles en reekke objektive kriterier
for, hvornar et mellemholdingselskabs primare funktion er at eje andet end koncern- og dat-

terselskabsaktier.

Den 2. betingelse som skal veere opfyldt, er, hvorvidt mellemholdingselskabet ikke udgver
"reel gkonomisk virksomhed" vedrgrende aktiebesiddelsen, jf. ABL § 4, stk. 4, nr. 2. Skatte-
ministeren har i sit hgringssvar til FSR anfert, at med "reel gkonomisk virksomhed", skal der
forstas det samme som ved Ligningslovens § 16 H's bemarkninger, hvoraf blandt andet frem-
gar, at der kan stilles krav om, at
« selskabet udgver en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstas erhvervs-
maessig virksomhed. "Postkasse-" og "skaermselskaber" udgver derfor ikke "reel gko-
nomisk virksomhed"

< selskabet har fysiske lokaler, personale og udstyr.

Som det fremgar ovenfor, sa kan SKAT stille krav om, at selskabet har egne lokaler, eget per-
sonale og udstyr. SKAT har vearet inden og afgive en reekke bindende svar, om hvorvidt be-

tingelse 2 var opfyldt. Dette er blandt andet, at selskaberne har egne lokaler og lgnnet perso-
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nale i form af direktar og bestyrelse. SKAT har endvidere lagt veegt pa, at mellemholdingsel-
skabet reelt har indflydelse pa de enkelte datterselskaber.

SKAT har udover ovenstaende, tillagt opnaelse af en bestyrelsespost stor vardi. Det kan der-
for konstateres, at SKAT, ved de i opgaven naevnte afgarelser, har anlagt en ny retspraksis i
forhold til de oprindelige bemarkninger. Det yderligere "krav" SKAT stiller til opndelse af
bestyrelsespost, er midlertidig ikke sammenfalden med Ligningslovens 8 16 H, dette til trods
for at Skatteministeren i sine kommentarer til FSR har anfgrt, at formuleringen af betingelse
nr. 2 svarer til formuleringen i ligningslovens 8§ 16 H.

SKAT tilleegger det ikke betydning, at et mellemholdingselskab outsourcer dele af deres funk-
tioner. Dette er sammenfaldende med Skatteministerens kommentar i FSR's hgringssvar, hvor
der ikke vil veere tale om "reel gkonomisk virksomhed", safremt at mellemholdingselskabet
har outsourcet alle administrative funktioner.

Et mellemholdingselskab kan derved godt outsource en del af deres administrative funktioner,
hvorfor dette i sig selv ikke vil veere med til at udelukke, om et mellemholdingselskab udever

"reel gkonomisk virksomhed".

Den 3. betingelse der skal veere opfyldt, nar man ser pa, om et mellemholdingselskab vil vaere
transparent, omhandler ejerskabet i datterselskabet. Her ses pa to forhold. Det farste er, hvis et
100 % danskejet holdingselskabet ejer 100 % i datterselskabet. I dette tilfeelde vil holdingsel-
skabet ikke veere omfattet af veernsreglen. Det andet forhold omhandler det danske selskab,
der ejer 100 % af aktiekapitalen i et udenlandsk datterselskab.

Betingelse nr. 3 er forholdsvis ny og indeholder en lempelse set i forhold til tidligere, dog
ger betingelsen ved udenlandske selskaber, at anvendelsesomradet bliver begranset. Der
er endnu ikke givet bindende svar eller afggrelser til betingelse nr. 3.

Dette vurderer vi, kan skyldes to forhold, enten at den er sa ny, at det er et spgrgsmal om
tid, far der kommer afgarelser eller, at den er meget klar i sin ordlyd, og der derfor ikke

kan komme nogen tvivlsspgrgsmal.

Den 4. betingelse, der skal veere opfyldt, er, hvis der er tale om unoterede aktier. Selvom

denne betingelse er meget precis i sin formulering, kan der ifglge Anja Svendgaard Dal-
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gas fra Deloitte” veere tvivlsspargsmal, safremt der ses en selskabsstruktur, hvor der er
to mellemholdingselskaber, hvoraf det ene er bgrsnoteret, og det andet ikke er. Det er ikke
umiddelbart nogen afgarelser eller andre fortolkninger fra SKAT’s side over, hvorledes und-
tagelsesbestemmelsen rammer i dette tilfeelde.

Den 4. betingelse kom ligeledes til i forbindelse med vedtagelsen af L84 og skulle indarbejdes
for at lette den administrative byrde, hvilket vi ogsa mener, har veeret resultatet, da det er en-

kelt at finde ud af, om de pagealdende aktier er unoterede eller noterede.

Ved den 5. betingelse er der udelukkende tale om selskabers ejerandele, og hvor aktiemajori-
teten ligger. Det giver overensstemmelse, at der kun ses pa selskabsaktionarer, idet personak-
tionaerer uanset ejerandel er skattepligtige af udbytte. Nar man ser pa det reelle ejerskab, pree-
ciserer Skatteradet, at aktiebesiddelsen skal leegges sammen ved vurdering, om der er tale om
ejerskab over eller under 10 %. Det er ikke sa simpelt, hvilket ogsa fremgar af et bindende
svar fra SKAT.

Det var forst efter vedtagelsen af L84, at punkt 5 fik den ordlyd, som den har i dag. Der er ik-
ke @&ndret i meningen af paragraffen, men der er foretaget to enkelte praciseringer: 1.) at der
henvises til ABL 8§ 4A, stk. 3, pkt. 1. Dette er for at vise, at reglerne for sambeskatning, jf.
SEL § 31A samt SEL § 32, samt LL § 16H ogsa skal indga i vurderingen. 2.) at bestemmelsen
kun finder anvendelse, nar der er en andel pa 50 % eller derover af aktionarer, der ikke opfyl-
der betingelserne for at modtage udbytte skattefrit. Dette medferte dog et andet problem, nem-
lig at der kunne laves koncernopbygninger med en A/B-aktiemodel med udbyttepraeferencer.
Herved kunne man undga 50 % ejerkravsreglen og mellemholdingselskabet ville ikke blive
transparent, og der kunne udloddes udbytte skattefrit. Dette ”hul”” i lovgivningen blev lukket
med indferelse af ABL § 4A, stk. 5, hvilket giver ggede administrative byrder med at "holde

kontrol” med de personlige aktionzrers indflydelse i de andre selskaber gverst i koncernen.

Varnsreglen var ngdvendig at indfare, da de nye aktiekategorier sa dagens lys og derigennem
10 % kravet. Pa baggrund af dette vurderes det rimeligt, at SKAT var ngdsaget til at opstille
nogle betingelser, som skulle handtere muligheden i omstrukturering. Der var meget util-
fredshed med de farste 3. betingelser, der blev vedtaget ved L202. Dette resulterede i, at L84

kom med en raekke preeciseringer og justeringer af reglerne i lov nr. 525 af 12. juni 20009.

™ SR.2009.0263, side 271
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De forskellige brancheorganisationer herunder FSR har i forbindelse med deres arbejde med
den nye aktieavancebeskatningslov haft mange spgrgsmal til SKAT, da de har fundet den nye
lovgivning meget kompliceret og i forskellige tilfeelde uklar. Dette er ikke den forventning,
der var til lovgivningen ved start. Den nye aktieavancebeskatningslov skulle sikre en mere
enkel og ens beskatning af aktier og udbytter for selskaber, og det er endt med en varnsregel,
der for at kunne ramme de gnskede, er meget kompleks, og som fortsat vil skulle &ndres for
at opretholde formalet.

Det er ikke kun brancheorganisationerne, der sidder med den opfattelse, og Skatteministeren
har vaeret ude med fglgende udtagelse: "Vearnsreglen er teknisk kompliceret og gav anledning
til mange tekniske spargsmal under behandlingen i Folketinget.”"

Da veernsreglen er sa teknisk kompliceret, og der i kelvandet pa de forskellige betingelser er
kommet en del bindende svar fra SKAT, vurderes det, at der i fremtiden ogsa vil komme flere

justeringer.

Som navnt ovenfor har indfgrelsen af den nye aktieavancebeskatningslov afstedkommet en
reekke forskellige problemstillinger, idet loven er blevet mere kompliceret end tilsigtet, hvilket
har medfart, at selskaberne kan omgas lovens bestemmelser, og at de administrative byder i

visse tilfeelde langt fra er blevet mindre.

| det oprindelige lovforslag L202 var det hensigten, at holdingselskabet skulle indbetale den
skatteveerdi, som skulle betales l&engere oppe i de gvrige selskaber. Dette betgd, at holdingsel-
skabet havde en mindre andel at udlodde, da skatteverdien var blevet fratrukket. Herved mi-
stede de selskabsaktionerer, som ikke skulle betale skat af udbyttet, en del, da holdingselska-
bet tilsvarende udloddede en mindre andel. Derfor blev der med L84 indsat én bestemmelse,
ABL 8§ 4A, stk. 6, som forpligter de selskabsaktionerer, der er omfattet af ABL 8§ 4A, stk. 3,
til at indbetale et belgb svarende til skatteveerdien af deres del af det udloddede udbytte.

FSR har i deres kommentarer til lovforslaget udtryk utilfredshed med indfgrelsen af den nye
bestemmelse, som de anser for langt fra at lette de administrative byrder, hvilket er anfert i

indledningen, at det var hensigten med de nye regelsat.

Pa trods af indfgrelsen af veernsreglen, er der stadig mulighed for at lave en koncernopbyg-
ning som gar, at ultimative aktionarer, der ikke ejer 10 % eller derover af et driftsselskab,

"> Forslag til &ndring af L84 (L84/2010), side 11.
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stadig kan modtage skattefrit udbytte. Dette kan lade sig gere, hvis man som illustreret i figur
10.3 har et selskab, som besidder 50 % eller mere i bade det udloddende selskab og det andet
selskab, som ogsa modtager udbytte. Denne koncernstruktur er meget udbredt i praksis, da der
ikke ifglge lovgivningen er noget odigst i opbygningen.

Det var hensigten med varnsreglen, at selskaber fik mulighed for at lave sadan en konstrukti-
on. Her er nemlig en flok aktionaerer ( S1 ApS — S5 ApS) som til trods for, at de ikke ejer me-
re end 1 % af aktierne i A A/S, stadig kan modtage skattefrit udbytte.

Vi vurderer, at det vil vaere meget svaert for SKAT at lukke dette smuthul i lovgivningen, da
det vil bevirke, at 50 % kravet vil blive undermineret, hvilket vil skabe andre problemstillin-

ger.
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11 Konklusion og perspektivering

Som resultat af at Forarspakken 2.0 blev vedtaget, skete der en del markante &ndringer. Den
stgrste &ndring er, at der nu er indfgrt nogle nye aktiekategorier, hvor der far blev skelnet
mellem ejertid og ejerandel, med den hovedregel, at aktier under 3 ar var skattefrie og over 3
ar skattepligtige. De nye kategorier, som aktierne skal inddeles i, er enten koncernselskabsak-
tier, datterselskabsaktier, portefgljeaktier, ivaerksatteraktier® eller egne aktier. Ved indfarel-
sen af Forarspakken 2.0, er der tilsvarende sket markante &ndringer ved beskatning af aktie-
ravancer og tab samt udbyttebeskatning. Nedenfor er det illustreret, hvorledes beskatningen af
hhv. avancer/tab samt udbytte er efter Forarspakken 2.0:

Udbytte fra Udbytte til Beskatning af udbytte
Datterzelzkabsaktier Moderzelzkab Skattefrift, jf. SEL & 13, stk. 1, nr. 2
Koncernselzkabsaktier Koncernselzkab Skattefrift, jf SEL § 13, stk. 1, nr. 2
Portefelisaktier Selzkab Beskattes fuldt ud, jf. SEL §§ 2 0g 13

Aktieavance fra Aktieavanve til Beskatning af aktieavance

Skal ikke medtages ved opgerelze af den
skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1

Skal ikke medtages ved opgerelze af den
skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1
Medtages ved opgerelse af den skattepligtige:
indkomst, jf. ABL & 9, stk. 2

Datterzelzkabsaktier Moderselzkab

Koncernzelzkabsaktier Koncernselskab

Portefalieaktier Selzkab

Aktietab fra Aktietab til Beskatning af aktieavance

Kan ikke fradrages ved opgerelse af den
skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1

Kan ikke fradrages ved opgerelse af den
skattepligtige indkomst, jf. ABL § 8, stk. 1
Lagerprincippet. Fradrages i den skattepligtige
indkomst af drets gevinster, jf. ABL § 9, stk. 2
Portefelieaktier Selzkab Realisationsprincippet: Fradrages i indkomstdrets
gevinster pd realizationsbeskatteds
portefelgeaktier, jf. ABL§ 9 stk 3

Datterzelzkabsaktier Moderselzkab

Koncernzelzkabsaktier Koncernselskab

Tabel 11.1 - Oversigt over beskatning af hhv. avance/tab samt udbytte efter Forarspakken 2.0. Kilde:
Egen tilvirkning

Efter vedtagelsen af Forarspakken 2.0 er der sket en harmonisering af beskatningen af aktie-
avancer og udbytte. Der er nu samme beskatning, hvad enten selskabet udbetaler udbytte eller
aktieavance.

Et selskab, der ejer portefgljeaktier, kan veelge mellem to beskatningsprincipper. Dette giver

nogle overvejelser, som selskabet er ngd til at tage stilling til. Lagerprincippet kan give en

76 Endnu ikke tradt i kreeft.
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ekstra udfordring til selskabets likviditet. Er selskabet likvid til at betale skat af en urealiseret
gevinst? En anden udfordring i valget af beskatningsprincip er veerdiansattelse. Nar der er
tale om unoterede aktier, skal selskabet selv sta for vaerdiansattelsen af aktierne og de regler,
der er pa omradet, er meget indviklede, og vi vurderer, at det er de feerreste selskaber, som
selv kan sta for hele vaerdiansettelsen. Selskabet er derfor ngdt til at tilkebe sig assistance ved
revisor eller anden i forbindelse med vardiansettelsen, hvilket kan veere en bekostelig affeere,
hvis det skal ske hvert ar. Vi kan ikke sige, om det ene princip er bedre end det andet, da det
er meget forskelligt fra selskab til selskab, og der skal tages hensyn til likviditet, aktiebehold-

ning m.v.

Med vedtagelsen af Foraspakken 2.0, skulle der opgeres nye indgangsverdier for portefalje-
aktier. Dette medfarer, at handelsvardien primo indkomstaret 2010 skal anvendes som ny
veerdi for aktierne. For at undga at selskaber ved en skattefri omstrukturering skulle dele deres
aktiebeholdninger op i tabs- og gevinstgivende, blev der indfart en vaernsregel for at imgdega
dette.

Indfarelsen af de nye indgangsverdier fik den betydning, at aktiernes verdi fik en skattefri
opskrivning, som kunne medfare, at et selskab blev beskattet af en fiktiv avance. For at undga
at selskaber skulle blive beskattet af den skattefri opskrivning, blev der indfgrt en netto-
tabssaldo, som medfarte, at selskaberne kan modregne fremtidige gevinster, safremt nettotab-
saldoen udviser et tab.

Hvis et selskabet anvender realisationsprincippet pa unoterede aktier, sa vil et evt. tab vare
begranset til kun at kunne blive modregnet i fremtidige gevinster pa realisationsbeskattede
aktier. | dette tilfeelde skal selskabet lave en nettotabssaldo for henholdsvis lager- og realisati-
onsbeskattede aktier.

Med indfgrelsen af nettotabssaldoen blev der samtidig med L202 indfgrt en prioriteringsraek-
kefalge til brug for modregning af tab i gevinster. Raekkefalgen angiver i hvilken reekkefalge,

et tab kan modregnes i en gevinst.

Ved indfgrelsen af L202 opstod der en usymmetri mellem muligheden for at opna et
tabsfradrag pa portefaljeaktier og koncern- og datterselskabsaktier. Derfor blev der med L84
indfart en mulighed for at anvende tabsfradrag pa koncern- og datterselskabsaktier, Vi vurde-

re, at der med andringen i L84 er blevet et mere ensartet regelsat for mulighed for at opna et
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tabsfradrag for portefaljeaktier og koncern- og datterselskabsaktier, hvilket ogsa var formalet

med &ndringen af aktieavancebeskatningsloven.

Ved at der med L202 blev indfgrt nye aktiekategorier, opstod der en raekke problemstillinger
som fglge af, at aktierne kan skifte skattemaessig status. Det skattemaessige statusskifte kan
opsta, enten som falge af kapitalforhgjelse, kapitalnedsattelse m.v. eller ved at mellemhol-
dingreglen finder anvendelse. | det tilfeelde at en aktie skifter status, skal aktien anses for af-
staet og anskaffet igen til handelsveerdien pa tidspunktet for det skattemaessige statusskifte.

Ved indfgrelsen af bestemmelsen omkring skattemaessigt statusskifte medferer dette, at sel-
skabsaktionzarer i stigende grad skal iagttage hinanden, saledes at risikoen for et skattemaes-
sigt statusskifte mindskes, hvilket vil medfare, at selskabsaktionarer i hgjre grad vil revurdere

deres aktieportefalje.

Ved indferelse af L202 blev der indfart en vaernsregel, som skal sikre, at selskabsaktionarer
ikke har mulighed for at strukturere sig ud i skattefrihed ved oprettelse af et mellemholding-
selskab. De 5 betingelser som skal veere opfyldt for, at veernsreglen finder anvendelse, frem-

gar nedenfor:

< Mellemholdingselskabets primere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og kon-
cernselskabsaktier, jf. ABL 84 B

= Mellemholdingselskabet udaver ikke "reel gkonomisk virksomhed" vedrgrende aktie-
besiddelsen

= Mellemholdingselskabet ejer ikke hele aktiekapitalen i datterselskabet, eller mellem-
holdingselskabet ejer hele aktiekapitalen i et datterselskab, som ikke er skattepligtigt i
Danmark, og hvor beskatningen af udbytter fra datterselskabet ved direkte ejerskab
ikke ville skulle nedsattes eller frafaldes efter bestemmelserne i direktiv 90/435/EQF
om feelles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige medlems-
stater eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Fergerne, Grenland eller
den stat, hvor datterselskabet er hjemmehgrende

< Aktierne i mellemholdingselskabet er ikke optaget til handel pa et reguleret marked el-
ler en multilateral handelsfacilitet

< Mere end 50 pct. af aktiekapitalen i mellemholdingselskabet ejes direkte eller indirek-
te af selskaber m.v. som navnt i 1. pkt., som ikke ville kunne modtage udbytter skatte-

frit ved direkte ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab.

Side 75 af 176



Aktieavancebeskatningsloven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
@ndringer for aktier ved skattereformen

Derudover er selskabsaktionarer, der er portefgljeaktionzrer i mellemholdingselskabet ikke
omfattet af vaernsreglen, og de skal ikke medga i den samlede vurdering, om et mellemhol-
dingselskab skal anses som transparent.

Safremt veernsreglen finder anvendelse, vil mellemholdingselskabet blive anset som et trans-
parent selskab, hvilket betyder, at de selskabsaktionarer, som via et mellemholdingselskab
ejer et driftsselskab, skal ses som indirekte ejere af driftsselskabet.

Der har veeret stillet mange spargsmal til SKAT vedrarende vearnsreglen, da de fremsatte be-
tingelser har veeret svare at tolke til brug for praktiske problemstillinger. Det kan blandt andet
navnes, at Skatteradet har afgivet et bindende svar, hvor det konstateres, at der ikke kan op-
stilles en raekke objektive kriterier for, hvornar et mellemholdingselskabs primare funktion er
at eje andet end koncern- og datterselskabsaktier. Derfor skal der en konkret vurdering til at
vurdere, hvad der skal ligge til grund for, om mellemholdingselskabets primare funktion er at

eje koncern- og datterselskabsaktier.

En anden problemstilling ved veernsreglen er vurdering af "reel gkonomisk virksomhed",

2. betingelse. Vi har ved behandling af betingelsen konstateret, at SKAT ved de af os under-
sggte afgarelser har anlagt en anden retspraksis i forhold til de oprindelige bemarkninger, da
SKAT yderligere stiller som "krav", at mellemholdingselskabet skal opna en bestyrelsespost i
datterselskaberne. Det yderligere "krav" er dog ikke sammenfalden med Ligningslovens § 16
H, dette til trods for, at Skatteministeren i sine kommentarer til FSR har anfgrt, at formulerin-
gen af betingelse nr. 2 svarer til formuleringen i ligningslovens 8§ 16 H.

Den 3. betingelse er forholdsvis ny, og der er endnu ikke givet bindende svar eller afgg-
relser i den. Dette kan skyldes, at den er meget ny, og der med tiden ogsa vil komme spgrgs-

mal til den.

Selvom implementeringen af veernsreglen skulle forhindre, at selskaber kan omstrukturere sig
ud i skattefrihed, er det stadig muligt at lave en koncernopbygning, som ger, at ultimative ak-
tionerer, der ikke ejer 10 % eller derover af et driftsselskab, stadig kan modtage skattefrit ud-
bytte.

Vi vurderer, at det vil vaere meget sveert for SKAT at lukke dette smuthul i lovgivningen, da

det vil bevirke, at 50 % kravet vil blive undermineret, hvilket vil skabe andre problemstillin-
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ger. Disse problemstillinger vil kreeve yderligere stramninger og praciseringer, der er med til
at gare loven meget kompleks.

Hele formalet med veernsreglen er at undga, at selskaber ved hjelp af omstruktureringer kan
opna skattefrihed. Denne regel var ngdvendig, da de nye aktiekategorier sa dagens lys. Pa
baggrund af dette vurderes det rimeligt, at SKAT var ngdsaget til at opstille nogle betingelser.
Der var meget utilfredshed med de farste 3 betingelser, der blev vedtaget ved L202. Dette re-
sulterede i, at L84 kom med en raekke preeciseringer og justeringer af reglerne i lov nr. 525.

Det er desverre tilfeeldet, at en loveendring, der skulle sikre en mere enkel og ens beskatning
af aktier for selskaber, er endt med en varnsregel, der for at kunne ramme de gnskede, er ble-
vet meget teknisk kompliceret, og som fortsat vil skulle @ndres for at opretholde formalet,

hvilket bestemt ikke var formalet ved start.

Blandt andet kan det navnes, at selskabsaktionearer, som skal betale udbytteskat, skal betale
en andel, der svarer til skattevardien af det udbytte, de far til det underliggende selskab. FSR
har i deres kommentarer til lovforslaget udtryk utilfredshed med indfgrelsen af den nye be-
stemmelse, som de anser for langt fra at lette de administrative byrder, hvilket er anfert i ind-
ledningen, var hensigten med de nye regelsaet. Derimod vil de administrative byrder vokse for
savel selskaberne og SKAT.

Ved at vaernsreglen finder anvendelse, vil dette evt. kunne pavirke, hvorvidt selskaber ville
indga i en sambeskatning. Skatteministeren har bekreftet, at ved at vaernsreglen finder anven-
delse, ville dette ikke fa betydning for, hvorvidt der ville ske sambeskatningen eller ej.

Denne betragtning virker rimelig, da veernsreglen ikke har til formal at forhindre selskaber i at

indga i sambeskatning.

Som navnt i indledningen, var hele formalet med andringen af aktieavancebeskatningsloven,
at den tidligere regering gnskede, at der skulle gennemfgres en reform af skattesystemet. Som
det fremgar af bemarkningerne til L202, var formalet med at @ndre regelsettet at sikre en

mere enkel og ens beskatning.

Det er vores vurdering, at indfgrelse af den nye aktieavancebeskatningslov ikke har formaet at

opfylde lovgiveres malsatning med en mere enkel beskatning. Dette skyldes til dels, at de ud-
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arbejdede regler ikke har veeret konkrete nok i deres farste fremstilling, og sammen med at
behandlingstiden har veeret relativt kort, har det bevirket, at der efterfalgende er blevet stillet
en reekke spargsmal til fortolkningen af loven. Dette har resulteret i, at der efterfalgende er

sket en del tilretninger pa vigtige omrader, som ogsa er beskrevet ovenfor.

Derudover er der stadig en del spgrgsmal og uklarheder i loven. Dette er blandt andet i for-
bindelse med reglerne mod omvendte juletraeer, hvor loven er blevet uhensigtsmassig kom-
pliceret, samt reglen om 10 % direkte ejerskab hvor en disposition fra anden selskabsaktionaer
kan medfgre, at der skal ske beskatning af de gvrige selskabsaktionarer, hvilket ikke vurderes

som hensigtsmaessigt.

Vi mener, at Skatteministerens malsaetning om en mere enkelt beskatning er lykkedes, men
loven er desvarre blevet meget kompliceret, og der er allerede kommet mange tilretninger og
preeciseringer. Dette har i stor grad haft en indvirkning pa enkelte selskaber, som er blevet
ngdsaget til at foretage omstrukturering for at komme udenom de meget omfattende betingel-
ser i veernsreglen og andre selskaber, der uden indvirkning er ramt af vaernsreglen pa grund af
andre selskabsaktionerers beslutninger.

Vi mener, at der i fremtiden vil komme mange flere bindende svar, preciseringer og maske i

sidste ende en loveaendring for igen at preve at gare beskatningen af avancer og udbytte sim-

pel.
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13.1.1 Bemaxkninger til L 202 2008/2009 (Uddrag)

mindske den ekonomiske dobbeltbeskatning, Dengang var afgrensningen mellem portefoljeaktier
og datterselskabsaktier imidlertid en anden (25 pet. af aktickapitalen mod 10 pet i dag) og
selskabsskattesatsen var vassentligt hojere (38 pet. mod 25 pet. 1 dag).

Den foresldede afgraensning mellem portefoljeaktier og datterselskabsaktier (10 pet.  af
aktiekapitalen) svarer til afgransningen 1 EU’s moder-/datterselskabsdirektiv, hvor man netop har
onsket at hindtere den ekonomiske dobbeltbeskatning ved udbytteudlodninger.

Indkomsten fra portefoljeaktier kan sammenlignes med renter eller kursgevinster pd obligationer,
som er skattepligtige. T en lille dben ekonomi, som den danske, vil afkastet pa aktier (justeret for
risikoprazmie) normalt veere lig med afkastet pd obligationer. For ejeren kan investeringen siledes
bedst sammenlignes med en kapitalanbringelse.

3.1.1. Seerligt om fonde og lagerprincippet

Geeldende ret

Fonde beskattes som udgangspunkt pd samme mdde som selskaber. Den veesentligste forskel er, at
beskatningen af fonde nedsssttes, 1 det omfang der uddeles (eller hensmttes til uddelinger til
almennyttige formal eller til konsolidering).

Forslaget

Forslaget medforer, at fonde som udgangspunkt vil skulle lagerbeskattes af aktier, som er optaget til
handel pa et reguleret marked eller pa en multilateral handelsfacilitet. Det foreslas dog, at fonde tillige
fritages fra lagerprincippet ved beskatningen af sidanne aktier, hvis fondene benytter indtaegtemne til
oplyldelse af fondens formdl. Fonden skal med andre ord undlade at akkumulere indtegterne og i
stedet udlodde dem i overensstemmelse med vedtagterne.

Konkret foreslas, at fondene kan anvende realisationsprincippet, nar der udloddes tilstraskkeligt til at
udledningerne (hvad enten de er fradragsberettigede eller ej) svarer til indkomsten (inkl skattefrie
udbytter) i fonden. Hensettelser til almennyttige formél og til konsolidering sidestilles i denne
forbindelse med udlodninger. Til gengeeld medregnes uddelingerne ikke, nir henseitelserne
efterfolgende benyttes.

For alment velgorende fonde skal der dermed uddeles mindst 80 pet. af fondens samlede indtzgter
(hvor aktieindkomsten opgeres efter realisationsprincippet) over en fem frs periode. De resterende 20
pet. kan hensaettes til konsolidering af fonden. For familiefonde vil hele indkomsten skulle uddeles.

Det foreslds desuden, at fondsejede fideitkommiser fritages fra aktieavancebeskatning, nér afstielsen
sker som led 1 kapitalens overgang til fri rddighed.

3.1.2. Swrligt om skattefrie omstrukiureringer

Den foresldede harmonisering af beskatningen af selskabers udbytter og aktieavancer indebzrer en
forenkling af reglerne om skattefrie omstruktureringer. Det gaelder 1smr 1 relation til de skattefne
omstruktureringer, som foretages efter det regelsaet, som ikke kraever tilladelse fra SKAT. Vurderingen
i forbindelse med ansogninger efter tilladelse vil dog ogsé blive enklere, og @ndringerne vil samlet set
betyde, at de to regelseet for omstruktureringer (med og uden tilladelse) bliver mere ensartede.

Geeldende ret

Der geelder 1 dag forskellige betingelser for skattefr1 aktieombytning, skattefr1 spalining og skattefri
tilfarsel af aktiver athengigt af, om omstruktureringen gennemferes efter tilladelse fra SKAT eller ¢j.
Dermmod krasves efter geeldende regler ingen tilladelse til skattefn fusion. I relation til skattefri fusioner
geelder der séledes kun et regelsast 1 dag.

Reglerne om skattefri omstrukturering hviler pé direktiv 90/434/EQF (fusionsskattedirektivet), der
er andret ved direktiv 2005/19/EF. Efter fusionsskattedirektivets artikel 11, stk 1, litra a, kan en
omstrukturering tilsideszettes, hvis hovedformalet eller et af hovedformélene med omstruktureringen er
skatteunddragelse eller skatteundgfielse. Hvis omstruktureringen ikke foretages af gyldige
forretningsmeessige arsager. kan der ifelge direktivet veere grund til at formode, at hovedformalet eller
et af hovedformalene er skatteunddragelse eller skatteundgaelse.

Derfor paser SKAT bla. i sin behandling af ansoegninger om tilladelse til skattefri omstrukturering,
al omstruktureringen er biret af forsvarlige forretningsmassige begrundelser og ikke reelt bliver
benyttet til at afstd aktiver skattefrit og derved til at omgid avancebeskatningen. Gennem
tillaclelsespraksis og seerligt de vilkdr, som SKAT stiller for tilladelserne, bliver der deemmet op for, at
reglerne om avancebeskatning bliver omgéet.

Denne mulighed er ikke til stede i det objektive regelset, hvor skattefriheden ikke er betinget af en
tilladelse. Derfor indeholder regelsaetiet om objektive omstruktureringer nogle veaernsregler, som skal
forhindre. at en skattefri omstrukturering, der er gennemfort uden tilladelse. reelt bliver benyttet til at
afstd aktier eller aktiver skattefrit og dermed til at omgd avancebeskatningen. Vamsregleme er
udformet, s de kan varetage de samme hensyn, som 1 dag péses 1 tilladelsessystemet, og som ligger
bag de vilkdr, der stilles i tilladelsespraksis. Vaernsreglerne er derfor udformet, si det ikke vil vaere
interessant at anvende adgangen til skattefri omstrukturering uden tilladelse, hvis hovedformalet med
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1) moderselskabets primare funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,

2)  moderselskabet ikke udover reel okonomisk virksomhed og

3)  mere end 50 pet. af dets aktiekapital direkte eller indirekte ejes af selskaber, der ikke ville kunne
madtage skattefrie udbytter ved direkte ejerskab.

Bestemmelsen medforer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet).
Aktierne skal anses for ¢jet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzerer.

Formilet med denne bestemmelse er at hindre. at 10 pet. ejerkravet omgds ved at lave sikaldte
"omvendte juletrazer”. Ved "omvendte juletraeer” forstis ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pd feks. 25
selskaber, der hver ejer 4 pet. af aktierne 1 "datterselskabet”, indswtter 5 mellemholdingselskaber med
fem deltagere 1 hver mellem ejerkredsen og "datterselskabet”. Ejerstrukturen er herefter, at
"datterselskabet” er ¢jet af fem mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pet. af aktickapitalen. Hvert
af disse mellemholdingselskaber ejes af fem selskaber 1 ejerkredsen. som har 20 pet. af aktiekapitalen.
P4 denne méde ville ejerkravet pd 10 pet. nemt kunne omgds.

Den foresliede bestemmelse medforer, at hver af de egentlige ejere ejer 4 pct. af aktierne 1
"datterselskabet”, hvorfor aktiebesiddelsen skal anses for at veere en portefeljebesiddelse. Der udlases
beskatning efter den foresldede bestemmelse om portefoljeakticbeskatning, hvad enten der sker salg af
"datterselskabet" eller af mellemholdingselskabet. Endvidere vil udbytter blive anset for modtaget
direkte af moderselskabets aktionmrer og dermed vare skattepligtige for modtageren, jf
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, eller § 13, stk. 1, nr. 2.

Det foreslds, at der opstilles tre betingelser for, at veernsreglen finder anvendelse.

For det farste skal mellemholdingselskabets primare funktion vare at ¢je datterselskabsaktier. Dette
kan veere aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal i den forbindelse foretages en konkret vurdering
af, hvad der ma anses for at vare formilet med mellemholdingselskabets eksistens.
Mellemholdingselskabet skal 1 ikke uvaesentligt omfang have anden aktivitet end ejerskabet af
datterselskabsaktier ellers vil vaernsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet ikke udover reel okonomisk
virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen. Moderselskabet skal udeve en eller anden form for
erhvervsvirksomhed for, at bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal
have en tilknytning til aktiebesiddelsen. Selskabet skal ogsd have en fysisk eksistens, dvs. lokaler,
personale og udstyr. "Postkasse-" og "skmrmselskaber” udever i1 denne sammenhmng ikke reel
okonomisk virksomhed. Det er siledes ikke tilstraekkeligt blot at eje datterselskabsaktierne, idet dette
ikke er reel ekonomisk virksomhed 1 denne sammenheaeng.

For det tredje galder bestemmelsen kun i tilfelde, hvor mere end 50 pet  af
mellemholdingselskabets aktickapital direkte eller mdirekte ejes af selskaber, der ikke ville kunne
modtage skattefrie udbytter ved direkte ejerskab.

Udbytter kan modtages skattefrit, nir der er tale om datterselskabsudbytter, jf. de foresliede
bestemmelser 1 selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2. Selskabet skal 1 givet fald
eje mindst 10 pet. af aktiekapitalen. Hvis det udbytteudloddende selskab eller det modtagende selskab
er hjemmeherende 1 udlandet, er det en betingelse, at udbyttebeskatmingen skal nedssettes eller frafaldes
efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst eller moder-/datterselskabsdirektivet.

Udbytter kan desuden modtages skattefrit, nir der tale om koncernselskabsudbytter, jf. ligeledes de
foresldede bestemmelser 1 selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2. Hvis det
modtagende selskab er hjemmeherende i udlandet, er det en betingelse, at det er hjemmeherende pd
Fareerne, 1 Grenland eller en stat, der er medlem af EU/EDS, og som udveksler oplysminger med
Danmark.

Dette medforer, at folgende situationer ikke er omfattet:

A)  Et mellemholdingselskab (MH) ejer 40 pet. af aktierne 1 et driftsselskab (D). Aktierne 1 MH ejes
afl selskaberne F (60 pet), 51 (20 pet) og 52 (20 pet.). F ville ved direkte ejerskab eje 24 pet. af
MH, mens 31 og S2 ved direkte ejerskab ville viere portefoljeaktionarer med 8§ pet. af MH. Kun
40 pet. af aktickapitalen i mellemholdingselskabet ejes af portefoljeaktionarer.

B) Et mellemholdingselskab (MH) ejer 10 pet. af aktierne i et driftsselskab (D). Aktierne 1 MH ejes
afl de fysiske personer F (60 pet), 51 (20 pet) og 52 (20 pet). F ville ved direkte ejerskab eje 6
pet. af MH, mens S1 og S2 ved direkte ejerskab eje med 2 pet. af MH. Mellemholdingselskabet
ejes af fysiske personer.

Til gengeld vil folgende situationer veere omfattet, nir mellemholdingselskabets primaere funktion er at
eje aktierne, og det ikke udever reel ekonomisk virksomhed:

A)  Et mellemholdingselskab (MH) ejer 18 pet. af aktierne 1 et driftsselskab (D). Aktierne 1 MH ejes
af selskaberne S1 (50 pet) og S2 (50 pet). S1 og S2 ville ved direkte cjerskab vacre
portefeljeaktionarer med 9 pet. af MH.

Hvis S1 i denne situation salger sin del af MH til S2, hvorved S2 indirekte ejer 18 pet. af
aktiekapitalen 1 D, wvil S2 blive beskattet ved statusskifiet fra portefleljeaktionser til
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13.1.2 Bemaxkninger til L84 2010/2011 (Uddrag)

En helt central bestemmelse 1 det nye regelsaet er den varnsregel, der skal forhindre omgéelse af
betingelserne for, hvorndr der er tale om datterselskabsaktier eller koncernselskabsaktier, og dermed
forhindre omgéelse af betingelserne for skattefrihed.

Vearnsreglen er teknisk kompliceret og gav anledning til mange tekniske sporgsmél under
behandlingen 1 Folketinget. Der kan 1 den [forbindelse swmrligt henvises til besvarelsen af
henvendelserne fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, jf. L. 202, FT 2008-09, bilag 39, 41 og
57!

Foreningen af Statsautoriserede Revisorer har ligeledes efter vedtagelsen afl reglerne stillet en rackke
spergsmél vedrerende vaernsreglen. Skatteministeriets besvarelse af disse spergsmél er offentliggjort
som SKM2010. 203, DEP. Samtidig har ogsd Skatteridet taget stilling til spergsmél vedrerende
reglens anvendelse.

Det er i lyset af dette hensigtsmaessigt at vurdere den tekniske udformning af vaernsreglen, idet de
forste praktiske erfaringer er gjort. Besvarelsen af de forskellige spergsmél giver anledning til de
Jjusteringer og prazciseringer af vaernsreglen, der - uden at der ndres pa reglens grundlaeggende formal

og virkeméde - foreslas i dette lovforslag.

Det er ligeledes de praktiske erfaringer med anvendelsen af reglerne om fondes mulighed for at
anvende realisationsprincippet ved beskatningen af deres portefojleaktier, der er baggrunden for, at
disse regler nu foreslis praeciseret. Samtidig foresls det, at en fond ikke skal afskeeres fra adgangen til
at anvende realisationsprincippet i tilfeelde, hvor fonden anvender en del af sin indtegt til betaling af

skat.
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13.1.3 Bemaxkninger til L213 2006/2007 (Uddrag)

ejendomme, som er beliggende uden for den stat, hvor selskabet er hjemmeheorende, ikke indgér i
vurderingen af, om selskabet er et CFC-selskab og ikke beskattes som led i CFC-beskatningen af
selskabet. Selskabets faste driftssteder vurderes 1 stedet sarskilt i forhold til CFC-beskatningsreglerne,
herunder i forhold ul den foresliede bestemmelse 1 stk. 2.

Endelig foreslas det, at den evrige del af det gaeldende regelsat viderefores. Lovtekmisk foretages
dog den andring, at reglerne kommer til at fremgé direkte af ligningslovens § 16 H. I det galdende
regelsaet frempér hovedparten af reglerne af selskabsskattelovens § 32, og ligningslovens § 16 H
indeholder henvisninger til de enkelte bestemmelser 1 selskabsskattelovens § 32

Seerligt vedr. stk. 2
Nar CFC-beskatningen af personer fortsat er afhangig af det udenlandske selskabs beskatningsniveau,
er det nedvendigt at indfore en begrensning for sé vidt angdr selskaber 1 andre EU-lande og E@S-
lande. Sadan forskelsbehandling af udenlandske selskaber i lande med lavt beskatningsniveau kan kun
gennem fores, hvis der er tale om rent kunstige arrangementer.

Dette folger af EF-domstolens dom af 12. september 2006 1 sagen Cadbury Schweppes mod
Commissioners of Inland Revenue (C-196/04). T denne dom konkluderede domstolen, at:

"Artikel 43 EF og 48 EF skal fortolkes saledes, at de er til hinder for, at der i beskatningsgrundlaget for
et hjemmehorende selskab, der er etableret 1 en medlemsstat, medregnes overskud, der er optjent af et
CFC-selskab 1 en anden medlemsstat, nir disse overskud dér beskattes pa et lavere niveau end det, der
finder anvendelse 1 den forste stat, medmindre en sfdan medregning kun angfr rent kunstige
arrangementer, der har til formdl at undgd den normalt skyldige nationale skat. Anvendelsen af en
sddan skattemassig foranstaltning skal derfor undlades, nir det pd grundlag af objektive
omsteendigheder, som kan efterproves afl tredjemand, fremgir, at CFC-selskabet, uanset at der
foreligger skattemaessige bevasggrunde, reelt er etableret i veertsmedlemsstaten og dér faktisk udever
akonomisk virksomhed."

Det foreslds som folge heraf, at de danske CFC-regler for personer i ligningslovens § 16 I1 begrenses
til de situationer, hvor forskelsbehandling er tilladt efter EU-retten. Det foreslis, at lade afgransningen
1 ligningslovens § 16 H folge den EU-retlige afgraznsning. Der er séledes tale om en anden afgraensning
end de almindelige afgrasnsninger 1 dansk skatteret om realitet eller rette indkomstmodtager.

Afgrensningen af, hvornir CFC-selskabet kan omfattes af dansk CFC-beskatning, athanger af, om
det reelt er etableret i det andet land og dér faktisk udever ekonomisk virksomhed (pd engelsk: "carries
on genuine economic activity there", pa tysk: "dort wirklichen wirtschaftlichen Tatigkeiten nachgeht"
og pa fransk: "v exerce des activités économiques effectives"). Det ses siledes, at det er den
okonomiske virksomhed, der skal vaere "faktisk", dvs. mgte eller reel.

EF-domstolen skrev i dommen bla. folgende om reel etablering og udevelse af reel ekonomisk
virksomhed {prasmis 65-69):

"Det er sdledes en betingelse for, at CFC-lovgivningen er forenelig med fallesskabsretten, at den
beskatning, der er foreskrevet i denne lovgivning, skal vaere udelukket, nir oprettelsen af CFC-
selskabet svarer til en ekonomisk realitet, uanset at der forehigger skattemzaessige bevieggrunde.

Denne oprettelse skal svare til en reel etablering, der faktisk har til formdl at udeve okonomisk
virksomhed 1 vartsmedlemsstaten, sdledes som det fremgar af den retspraksis, der er nazvnt 1 denne
doms preemis 52-54.

Som Det Forenede Kongerige og Kommissionen har anfort under retsmadet, skal dette konstateres
pé grundlag af objektive omstaendigheder, som kan efterproves af tredjemand, angfende bl.a. graden af
CFC-selskabets fysiske eksistens med hensyn til lokaler, personale og udstyr.

Hvis efterprovelsen af sddanne omstaendigheder forer til den konklusion, at CFC-selskabet svarer til
en fiktiv etablering, hvorfra der ikke faktisk udeves nogen okonomisk virksomhed pé
vertsmedlemsstatens omrade, mé oprettelsen af CFC-selskabet anses for at udgere et rent kunstigt
arrangement. Dette kunne bl.a. veaere tilfieldet for et datterselskab, som er et "postkasse”- eller "skaerm"-
selskab (3f. dom af 2.5.2006, sag C-341/04, Eurcfood IFSC, endnu ikke trvkt 1 Samling af Afgerelser,
prazmis 34 og 35).

Som generaladvokaten har anfort i punkt 103 i forslaget til afgerelse. kan den omstandighed, at de
aktiviteter, der har fort til CFC-selskabets overskud, lige sd godt kunne have vzret udfert af et selskab,
der var etableret pi den medlemsstats omride, hvor det hjemmeherende selskab er etableret, derimod
ikke lede til den konklusion, at der foreligger et rent kunstigt arrangement."

Domstolen skrev 1 praemis 52-54, hvortil der henvises 1 den ovenfor citerede preemis 66, folgende:

"Der skal ved vurderingen af den skattepligtige persons adfard sarligt tages hensyn til det formal, der
forfelges med etableringsfriheden (jf. 1 denne retning Centros-dommen, praemis 25, og dommen 1 sagen
Nog Y. prazmis 42).

Dette formél er at dbne mulighed for, at en statsborger i en medlemsstat kan foretage en sekundeer
etablering i en anden medlemsstat for at udeve sin virksomhed dér og sdledes inden for Feellesskabet at
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begunstige  det okonomiske og sociale samarbejde inden for omrddet selvstandig
erhvervsvirksomhed (jf. dom af 21.6.1974, sag 2/74, Reyners, Sml. s 631, premis 21).
Etableringsfriheden har i denne henseende til formél at give en fellesskabsstatsborger mulighed for pa
stabil og vedvarende méde at kunne deltage i det okonomiske liv i en anden medlemsstat end sin egen
og fa fordel heral (dom af 30.11.1995, sag C-55/94, Gebhard, Sml. I, 5. 4165, preemis 25).

I betragtning af dette integrationsformal i vartsmedlemsstaten forudsastter begrebet etablering som
omhandlet 1 traktatens bestemmelser vedrerende etableningsfniheden, at der rent faktisk udoves
erhvervsmasssig virksomhed ved hjzlp af en fast indretning 1 denne medlemsstat i et ikke nmrmere
angivet tidsrum ()f. dom af 25.7.1991, sag C-221/89, Factortame m_fl., Sml. 1, 5. 3905, prazmis 20, og
af 4.10.1991, sag C-246/89, Kommissionen mod Det Forenede Kongerige, Sml I, 5. 4585, praxmis 21).
Begrebet forudsetter derfor, at det pigeeldende selskab faktisk befinder sig i veertsmedlemsstaten og
faktisk udover erhvervsmaessig virksomhed i denne.”

Det fremgér siledes af dommen, at afgrensningen skal foretages pd grundlag af de objektive
omsteendigheder. Det har siledes ingen afgorende betydning, om etableringen i den anden medlemsstat
er foretaget al skattemeessige bevazggrunde.

Det fremgar endvidere af dommen, at etableringsfriheden har til formél at give mulighed for at
deltage i det okonomiske liv 1 den anden medlemsstat. Det ma derfor kunne kreeves, at CFC-selskabet
deltager 1 det ekonomiske liv 1 det land, hvori det er hjemmeherende. CFC-selskabet kan ikke anses for
at deltage 1 det ekonomiske liv 1 en situation, hvor den dansk skattepligtige person flytter hele (eller en
meget stor del af) sin kapital til CFC-selskabet, som efterfalgende liner penge tilbage til den [ysiske
person. Der vil endvidere kunne sattes spergsmilstegn ved, om holdingselskaber, hvor de
underhggende datterselskaber er beliggende 1 Danmark eller tredjelande, deltager 1 det ekonomiske hiv
1 holdingselskabets hjemland.

Det frempér direkte, at der kan stilles krav om, at selskabet udever en eller anden form for
virksomhed, hvorved der mi forstds erhvervsmeessig virksomhed. "Postkasse-" og "skaermselskaber”
udever derfor ikke reel ekonomisk aktivitet.

Det fremgar tillige, at der bland! andet kan stilles krav om, at selskabet har fysiske lokaler,
personale og udstyr. Det skal bemarkes, at der ikke kan vaere tale om en udtemmende opremsning.

Selskabet skal sdledes have personale, som har det nedvendige udstyr til at udeve reel ekonomiske
virksomhed - og der skal vaere fysiske lokaler til personalet. Det ma videre kunne forudsmettes, at det er
personalet, som rent faktisk udever den ekonomiske virksomhed. Personalet 1 selskabet skal derfor
have den nedvendige ledelsesmasssige kompetence til at udeve den reelle okonomiske virksomhed.

Det afgerende ma antages at veere, om etablering af CFC-selskabet og dets transaktioner giver
anledning til reel okonomisk aktivitet, der skaber erhvervsmassig indkomst til selskabet eller
koncernen som sddan, eller om der alene er tale om at omplacere eller omdirigere indkomst i forhold til
aktionzrens danske selskaber eller hans personlige ekonomi, hvor gruppen som helhed 1kke bibringes
nogen tilvazkst. Som udgangspunkt ma det vaere sddan, at armslangdefortjeneste opnet pa baggrund af
arbejde foretaget af CFC-selskabets ansatte ikke kan omfattes af CFC-beskatmngen. Denimod vil afkast
af kapital - der ikke behever at vaere bundet til det sted. hvor aktiviteten foregr - godt kunne om fattes
af CFC-beskatningen, nfir kapitalen overstiger, hvad der er nodvendig for den drift, der foregér i CFC-
selskabet.

Den danske CFC-beskatning vedrerer - 1 modssetning il de britiske regler, der blev bedomt af
domstolen - udelukkende CFC-indkomsten. Selskabets evnige indkomst beskattes ikke 1 Danmark. De
ovenfor navnte kriterier skal derfor vaere opfyldte for denne CFC-del af selskabets virksomhed. CFC-
selskabet skal med andre ord udeve reel okonomisk virksomhed vedrerende CFC-indkomsterne. Det er
ikke tilstreekkeligt, at selskabet driver reel ekonomisk virksomhed vedrerende anden indkomst, f.eks.
fabrikationsvirksomhed.

I lovforslaget foreslas det, at det er den dansk bosiddende person, der skal fremlegge dokumentation
for, at etableringen er reel og at selskabet udever en reel ekonomisk virksomhed. Dette skal ligeledes
ses 1 lyset af EF-domstolens praemisser i Cadbury Schweppes dommen (praemis 70-71):

"Det hjemmeherende selskab, der i denne henseende er bedst placeret, skal have adgang til at
fremlagge dokumentation for, at CFC-selskabets etablering er reel. og at det udever en faktisk
virksomhed.

I betragtning af de oplysninger, som det hjemmeharende selskab har fremlagt, har de kompetente
nationale myndigheder mulighed for med henblik pd at fi de nadvendige oplysninger vedrerende CFC-
selskabets faktiske situation at anvende de mekamsmer for samarbejde og udveksling al oplysninger
mellem de nationale skattemyndigheder, der er indfort ved retlige instrumenter, sisom dem, Irland har
navnt 1 sine skriftlige bemarkninger, dvs, Radets direktiv 77/799EQF af 19. december 1977 om
gensidig bistand mellem medlemsstaternes kompetente myndigheder inden for omridet direkte skatter
(EFT L 336, s 15), og hvad angfr den foreliggende sag, overenskomsten indgdet den 2. juni 1976
mellem Det Forenede Kongerige Storbritannien og Nordirland og Irland til undgielse af
dobbeltbeskatning og forhindring af skatteunddragelse for sd vidt angdr beskatning af indkomst og
kapitalgevinster.”
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13.1.4 SKM2011.13.SR

Dokumentets dato 14 dec 2010

Dato for 06 jan 2011 14:55

offentliggerelse

SKM-nummer SKM2011.13.5R

Myndighed Skatterddet

Sagsnummer 10-048860

Dokumenttype Bindende svar

Overordnede emner Skat

Emneord mellemholdingreglen, reel skonomisk virksomhed, primeer aktivitet, omvendte juletraser

Resumé Skatterddet bekrzfter, at X A/S Ikke kan betragtes, som et mellemholdingselskab efter
aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 3

Reference(r) Aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3

Henvisning Ligningsveiledningen 2010-2, afsnit $.G.4

Overemner-emner Selskabsbeskatning

Informationssegment  Juridisk Information

Spergsmal

1. Kan det bekrzftes, at X A/S | den planlagte fremtidige struktur ikke skal betragtes som et
mellemholdingselskab, jf. aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3.

Svar
1. Ja
Beskrivelse af de faktiske forhold
Den nuvarende ejerstruktur i X A/S er folgende:

X A/S ejes af A A/S, og B ApS, med hver 38 %. De resterende 24 % ejes af C A/S, hvilket selskab ejes med 50 %
til hver af D ApS og E ApS.

Alle fire ultimative ejere er beskzeftiget | selskabet.

Det pdtznkes at overdrage virksomheden fra X A/S til Y A/S, sdledes at de to selskaber fusioneres.

Y A/S er 100 % ejet af F ApS, hvilket selskab er et holdingselskab, der er 100 % ejet af F personligt.

Som vederlag for virksomheden modtages 10 % af aktierne 1 Y A/S

Efter overdragelsen vil X A/S bade deltage i bestyrelsesarbejdet i Y A/S samt deltage i ledelsen af selskabet.

X A/S ejer 4 ejerlejligheder, hvoraf de 2 af ejerlejlighederne anvendes til virksomheden i a-by, 1 ejerlejlighed er
udlejet til en anden virksomhed i en anden branche og 1 ejerlejlighed er udlejet til en forretning. Herudover ejer X
A/S yderligere 1 ejendom, der anvendes som domicilejendom for virksomheden | b-by.
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Hverken ejerlejlighederne eller domicilejendommen patznkes overdraget i forbindelse med, at virksomheden
overdrages til ¥ A/S.

De 2 ejerlejligheder, der anvendes til virksomheden i a-by, og domicilejendommen i b-by vil derimod blive udlejet til
Y A/S til brug for fortsat drift af virksomheden. Udlejningsvirksomheden af de 2 avrige ejerlejligheder, der udlejes til
en virksomhed i en anden branche og en forretning, viderefgres pa uzndrede vilkdr. De samlede lejeindtagter for
udlejningsvirksomheden forventes 8rligt at udgere ca. DKK 1.000.000. Vardien af ejendommene i handel og vandel
vurderes at vzre | et niveau af DKK 20.000.000,

C ApS patznkes desuden oplost, sdledes dette selskabs aktier i X A/S herefter ejes af aktionzrerne, D ApS og E
ApS.

X A/S' aktiviteter vil | overensstemmelse med det anforte, vasentligst omfatte folgende:

1. Udlejningsvirksomhed vedrerende de 4 ejerlejligheder.
2. Ejerskab af 10 % af aktierne 1 Y A/S.
3. Gennem ejerskab af 50 % af aktierne | Z A/S drift af virksomhed i udlandet.

Kopl af 8rsrapporten for 2008 vedrerende X A/S har vearet indsendt til nzrmere orlentering. Der foreligger endnu
ikke &rsrapport for 2009. Der er ikke i 2009 og frem til dato sket vaesentlig forskydning | sammensztning af
anlzgsaktiver.

P3 nzrvarende tidspunkt er G, H, I, der er 3 af de 4 ultimative ejere af X A/S, ansat som heltidsbeskzftigede hos
X A/S. 1 er beskzftiget delvist | Danmark | X A/S og delvist | udlandet, jf. nedenfor.

Samtidig med fusionen af virksomhederne anszttes G, H og I som heltidsbeskzftigede | ¥ A/S.

J er som sddan heltidsbeskeftiget | X A/S, men en del af hans arbejdskraft stilles til rdighed for Z A/S og dets
udlandske datterselskaber, idet ] er beskzftiget med ledelse af de udlandske datterselskaber og med virksomheden
i udlandet. X A/S modtager via Z A/S et vederlag herfor. Z A/S driver gennem udlandske datterselskaber
virksomhed i udlandet. Selskabet ejes af X A/S med 50 %, mens den resterende aktiekapital er ejet af dels ¥ A/S
og en lokal medejer.

Efter fusionen af ejendomsformidlingsvirksomhederne vil J vaere eneste ansatte | X A/S. Js arbejde vil bestd |
administration af udlejningsvirksomheden af de 4 ejerlejligheder og domicilejendommen samt at bistd med
arbejdskraft til Z A/S | form af deltagelse | bestyrelsesarbejdet samt deltagelse i ledelsen i selskabet.

1 anszttes | X A/S til en &rlig lan i et niveau af ca. DKK 480.000, hvoraf halvdelen forventes at blive finansieret
gennem betaling af honorar fra Z A/S for den arbejdskraft J vil bist3 dette selskab med. J vil have kontor i en af
selskabets ejendomme, enten i a-by eller i b-by.

Speorgers eventuelle opfattelse ifélge anmodning og bemaarkninger til sagsfremstilling

Med virkning pr. 1. januar 2010 blev der i aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3 indfort en varnsregel mod
mellemholdingselskaber.

De betingelser, der skal vare opfyldte for, at mellemholdingreglen finder anvendelse, er folgende:

1. Moderselskabets primare funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier.

2. Moderselskabet udaver Ikke reel gkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen,

3. Mere end 50 % af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber, der ikke ville kunne
modtage udbytter skattefrit ved direkte ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab.

4, Aktierne i moderselskabet er ikke optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Ad a)

Det er for det forste en betingelse, at X A/S" primeere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og
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koncernselskabsaktier.

X A/S vil fortsat eje ejerlejlighederne og domicilejendommen, som vil blive udlejet pd markedsvilkar til brug for
fortsat drift af de eksisterende virksomheder. De samlede lejeindtzgter for udlejningsvirksomheden forventes som
nzvnt &rligt at udgere DKK 1.000.000.

N&r ovenstdende strukturazndringer er gennemfart, vil X A/S som nzvnt ovenfor eje folgende aktiver, hvor veardien
fordeles som falger:

Aktiver Bogfoert vardi pr. Ansldet vardi kr.
31/12 2008

10 % af aktierne | Y - 2.000.000

A/S

50 % af aktlerne Z 1.250.000 1

A/S

4 ejerlejligheder 13.407.869 20.000.000

beliggende | a-by og

1 domicllejendom

beliggende | b-by

Aktiveri alt 14.657.869 22.000.001

Hvis man ser pd forholdet mellem veerdien af aktierne og vardien af selskabets avrige aktiver (de 4 ejerlejligheder
og domicllejendommen), vil det kunne konstateres, at veerdien af selskabets ovrige aktiver ogsa objektivt set udger
en vasentlig del af den samlede balancesum. Tilsvarende vil en vasentlig del af selskabets indtzgter besta |
lejeindtzgter og derudover i udbytte pa den 10 %'s ejerandel i Y A/S, i det omfang der er grundlag for
udbyttebetaling for dette selskab.

Efter fusionen af virksomhederne vil aktivitetsomr3det for X A/S som nzvnt bestd i administration af
udlejningsvirksomheden af de 4 ejerlejligheder og domicilejendommen samt at bistd med arbejdskraft til Y A/S og Z
A/S | form af deltagelse | bestyrelsesarbejdet samt deltagelse | ledelsen | selskabet.

Dette sammenholdt med det forhold, at der vil vare en betydelig udlejningsvirksomhed med arlige lejeindtaegter i
niveauet DKK 1.000.000, ma efter vores vurdering udelukke, at X A/S' primzre funktion er ejerskab af aktier i ¥ A/S
og aktier | Z A/S. Det er derfor vores vurdering, at betingelsen | aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 1
Ikke er opfyldt | nzervaerende situation.

Ad b)

For at blive omfattet af mellemholdingreglen er det for det andet en betingelse, at X A/S ikke udaver reel
okonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen.

Ifelge lovforarbejdeme indebzrer dette krav, at der skal vare en reel aktivitet vedrarende aktiebesiddelsen, og det
er endvidere et krav, at selskabet har en fysisk eksistens, dvs. kvalificeret personale, lokaler og udstyr, og
personalet skal have de fornedne ledelsesmaessige kompetencer til at udave den reelle akonomiske virksomhed
vedrorende aktiebesiddelsen.

I bilag 41 til lovforslagets behandling er begrebet reel skonomisk virksomhed kommenteret. Det afgerende er ifelge
bilaget, at selskabets aktiviteter vedrerende aktiebesiddelsen giver anledning til reel akonomisk virksomhed. Af
bllaget fremgdr, at der vl veere reel akonomisk virksomhed | tilfaelde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler til
radighed og har ansat personale til varetagelse af nadvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering | datterselskabet ved aktiv deltagelse | bestyrelsesmader og/eller direktion.
Hvor greensen preecist gdr, vil afhenge af det konkrete mellemholdingselskab, dets aktiviteter og den/de Investering
(er), som selskabet har foretaget.
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Som det er beskrevet ovenfor, vil J som ansat | X A/S bdde deltage | bestyrelsesarbejdet | Y A/S og | ledelsen af
selskabet, ligesom J vil bistd med arbejdskraft til Z A/S | form af deltagelse i bestyrelsesarbejdet samt deltagelse i
ledelsen i selskabet.

J vil som nzevnt fysisk have kontor enten hos virksomheden | a-by eller | b-by.

I forhold til aktiebesiddelserne | Y A/S og Z A/S forholder det sig dermed sadan, at X A/S via sin ansatte, J, er
szerdeles aktiv | forhold til hver aktiebesiddelse.

P2 denne baggrund er det rdgivers vurdering, at X A/S skal anses for at udeve reel gkonomisk virksomhed
vedrerende bdde vedrerende aktiebesiddelsen | Y A/S og aktiebesiddelsen | Z A/S. Det er derfor rddgivers
vurdering, at betingelsen | aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 2 Ikke er opfyldt | nzrvarende situation.

Skatteministeriet har bedt om uddybende forklaring vedrerende Js arbejdsopgaver navnlig | forhold til hans opgaver
vedrerende Y A/S samt fordeling af hans len | forhold til de respektive opgaver.

Rédgiver har ved skrivelse af 15. september 2010 fremsendt folgende bemaerkninger:

“Det er tidligere oplyst, at Js samlede aflenning fra X A/S andrager &rligt ca. kr. 400.000, hvoraf halvdelen
forventes at blive finansieret gennem betaling af honorar fra Z A/S for den arbejdskraft, 1 bistar dette selskab med.

Dette galder uzndret. X A/S fakturerer Z A/S pa basis af det tidsforbrug malt i timer, som J anvender til egentlige
arbejdsopgaver i Z A/S, og dette belab ligger rligt typisk i et niveau pa kr. 180.000 - kr. 300.000 (gennemsnitligt
kr. 240,000 svarende til allerede meddelte oplysninger).

J er anmeldt som bestyrelsesformand for X A/S og er anmeldt som direktor for Z A/S. ] deltager ikke i
maeglercpgaver og almindelige daglige opgaver | evrigt for X A/S' maeglervirksomhed (den virksomhed som indskydes
1Y A/S).

J udever som tidligere oplyst sine opgaver fra de lokaler, som X A/S rader over, og en del af hans opgaver vil som
oplyst vaere varetagelse af administrative opgaver og forvaltning af det fremtidige mellemholdingselskabs
investering | datterselskabet, Y A/S.

Disse opgaver kan nazrmere uddybes som falger:

1. Medlem af bestyrelsen og deltagelse i lebende bestyrelsesmeder (med lovforslagets bemaerkningers ord "aktiv
deltagelse | bestyrelsesmoder").

2. Forvaltning af aktiebesiddelsen i gvrigt og administrative opgaver i forbindelse hermed, herunder sikring af
lebende finansiering til brug for opretholdelse af aktiebesiddelsen.

3. Strategiske moder og overordnet opfelgning pa aktiebesiddelsen | Y A/S (ud over bestyrelsesarbejde),
herunder | form af labende dialog og meder med Y A/Ss ultimative ejer F.

Det er vanskeligt, da den nye struktur endnu ikke er etableret, at udtale sig om przecist, hvor stor en del af Js
aflenning fra X A/S, der skal henferes til hans opgaver vedrerende Y A/S. Hvis der ses bort fra, at den fakturering,
der sker til Z A/S, m& antages at indeholde en vis overdzkning/fortjeneste, kan mindst ca. kr. 240.000 henfgores til
ovrige opgaver, som J udferer i regi af X A/S. Fremadrettet ma dette beleb (ca. kr. 240.000) i det vasentlige
henfores til opgaver vedrorende Y A/S, idet J, nar den nye struktur er etableret, frigeres for overordnede opgaver
vedraorende den hidtil af X A/S drevne virksomhed i konsekvens af, at denne indskydes i ¥ A/S, mod til gengzld at
skulle udfere opgaver vedrorende Y A/S. Forsigtigt ansldet kan den del af det samlede honorar, som skal henfores
til opgaver vedrorende Y A/S, estimeres til kr. 175.000 - kr. 200.000.

RAdgiver fremhaever, at det ud over ovennzvnte uzndret er rddgivers vurdering, at X A/S ud over at udove reel
okonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen i Y A/S ogsé falder uden for mellemholdingreglerne som folge af,
at den primasre funktion ikke er ejerskab af aktler I Y A/S, men derimod den beskrevne udlejningsvirksomhed
omfattende | alt fire ejendomme samt aktiebesiddelsen | datterselskabet Z A/S."

Ad c)
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Det er for det tredje en betingelse, at mere end 50 % af aktiekapitalen i X A/S direkte eller indirekte ejes af
selskaber, der Ikke ville kunne modtage udbytter skattefri ved direkte ejerskab af aktierne | det enkelte
datterselskab.

Som det fremgdr, vil mere end 50 % af aktiekapitalen i X A/S ejes af selskaber, der ikke ville kunne modtage
udbytter skattefri ved direkte ejerskab af aktierne.

Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 3 er dermed opfyldt | nzrvaerende situation.
Ad d)

Endelig er det | henhold til aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 4 en betingelse, at aktierne | X Ikke er
optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet, hvilket ogsa er opfyldt i nzrvaerende
situation.

Samlet vurdering af opfyldelsen af betingelserne | aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 1-4

Det er rddgivers vurdering, at betingelserne | aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 1-2 Ikke opfyldes |
nezervaerende situation.

Da samtlige betingelser skal vare opfyldte, for reglen finder anvendelse, er det rdgivers vurdering, at
aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk, 3 ikke skal finde anvendelse.

Det er derfor radgivers opfattelse, at det anmodede sporgsmal skal besvares med et "ja".

Kommentar fra radgiver den 26. oktober 2010 til Skatteministeriets udkast til indstilling

“Jeg henviser til Skatter8dets skrivelse af 5. oktober 2010 og skal herved fremkomme med bemaerkninger til det
reviderede udkast til sagsfremstilling, hvorved Skatterddet ndrer tidligere bekraftende besvarelse af X A/S'
foresporgsel til en benzgtende besvarelse.

De supplerende bemarkninger er folgende:

1. Det typiske mellemholdingselskab er oprettet til formédlet med henblik pd gennem formelt ejerskab til en 10
%'s ejerandel at skabe grundlag for modtagelse af skattefrit udbytte,

X A/S har heroverfor drevet aktiv virksomhed | mere end 16 &r i form af virksomhed og anlagsinvestering i
fast ejendom og hermed forbundet udlejningsvirksomhed.

2. Aktieavancebeskatningslovens § 4 a, stk. 3 om mellemholdingselskaber er en varnsbestemmelse og som
sédan en undtagelsesbestemmelse med den virkning, at bestemmelsen ma fortolkes indskrankende.

3. X A/S har som ovenfor anfert gennem mere end 16 ar drevet aktiv virksomhed, og planen er som redegjort
for | ansagningen nu at overdrage den del af den aktive virksomhed til Y A/S som led | en fusion. I stedet for
at drive virksomhed | eget regi gores dette fremadrettet som en del af Y A/S og derved gennem
datterselskabsbesiddelsen pa 10 % | Y A/S. Omstruktureringen er udelukkende forretningsmaessigt begrundet.

4, Som det korrekt citeres fra lovbemarkningerne pa side 10 i sagsfremstillingen, vil vasentlige momenter vare,
om selskabet har en fysisk eksistens | form af lokaler, personale og udstyr | modsztning til det typiske
holdingselskab, som vil vaere karakteriseret ved blot at eje datterselskabsaktierne.

X A/S opfylder fuldt ud denne betingelse ved dels at ride over egne lokaler, at have ansat en direktor til at
varetage Interesserne | de to datterselskaber, ], rdde over edb-udstyr mv.

5. Til den refererede praksis bemarkes:

Neerveerende sag svarer til forholdene | SKM.2010.33.5R og SKM.2010.263.5R. I en af disse afgorelser var der
alene tale om en deltidsdirektor, hvilket ej heller er tilfeldet | nzrveerende sag.

Det er Ikke korrekt som antaget af Skatterddet side 12, 3. afsnit, at omfanget af pavirkningen pa
datterselskabets virksomhed adskiller sig fra, hvad der var tilfeeldet | fornzvnte to afgaorelser. Tveartimod, og
Skatterddets grundlag for denne vurdering beror pd et forkert faktum, hvilket ferer til en forkert vurdering.
Skatterddet har draget en parallel til afgarelsen SKM.2010.410.5SR.

En sadan sammenligning kan ikke drages, idet denne sag netop var karakteriseret ved, at
mellemholdingselskabet intet personale havde og ikke rddede over egne lokaler i modsztning til, hvad der er
tilfzeldet for X A/S.

Skatterddet har, if. sagsfremstillingen side 12, 3. afsnit, anfert, at “n§r det ansatte personale samtidig (i
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ikke uvaesentlig grad) er investorer i mellemholdingselskabet, skal det imidlertid noje vurderes, om det
udforte arbejde reelt sker som investor eller som ansat”. Det ses ikke, at dette kan vare et afgorende
moment, men selv om dette mtte vaere tlifzldet, er situationen | naervaerende sag, at J udforer sit arbejde
som ansat.

Dette kommer tydeligst frem derved, at J er heltidsbeskzftiget og modtager markedsbestemt lon for sin
beskeeftigelse | X A/S. Med andre ord betaler de gvrige Investorer reprasenterende 62 % af aktiekapitalen for
det udforte arbejde ved, at selskabets overskud reduceres med den len, der udbetales til J, og derved
reduceres de ovrige investorers ejerandel.

Det forhold, at de evrige investorer reelt betaler for arbejdsindsatsen, underbygger, at der er tale om et
arbejde, der udferes som ansat (med sikkerhed i forhold til 62 % af aktiekapitalen) og ikke for at pleje
investorinteresser.

Skatterddets betragtning har herudover den besynderlige konsekvens, at hvis den ansatte direktor i stedet
var en af de evrige mindre investorer (H eller I, der hver ejer 12 %), skulle resultatet blive omvendt.

Det ma vare Klart, at vurderingen af, om der er tale om et mellemholdingselskab eller ej, ikke afhaznger af, om
den ene mindre Investor eller den anden mindre investor (12 %) eller en anden Investor (med en ejerandel pd
38 %) konkret anszttes som direktor.

Denne vurdering afhanger af, hvem der er bedst egnet til opgaven.

6. Det md anses for modstridende, ndr Skatterddet ved vurdering af, hvad mellemholdingselskabets primare
funktion er, jf. betingelse 1 | sagsfremstillingen side 9, nzestsidste afsnit, anforer, at den vasentligste del af
Js arbejdskraft mé anses for at blive anvendt i forhold til arbejdet med besiddelse af datterselskabsaktierne,
og samtidig ved vurderingen af betingelse 2, jf. sagsfremstillingen side 12, 3. afsnit, afviser, at der i
vasentlig grad sker arbejde som ansat (hvilket arbejde oven | kabet afloennes markedskonformt).

Sammenfattende vil en besvarelse | overensstemmelse med Skatterddets udkast medfore en utilsigtet
dobbeltbeskatning, | det omfang der fremadrettet bliver grundlag for at udbetale udbytte fra Y A/S.

Denne dobbeltbeskatning vil veere til hinder for, at der kan etableres den forudsatte fusion, som er 100 %
forretningsmaessigt begrundet og Indgds mellem uafheengige parter.

Det kan nappe anses for formdlet med mellemholdingregleme at skulle hindre forretningsmaessigt begrundede
fusioner, og herudover vil en afgorelse | overensstemmelse med det nu foreliggende udkast udgere en markant
andring/stramning af den praksis, der er lagt fast, og de hensyn, som er anfert | lovmotiverne.

Skatteministeriets indstilling og begrundelse

Det onskes bekrzeftet, at X A/S | den planlagte fremtidige struktur ikke betragtes som et mellemholdingselskab, jf.
aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3.

Veernsreglen | aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3 lyder:

"Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, i tilfelde, hvor

1. moderselskabets primzre funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,
2. moderselskabet ikke udover reel ekonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der Ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne | det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel p& et requleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.”

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet/mellemholdingselskabet. Aktierne skal anses for
ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzerer.
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Vedrorende betingelse nr. 1

Vedragrende den farste betingelse i vaernsreglen, fremgar det af bemarkningerne til bestemmelsen (lov nr. 525 af
12. juni 2009, L202 (2008/09)), at "mellemholdingselskabets primaere funktion skal vzre at eje datterselskabsaktier.
Dette kan vare aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal | den forbindelse foretages en konkret vurdering af,
hvad der ma anses for at vaere formalet med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal | Ikke
uvzesentligt omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktler - ellers vil veernsreglen finde
anvendelse."

Af bilag 41 til L202 (2008/09) er mellemholdingselskabets primasre funktion kommenteret. Herefter skal der l2gges
vagt pd de faktiske/reelle forhold. Det skal vurderes, hvad der reelt er mellemholdingselskabets primzre funktion.
Det kan derfor ikke bekraftes, at det er tilstrazkkeligt, at selskabet efter vedtasgterne har et andet formél end
ejerskab af datterselskabsaktier.

Hvis mellemholdingselskabets primaere funktion er ejerskab af portefoljeaktier og ejerskabet af datterselskabsaktier
kun er en sekundzer/underordnet funktion, vil reglen ikke finde anvendelse. Ved vurderingen af, om selskabets
primzere funktion er ejerskab af portefaljeaktier kan der bl.a. ses pd, om aktiviteten vedrorende portefaljeaktierne
er stprre end aktiviteten vedrorende "datterselskabsaktierne” samt volumen og afkastet af de to beholdninger.

I bilag 58 til L202 (2008/09) har skatteministeren anfert folgende vedrorende bestemmelsen: "det m& vurderes
konkret, hvorndr det er selskabets primaere funktion at eje datterselskabsaktier og koncernselskabsaktler. Det er
lkke muligt at angive et pracist forhold mellem vaerdien af datterselskabsaktierne og andre aktiver, der er
afgorende. Det vil normalt vaere 8benbart, hvad der er selskabets primzre funktion - iszr for aktionzrerne | det
pagzldende selskab. Det kan indgd i vurderingen, om der er tale om et aktivt ejerskab vedrerende de pigzldende
andre aktiver eller om der fortrinsvis er tale om kapitalanbringelse. Der henvises | evrigt til kommentaren til FSR
(L202 bilag 41)."

X A/S vil under den nye struktur eje 5 ejendomme samt aktier i Y A/S og Z A/S. 1 vil vaere ansat | X A/S, hvor han
vil arbejde med administration af udlejningsvirksomheden af de 5 ejendomme samt deltagelse | bestyrelsesarbejde
og ledelse | de 2 datterselskaber, ¥ A/S og Z A/S.

Ud fra en konkret vurdering af aktiviteterne og omfanget, vurderes X A/S' primzre funktion at vare at drive
virksomhed gennem ejerskab af datterselskabsaktier.

Der er her lagt vaegt pa, at den vasentligste del af Js arbejdskraft anvendes i forhold til arbejdet med besiddelsen
af datterselskabsaktierne. Det er oplyst, at ca. halvdelen af Js honorar finansieres ved Z A/S' betaling for hans
arbejdsindsats og derudover deltager ] i bestyrelsesarbejde for begge selskaber, ¥ A/S og Z A/S.

Aktiviteten i X A/S vedrerende udlejning af ejendomme kan ikke anses for i tilstraekkeligt omfang at udgere en
anden aktivitet | X A/S til at selskabets primzere funktion ikke er ejerskab af datterselskabsaktier. I den forbindelse
er det yderligere tillagt vagt at en vasentlig del af udlejningen sker til datterselskabet.

Skatteministeriet anser pd den baggrund den primzere funktion | X A/S for at vare ejerskab af datterselskabsaktier.

Vedragrende betingelse nr. 2

Vedrarende den anden betingelse | aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, skal moderselskabet ikke udave reel
ekonomisk virksomhed vedrerende aktlebesiddelsen,

I bemzerkningerne til bestemmelsen (lov nr. 525 af 12. junl 2009) fremgdr det, at bestemmelsen kun finder
anvendelse, "hvis moderselskabet ikke udever reel akonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen.
Moderselskabet skal udeve en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at bestemmelsen ikke finder anvendelse,
og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen. Selskabet skal ogsd have en fysisk
eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. "Postkasse-" og "skarmselskaber" udever | denne sammenhang ikke
reel gkonomisk virksomhed. Det er sdledes Ikke tilstrazkkeligt blot at eje datterselskabsaktierne, idet dette ikke er
reel gkonomisk virksomhed | denne sammenhang.

I bilag 41 til L202 (2008/09) er der vedrerende denne betingelse anfort, at "det er derfor ikke tilstraskkeligt blot at
eje aktier, selvom dette er tilstrzkkeligt til, at selskabet anses for at vare erhvervsdrivende. Det er heller ikke
tilstreekkeliat, at selskabet driver reel gkonomisk virksomhed vedrerende en sekundzer/underordnet funktion.
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Formuleringen | denne anden betingelse svarer til formuleringen, som blev indsat | ligningslovens § 16H (CFC-
beskatning for personer) ved lov nr. 540 af 6. juni 2007. Dette er helt bevidst.

Der stilles krav om, at selskabet udever en eller anden form for virksomhed, hvorved der forst8s erhvervsmeassig
virksomhed. Postkasse- eller skeermselskaber udaver ikke reel skonomisk virksomhed. Der stilles endvidere bl.a. krav
om, at selskabet har fysiske lokaler, personale og udstyr. Denne opremsning er ikke udtemmende.

Selskabet skal have personale, som har det nedvendige udstyr til at udeve reel skonomisk virksomhed - og der skal
veere fysiske lokaler til personalet. Det ma videre forudszttes, at det er personalet, der rent faktisk udover den
okonomiske virksomhed. Personalet | selskabet skal derfor have den nedvendige ledelsesmassige kompetence til at
udeve den reelle pkonomiske virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen.

Det afgerende er, at selskabets aktiviteter vedrerende aktiebesiddelsen glver anledning til reel skonomisk
virksomhed. Der vil sdledes vzre reel gkonomisk virksomhed i tilflde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler
til rdighed og har ansat personale til varetagelse af nedvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets Investering | datterselskabet ved aktiv deltagelse | bestyrelsesmoder og/eller direktion.
Derimod vil der ikke vaere reel skonomisk virksomhed | tilfzelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle
administrative funktioner til en professionel udbyder og er hjemmeharende hos denne (postkasseselskabet).”

I SKM2010.33.5R blev selskabet anset for at udeve erhvervsmeessig virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen |
datterselskaberne. Ved vurderingen var der lagt vaegt pd, at selskabet havde fokus pé udvikling af
datterselskaberne, deltog i disses bestyrelser og ydede radgivning til selskaberne herunder at direkteren lobende
var | kontakt med ledelserne | datterselskabeme. Selskabet havde egne lokaler og en aktiv lennet deltidsdirektor.

I SKM2010.263.5R blev det ligeledes vurderet, at spargers aktivitet omkring ejerskabet af datterselskaberne,
matte betegnes som erhvervsmassig virksomhed. Sparger havde egne lokaler, og en ansat direkter til varetagelse
af de administrative opgaver vedrgrende selskabet og datterselskaberne. Desuden deltager direkteren i samtlige
datterselskabers bestyrelser. Endvidere medte bestyrelsen i sperger bestyrelserne og ledelserne i samtlige
datterselskaber 3-6 gange om dret. SKAT vurderede derfor, at sparger aktivt forvaltede investeringerne i
datterselskaberne. Skatterddet afkrftede endvidere, at det er tilstrazkkeligt, at man f8r samme Informationer, som
bestyrelsen, da dette | sig selv Ikke glver adgang til indflydelse pd ledelsen | datterselskabet. Efter
SKM2010.33.SR skal der som minimum vare tale om, at selskabet har indflydelse pd ledelsen af datterselskabet.

Fzelles for disse to sager er, at der er ansat en aktlv direkter henholdsvis deltidsdirektor. Endvidere var der en aktiv
deltagelse | bestyrelsesarbejdet, hvor der blev lagt vaegt pd udviklingen af datterselskaberne og rédgivning hertll,

I SKM2010.410.5R var de to overste eneanpartshavere ulgnnede direktorer | mellemholdingselskabet, C ApS.
Selskabet havde Intet personale og selskabet havde adresse hos den ene anpartshaver, B ApS. De to pverste
anpartshavere deltog endvidere | bestyrelserne | to datterselskaber. Situationen fandtes Ikke sammenligning med
SKM2010.33.SR ecller SKM2010.263.SR, da ledelsen af datterselskaberne | disse sager skete fra
mellemholdingselskabet. C ApS blev derfor Ikke anset for at udeve reel ekonomisk virksomhed vedrerende
aktiebesiddelsen | datterselskaberne.

1 vil under den nye struktur vare ansat i X A/S, hvor han bl.a. vil deltage aktivt i ledelsen og bestyrelsen | bade Y
A/S 0g Z A/S. Det er endvidere oplyst, at X A/S modtager honorar for den arbejdskraft 1 bistdr Z A/S med.

Om Js opgaver er oplyst, at J er anmeldt som bestyrelsesformand for X A/S og er anmeldt som direkter for Z A/S. ]
deltager Ikke | virksomhedens almindelige medarbejderopgaver og almindelige daglige opgaver | avrigt for X A/S'
virksomhed (den virksomhed som indskydes | Y A/S).

J udever sine opgaver fra de lokaler, som X A/S rader over, og en del af hans opgaver vil som oplyst vare
varetagelse af administrative opgaver og forvaltning af det fremtidige mellemholdingselskabs investering |
datterselskabet, Y A/S.

Disse opgaver er uddybet sdledes:

1. Medlem af bestyrelsen og deltagelse i lobende bestyrelsesmader.
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2. Forvaltning af aktiebesiddelsen i gvrigt og administrative opgaver i forbindelse hermed, herunder sikring af
lebende finansiering til brug for opretholdelse af aktiebesiddelsen.

3. Strategiske mader og overordnet opfelgning pa aktiebesiddelsen i Y A/S (ud over bestyrelsesarbejde),
herunder | form af lebende dialog og meder med Y A/Ss ultimative ejer og direktar, F.

Greensen mellem at drive skonomisk virksomhed og som investor at passe sine investeringer er meget flydende -
idet formdlet er det samme, nemlig at forege selskabets verdi.

Det fremgar af forarbejderne (Bilag 41 til L202, 2008/09), at der skal vare ansat personale (med de nedvendige
kompetencer) i mellemholdingselskabet. Nar det ansatte personale samtidigt (i ikke uvasentlig grad) er investorer i
mellemholdingselskabet, skal det imidlertid neje vurderes, om det udferte arbejde reelt sker som investor eller som
ansat. Hvis det udferte arbejde er almindelig varetagelse af investorens (og evt. medinvestorers) interesser,
udferes arbejdet reelt ikke | mellemholdingselskabet - men i investorens egenskab af investor. Varnsreglen kan med
andre ord Ikke omgds ved, at Investorerne formelt har placeret varetagelsen af deres Investorinteresser |
mellemholdingselskabet.

Den konkrete sag adskiller sig fra SKM2010.33.SR samt SKM2010.263.SR i relation til omfanget af pdvirkning pa
datterselskabets virksomhed. I SKM2010.33.SR var der fokus pd udvikling af datterselskaberne, samt deltagelse |
bestyrelsen. Endvidere var der ansat en aktiv lennet deltidsdirekter. | SKM2010.263.SR var der ansat en aktlv
direktar, som deltog | bestyrelserne | datterselskaberne. Endvidere modte bestyrelsen i selskabet bestyrelserne og
ledelserne | datterselskaber lgbende. 1 lighed med SKM2010.410.SR er der her tale om, at én af de bagvedliggende
investorer er direktar i mellemholdingselskabet og bestyrelsesmedlem i driftsselskabet, dog er J lennet direktor i
modszetning til SKM2010.410.5R.

Ud fra en samlet konkret vurdering af oplysningerne omkring Js opgaver, er det Skatteministeriets opfattelse, at X
A/S ikke vil udeve reel ekonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen i Y A/S. Ved vurderingen er bl.a. lagt
vagt pd, at Js opgaver vil vare varetagelse af administrative opgaver og forvaltning af det fremtidige
mellemholdingselskabs investering i datterselskabet. Derudover vil han deltage | bestyrelsesmoder samt strategiske
meder og opfelgning pa aktiebesiddelsen | datterselskabet. Ved vurderingen er endvidere henset til de respektive
ejerprocenter i Y A/S.

Skatteministeriet anser pa den baggrund ikke selskabet for at udeve reel skonomisk virksomhed vedrerende
aktiebesiddelsen | Y A/S.

Vedrorende betingelse nr. 3

Den tredje betingelse vedrorer ejerforholdene til datterselskaberne. Mere end 50 pct. af aktiekapitalen i
moderselskabet skal direkte eller indirekte ejes af selskaber, der ikke kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab.

Af bilag 41 til L202 (2008/09) fremgdr, at skatteministeren kan bekrzfte, at "der skal ses igennem til de gverste
selskabsaktionazerer, som umiddelbart opfylder kravene | §§ 4A og 4B, (uanset antallet af holdingselskabsled uden
reel ekonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen), nar det skal bedemmes, om det potentielle moderselskab
kan modtage skattefrie udbytter fra datterselskabet/portefoljeselskabet. Dette folger af, at det skal vurderes, om
vearnsreglen finder anvendelse | hvert led - er der for det pagzldende selskab tale om datterselskabsaktier. Det kan
sdledes ogsd bekrasftes, at det er disse pverste selskabsaktionzrer, der anses for at vaere de direkte ejere af
aktierne | selskabet.”

For sd vidt angdr aktlebesiddelsen | Y A/S, er betingelsen | aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 3
opfyldt, da A A/S samt B ApS respektive ejer 38 % af X A/S, som ejer 10 % af Y A/S. Safremt A A/S og B ApS
havde ejet aktierne | Y A/S direkte ville selskaberne respektive eje 3,8 %, og vil dermed Ikke kunne modtage
udbytter skattefrit ved direkte ejerskab. For sa vidt angdr D ApS samt E ApS ville selskaberne ved direkte ejerskab
af ¥ A/S eje 1,2 %. Disse selskaber ville dermed heller ikke kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte ejerskab.

For s& vidt angdr aktiebesiddelsen | Z A/S udger X A/S ejerandel 50 %. A A/S og B ApS ville ved direkte ejerskab af
Z A/S eje hver 19 %, mens D ApS og E ApS hver vil eje 6 %. Dermed vil mere end 50 % af aktlekapitalen (2 * 38 %
= 76 %) 1 X A/S ejes af selskaber (A A/S samt B ApS), der vil kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i Z A/S. Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 3 er dermed ikke opfyldt
for sa vidt angdr aktiebesiddelsen i Z A/S.
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Vedrarende betingelse nr. 4

Aktlerne | X A/S er Ikke optaget til handel pd et reguleret marked, hvorfor betingelsen er opfyldt.

Samlet vurdering

Henset til at betingelserne i aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3 er opfyldt for sa vidt angar aktiebesiddelsen
LJ(A;S jf. ovenfor betragtes X A/S som et mellemholdingselskab | henhold til Aktieavancebeskatningslovens § 4A,

For s3 vidt angdr aktlebesiddelsen | Z A/S, vil X A/S dog Ikke betragtes som et mellemholdingselskab, da
betingelsen | aktleavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, nr. 3 ikke er opfyldt.

Skatteministeriet Indstiller, at spergsmalet besvares med "Nej",
Skatteradets afgerelse og begrundelse

Skatterddet tiltrazder Skatteministeriets indstilling og begrundelse vedrerende betingelse nr. 1 i
aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, og finder dermed at X A/S' primzre funktion er ejerskab af
datterselskabsaktier.

Vedrorende betingelse nr. 2 i aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, skal moderselskabet ikke udove reel
pkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen, for at bestemmelsen finder anvendelse,

I forhold til denne betingelse udtaler Skatterddet:

X A/S, som | gennem en lengere drreekke har beskeftiget sig med at drive virksomhed og som har egne lokaler og
udstyr, har ansat en lennet direkter J med betydelig indsigt i branchen og betydelig arbejdsmangde, som bl.a. skal
deltage aktivt | bestyrelsesarbejde | Y A/S og skal udfore administrative opgaver vedrarende varetagelsen af
selskabets investering, finder Skatteradet ud fra en konkret vurdering, at X A/S driver reel skonomisk virksomhed
vedrarende aktiebesiddelsen i Y A/S.

Vedrarende betingelserne 3 og 4 i aktieavancebeskatningslovens §4A, stk. 3, tiltreeder Skatterddet
Skatteministeriets indstilling og begrundelse.

X AJSS vil dermed ikke vare omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, da betingelse nr. 2 ikke er
opfyldt. Endvidere er betingelse nr. 3 ikke opfyldt for s& vidt angdr aktiebesiddelsen | Z A/S.

Skatteradet besvarer spargsmalet med "ja".
Svaret er bindende for skattemyndighederne | felgende periode

1 5 &r, der regnes fra modtagelsen af svaret jf. SFL § 25, stk. 1.
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Skat

Mellemholdingreglen, reel ekonomisk virksomhed

Skatterddet kunne bekrzfte, at datterselskabsaktier | A A/S Ikke kunne anses for direkte
ejet af selskabsaktionzrerne | A A/S, jf. aktiavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, uanset
ejertid.

Lovbekendtgerelse nr. 89 af 25. januar 2010 om den skattemzessige behandling af gevinst
og tab ved afst3else af aktier m.v. som zndret ved lov nr. 724 af 25. juni 2010

Lov nr. 1561 af 21. december 2010

Lov nr. 254 af 30. marts 2011.

Ligningsvejledningen 2011-1, afsnit 5.G.4

Selskabsbeskatning
Juridisk information

Sporgsmal

1. Kan det bekrzftes, at datterselskabsaktier | A A/S ikke anses for direkte ejet af selskabsaktionzereme i A
A/S, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, uanset ejertid?

Svar

1. Ja

Beskrivelse af de faktiske forhold

A A/S blev stiftet den 10, december 1998.

Selskabets oprindelige formél var at fremme vaskst og udvikling | nye, sma og mellemstore virksomheder | det
midtjyske omrade ved at lette virksomhedernes adgang til risikovillig og kompetent egenkapital samt at udove et
aktivt medejerskab. Selskabets oprindelige aktivitet blev lebende afviklet, og selskabet har i hovedparten af
indkomstaret 2010 varet uden aktivitet.

Ultimo april/primo maj 2010 kobte B 6 af de tidligere aktionzrer ud af selskabet, hvorefter selskabets aktiekapital pd
nom. kr. 503.500 var fordelt s8ledes:

C A/S nom. kr. 106.000
D A/S nom. kr. 53.000

E ApS nom. kr, 344,500

Der er ultimo 2010 foretaget en kapitalforhejelse | A A/S, hvorefter selskabets aktiekapital udger nom. kr.

2.517.500.
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Selskabets aktiekapital pd nom. kr. 2.517.500 er fordelt sdledes:

C A/S nom. kr. 503.500

D A/S nom. kr. 503.500

E ApS nom, kr. 503.500

F ApS nom. kr. 503.500

G ApS nom.kr. 503.500

Selskabets aktivitet omfatter investering I vaerdipapirer og fast ejendom via assoclerede virksomheder.

Selskabets egenkapital udger ca, 2,5 mio. kr.

Patzenkt disposition:

A A/S' (Selskabets) formédl er at fremme vakst og udvikling | nye, sma og mellemstore virksomheder | det midtjyske
omrade ved at lette virksomhedernes adgang til risikovillig og kompetent egenkapital samt at udove et aktivt
medejerskab, som tilgodeser de mindre vakstvirksomheders behov for ledelseskompetence, og endelig at forestd
aktiviteter, som naturligt knytter sig hertil.

Det fremgar af indg8et aktionzeroverenskomst, at aktionzererne er enige om at medvirke aktivt til at sikre Selskabet
en kompetent og forretningsdygtig bestyrelse samt derigennem en direktion, der til enhver tid pa kvalificeret made

kan varetage ledelsen af Selskabet.

Bestyrelsen skal bestd af 5 - 7 medlemmer, som valges af generalforsamlingen. Hver aktionzr udpeger et medlem
til bestyrelsen.

Vasentlige og for Selskabet vidtgdende beslutninger er bestyrelsen forpligtiget til at fremlzgge for samtlige
aktionzrer, og bestyrelsen md kun treeffe de pdgeldende beslutninger, sdfremt samtlige aktioneerer kan tiltreede
forslaget. Til sadanne beslutninger, hvor hver aktionzr sdledes har vetoret, horer,

¢ beslutning om at foretage eller forege investeringer | virksomheder, hvad enten dette sker som ansvarlig
aktiekapital, anpartskapital, og/eller 18nekapital, og uanset investeringsstorrelse,

+ beslutning om salg af aktier/anparter samt i ovrigt udtreeden af engagement i en virksomhed eller selskab,

« Indgdelse eller opsigelse af strategiske samarbejdsaftaler med virksomheder, og

+ optagelse af nye aktionzrer, herunder betingelser og vilkdr for overdragelse af aktler eller optagelse af nye
aktlonzrer.

B, der igennem sit selskab E ApS ejer 20 % af selskabskapitalen | A A/S, er ansat som lennet direktor for A A/S. Der
er oprettet anszettelsesaftale mellem B og A A/S, hvori direkterens ansvarsomrade og kompetence er fastsldet.

Det er A A/S' strategi, at der fremadrettet udelukkende foretages investering i datterselskaber, hvor selskabet er
sikret vaesentlig indflydelse | datterselskaberne.

Formdlet med dette bindende svar er at fa afklaret den skattemassige situation vedrerende selskabets nuvarende
og fremtidige investeringer i datterselskaber.

A A/S vil fremadrettet fungere som et ventureselskab, der tager aktiv del | driften af de selskaber, som der
Investeres I.

Det er sdledes et led i selskabets forretningsstrategi, at selskabet ikke foretager passive investeringer i
datterselskaber, og at A A/S udelukkende vil investere | datterselskaber, hvor selskabet er sikret en eller flere
pladser | bestyrelsen.
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A A/S vil gennem sin direktion, de udpegede bestyrelsesmedlemmer i datterselskaberne og ved de ultimative
aktionzrers l@sning af ad-hoc opgaver | datterselskaberne deltage meget aktivt | driften af de enkelte
datterselskaber. Den aktive deltagelse | datterselskabernes drift vil vaere en forudszetning for fremtidig vaekst for
datterselskaberne.

A A/S har lejet lokaler pd X-ve] 2 | Y-By. Selskabets direkter B vil drive A A/S fra de lejede lokaler.
Sekretariatsfunktionen for A A/S vil blive udfort at et eksternt firma, som ligeledes har til huse pa X-vej 2 i Y-By.

A A/S stdr overfor at skulle foretage sin ferste Investering | et datterselskab Indenfor den nazrmeste fremtid, da de
er ved at kebe/udvide kapitalen | det fusionerede H A/S, sdledes at A A/S kommer til at eje 49 % af
selskabskapitalen.

Den samlede Investering kommer til at udgere kr. 1.000.000.

H A/S, som A A/S Investerer I, bliver dannet ved en fusion af H A/S og I ApS, med I ApS som det fortszttende
selskab, som sd omdebes til H A/S og omdannes til et aktieselskab.

De 51 % af H A/S vil fremadrettet blive ejet af 1 ApS, der ejes af K, der er direktor | H A/S.
] ApS ejer i dag H A/S og I ApS 100 %,

Aktiviteten i H A/S bestdr i import af ..., som szlges | Danmark og det evrige norden. Der forventes en stzrlk
stigende aktivitet | det fusionerede selskab, da der pd den netop afholdte messe var stor interesse for firmaets
produkter, og dermed afgivelse af ordrer.

A A/S vil 8 2 medlemmer af bestyrelsen | H A/S.
Spergers eventuelle opfattelse ifelge anmodning og bemaerkninger til sagsfremstilling

A A/S vil fremadrettet ogsd udelukkende investere i kapitalandele i datterselskaber, hvor der kan opnds en
ejerandel pd minimum 20 %.

Vedrarende investering i kapitalandele i datterselskaberne vil selskabet i henhold til investeringsstrategien komme til
at eje mere end 10 % af aktiekapitalen | de kommende datterselskaber, og vil dermed vare omfattet af
aktieselskabslovens § 4 A, stk. 1.

Det fremgar dog af aktieselskabslovens § 4 A, stk. 3, at datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af
moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, i tilfzelde, hvor

1. moderselskabets primzere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,

2. moderselskabet Ikke udever reel gkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pd et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Da A A/S kommer til at drive reel ekonomisk virksomhed vedrarende de kommende aktiebesiddelser |
datterselskaber, er det vores opfattelse, at A A/S er omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr.
2.

Der skal | den sammenhzng henvises til forarbejderne til aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3, nr. 3, hvoraf
det frernggr, at reel skonomisk virksomhed blandt andet omfatter aktivitet i moderselskabet sdsom, at der er

ansatte og lokaler tilknyttet selskabet.

Der skal videre henvises til, at s3vel direktionen og flere af ultimative aktionzrer i A A/S kommer til at udfere
folgende opgaver vedrarende datterselskaberne:

+ Aktiv deltagelse i ledelsen i form af deltagelse | datterselskabernes bestyrelser
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+ Losning af forskellige ad-hoc opgaver for datterselskaberne
* Direkteren | A A/S, B, vil komme til at fungere som aktiv sparringspartner for ledelsen | H A/S og de
kommende datterselskaber.

Betingelsen om, at et moderselskab er omfattet af aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3, hvis Ikke der udeves
reel ekonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelserne | aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3, nr. 2, findes
sdledes ikke opfyldt.

A A/S kommer til at udeve reel gkonomisk virksomhed vedrarende aktiebesiddelsen | hvert enkelt af de kommende
datterselskaber. Selskabet er sdledes Ikke er et klassisk holdingselskab, da selskabet har lennet direktar, egne
lokaler og en professionel bestyrelse.

Der skal | svrigt henvises til SKM2010.33.SR 0og SKM2010.263.SR, hvor Skatterddet har taget stilling til samme
problemstilling.

Skatteministeriets indstilling og begrundelse

Sperger ensker bekreftet, at datterselskabsaktier | A A/S (Selskabet) Ikke anses for direkte ejet af
selskabsaktionzrerne | Selskabet, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4A, stk. 3, uanset ejertid,

Lovgrundlag

Af lov om zndring af aktleavancebeskatningsloven og forskellige andre love (lov nr. 525 af 12. juni 2009) fremgar
af § 1, nr. 6, at der | aktieavancebeskatningsloven inds=ttes en ny § 4 A, der definerer, at datterselskabsaktier er
aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen i datterselskabet, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2. ...

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, i tilfelde, hvor

1. moderselskabets primzaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,
2. moderselskabet ikke udever reel pkonomisk virksomhed vedrarende aktiebesiddelsen og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der Ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4. aktierne | moderselskabet ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Af forarbejderne til lov nr. 525 af 12. juni 2009, hvor aktieavancebeskatningsloven § 4 A blev indsat, fremgar:

Med forslaget Indferes en ny sondring | forhold til beskatning af aktieavancer, der er baseret pd karakteren af
ejerskab i stedet for ejertid. Efter forslaget sondres der mellem datterselskabs- og koncernselskabsaktier og
portefaljeaktier, idet der samtidig indferes en szrskilt regulering af egne aktier.

Afgraensningen af de datterselskaber, der omfattes af reglen om skattefrihed for aktleavancer og aktleudbytter,
foreslds zndret | forhold til den gzeldende afgransning, der er indeholdt | bestemmelsen om skattefrit
datterselskabsudbytte. I forhold til danske datterselskaber er kriteriet (fortsat), at selskabet er hjemmehorende i
Danmark.

Datterselskabsaktier defineres i den foresl8ede nye bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 4 A.

Datterselskabsaktier er aktiebesiddelser [}5 10 pct. eller mere, Kravet om en aktiebesiddelse pé 10 pct. eller mere
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skal fortolkes | overensstemmelse med 10-procents-kravet i selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, om skattefrit
datterselskabsudbytte. Herl ligger bl.a., at det kun er direkte ejerskab, der tzller med ved opgerelsen af, om
aktiebesiddelsen udger 10 pct. eller mere. Tegningsretter til aktier er omfattet af reglerne om datterselskabsaktier,
men Indgdr Ikke | opgerelsen af, om aktlebesiddelsen udger 10 pct. eller mere.

Det foreslds endvidere, at datterselskabsaktierne (og koncernselskabsaktierne, jf. nedenfor) anses for ejet direkte
af moderselskabets selskabsaktionzerer | tilfzlde, hvor

1. moderselskabets primaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,

2. moderselskabet ikke udover reel skonomisk virksomhed og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4, aktierne | moderselskabet Ikke er optaget til handel p3 et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet). Aktierne skal
anses for ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzrer,

Formalet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct. ejerkravet omgds ved at lave sdkaldte »omvendte
juletrazer«, Ved »omvendte juletrazer« forstas ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pa f.eks. 25 selskaber, der hver ejer
4 pct. af aktierne | »datterselskabet«, indsztter 5 mellemholdingselskaber med fem deltagere | hver mellem
ejerkredsen og »datterselskabet«. Ejerstrukturen er herefter, at »datterselskabet« er ejet af fem
mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pct. af aktiekapitalen. Hvert af disse mellemholdingselskaber ejes af fem
selsléaber | ejerkredsen, som har 20 pct. af aktiekapitalen. P4 denne made ville ejerkravet pd 10 pct. nemt kunne
omgas.

Det foreslds, at der opstilles tre (blev til 4) betingelser for, at varnsreglen finder anvendelse.

For det farste skal mellemholdingselskabets primzere funktion vaere at eje datterselskabsaktier. Dette kan vare
aktler | et eller flere datterselskaber. Der skal | den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der mé
anses for at vare form3let med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal | Ikke uvasentligt
omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil vaernsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet ikke udever reel skonomisk virksomhed
vedrerende aktiebesiddelsen. Moderselskabet skal udeve en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at
bestemmelsen Ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen.
Selskabet skal ogsd have en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. »Postkasse-« og »skeermselskabers
udover i denne sammenhang ikke reel skonomisk virksomhed. Det er slledes ikke tilstraekkeligt blot at eje
datterselskabsaktierne, idet dette ikke er reel skonomisk virksomhed | denne sammenhzang.

omnr. 3 og 4:

Det foreslds, at den foresldede varnsregel mod sdkaldte »omvendte juletrzer« begranses til situationer, hvor
moderselskabets selskabsaktionzerer er skattepligtige | Danmark.

Herudover foreslds det, at bestemmelsen i § 4 A, stk. 3, preeciseres, sdledes at det fremgar, at bedsmmelsen
foretages for hvert enkelt datterselskab af mellemholdingselskabet, hvis mellemholdingselskabet ejer flere
datterselskaber.

Endelig foresl8s en ny fjerde betingelse, hvorefter varnsreglen ikke finder anvendelse, hvis aktierne i
mellemholdingselskabet er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Udbytter kan modtages skattefrit, ndr der er tale om datterselskabsudbytter, jf. de foresldede bestemmelser i
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2. Selskabet skal i givet fald eje mindst 10 pct. af
aktiekapitalen.
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Udbytter kan desuden modtages skattefrit, ndr der tale om koncernselskabsudbytter, if. ligeledes de foresldede
bestemmelser | selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2,

I bilag 41 til lovforslaget er reel skonomisk virksomhed kommenteret. Det er ikke tilstraekkeligt, at selskabet driver
reel gkonomisk virksomhed vedrerende en sekundzr/underordnet funktion. Der stilles krav om, at selskabet udever
en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds erhvervsmassig virksomhed. Postkasse- eller
skeermselskaber udever ikke reel gkonomisk virksomhed. Der stilles endvidere bl.a. krav om, at selskabet har fysiske
lokaler, personale og udstyr. Denne opremsning er dog Ikke udtemmende.

Selskabet skal have personale, som har det nedvendige udstyr til at udeve reel gkonomisk virksomhed - og der skal
vaere fysiske lokaler til personalet. Det ma videre forudszttes, at det er personalet, der rent faktisk udever den
okonomiske virksomhed. Personalet | selskabet skal derfor have den nedvendige ledelsesmazessige kompetence til at
udave den reelle okonomiske virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen.

Det afgorende er, at selskabets aktiviteter vedrorende aktiebesiddelsen giver anledning til reel skonomisk
virksomhed. Der vil sdledes vare reel skonomisk virksomhed | tilfzelde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler
til rddighed og har ansat personale til varetagelse af nadvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering i datterselskabet ved aktiv deltagelse i bestyrelsesmoder og/eller direktion.
Derimod vil der Ikke veere reel ekonomisk virksomhed | tilfaelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle
administrative funktioner til en professionel udbyder og er hjemmeherende hos denne (postkasseselskab).

Hvor grzensen prazcis gdr, vil afhenge af det konkrete mellemholdingselskab, dets aktiviteter og den/de investering
(er), som selskabet har foretaget.

Praksis

Skatterddet har | SKM2010.33.SR tiltradt SKATs indstilling, hvoraf fremagik bl.a., at "Det er SKATs vurdering, at
med udgangspunkt i det oplyste om at selskabet har fokus pé udvikling af datterselskaberne, deltager i disses
bestyrelser og yder radgivning til selskaberne herunder at direktoren lebende er i kontakt med ledelserne i
datterselskaberne, at det ma lzgges til grund, at der er tale om en aktivitet omkring ejerskabet af
portefaljeaktierne, som ma betegnes som erhvervsmassig virksomhed. Selskabet har desuden en ansat direktar,
der varetager de opgaver, jf. beskrivelsen af direktorens opgaver, der vedrerer den erhvervsmaessige aktivitet.
Selskabet har desuden egne lokaler.”

Skatterddet har | SKM2010.263.SR tiltrddt SKATs Indstllling, hvoraf bl.a. fremgik, at “Det er SKATs vurdering ud
fra det oplyste om Sperger A/S og dets aktiviteter omkring ejerskabet af datterselskaberne, at det ma ls=gges til
grund, at der er tale om en aktivitet omkring ejerskabet af datterselskaberne, som ma betegnes som
erhvervsmaessig virksomhed.

Sperger A/S har sdledes egne lokaler, og en ansat direkter til varetagelse af de administrative opgaver vedrarende
selskabet og datterselskaberne, jf. det oplyste om direktorens opgaver. Desuden deltager direkteren i samtlige
datterselskabers bestyrelser, og er den, der "finder”" nye selskaber, som Sporger A/S kan investere i. Direktaoren
udarbejder desuden negletalsanalyser til vurdering af investeringerne. SKAT har vurderet, at Sporger A/S har den
nedvendige ledelsesmassige kompetence til at udove den pkonomiske virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen.
Bestyrelsen | Sparger A/S mader bestyrelsen og ledelsen | samtlige datterselskaber 3-6 gange om dret. SKAT har
derfor ogsd vurderet, at Sperger A/S aktivt forvalter Investeringerne | datterselskaberne."

[ SKM2010.338.5R betgd tilkob af en aktivitet fra et datterselskab, at mellemholdingselskabet blev anset for at
drive reel skonomisk virksomhed vedrerende sine aktiebesiddelser. Det skyldtes, at den aktivitet, der blev overfort,
havde direkte tilknytning til driften | datterselskabet og Ikke havde et uvzsentligt omfang. Samtidig var der
sammenfald mellem bestyrelsesmedlemmerne | mellemholdingselskabet og datterselskabet, og de deltog aktivt |
forhold til videreudviklingen af datterselskabet.

1 SKM2011.13.SR fandt Skatterddet ud fra en konkret vurdering | forhold til betingelsen I nr. 2, at
mellemholdingselskabet udevede reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen i datterselskabet Y A/S.
Der blev lagt vaegt pd, at mellemholdingselskabet | gennem en lzngere drrzkke havde varet beskeftiget med at
drive virksomhed og havde egne lokaler og udstyr samt en lgnnet direktar med betydelig indsigt | branchen og
betydelig arbejdsmangde, som bl.a. aktiv deltagelse i bestyrelsesarbejde i ¥ A/S samt administrative opgaver
vedrarende varetagelsen af selskabets investeringer.
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[ SKM2011.14.SR blev A ApS anset for at udeve reel ekonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen |
datterselskabet A sro. A ApS havde lokaler til rddighed og havde ansat C og B, der begge havde stor faglig indsigt,
til varetagelse af selskabets investering i A sro, som arbejdende bestyrelsesmedlemmer og konsulenter for A sro.
Ifolge det oplyste var der en betydelig arbejdsindsats forbundet med arbejdet.

Begrundelse
Der skal tages stilling til, om Selskabet udaver reel gkonomisk virksomhed vedrerende sine aktiebesiddelser.

Det fremgdr af bemerkningerne, at der skal udeves en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds
erhvervsmeessig virksomhed vedrgrende mellemholdingselskabets aktiebesiddelser. Postkasse- eller skaermselskaber
udever Ikke resl ekonomisk virksomhed, Det afgerende er, at selskabets aktiviteter vedrerende aktiebesiddelsen
giver anledning til reel skonomisk virksomhed. Som eksempel er naevnt, at der vil vare reel skonomisk virksomhed |
tilfeelde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler til rédighed og har ansat personale til varetagelse af
nedvendige administrative opgaver og forvaltning af mellemholdingselskabets investering i datterselskabet ved aktiv
deltagelse i bestyrelsesmpder og/eller direktion.

Det er Skatteministeriets vurdering ud fra det oplyste om Selskabet og dets aktiviteter omkring ejerskabet af
datterselskaberne, at det ma lzgges til grund, at der er tale om en aktivitet omkring ejerskabet af
datterselskaberne, som ma betegnes som erhvervsmassig virksomhed.

Skatteministeriet har lagt vaegt pa, at Selskabet har egne lokaler og en ansat lgnnet direktor til varetagelse af de
administrative opgaver vedrarende Selskabet og datterselskaberne, jf. det oplyste om direktorens opgaver. Det er
sdledes oplyst, at sdvel direktionen og flere af de ultimative aktionzerer | A A/S Kommer til at udfere folgende
opgaver vedrorende datterselskaberne:

« Aktiv deltagelse | ledelsen | form af deltagelse | datterselskabernes bestyrelser

* |psning af forskellige ad-hoc opgaver for datterselskaberne

« Direkteren B vil komme til at fungere som aktiv sparringspartner for ledelsen | datterselskabet H A/S og de
kommende datterselskaber.

Skatteministerlet har endvidere lagt vaegt pd, at det er oplyst, at det er et led | Selskabets forretningsstrategl, at
Selskabet ikke foretager passive investeringer | datterselskaber, og at Selskabet udelukkende vil investere |
datterselskaber, hvor Selskabet er sikret en eller flere pladser | bestyrelsen. Selskabet vil gennem sin direktion, de
udpegede bestyrelsesmedlemmer | datterselskaberne og ved de ultimative aktionzerers lesning af ad-hoc opgaver |
datterselskaberne deltage meget aktivt i driften af de enkelte datterselskaber. Den aktive deltagelse i
datterselskabernes drift vil vaere en forudsaetning for fremtidig veekst for datterselskaberne.

Samlet er det Skatteministeriets vurdering, at betingelsen om, at moderselskabet (mellemholdingselskabet) ikke
udover reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelserne ikke er opfyldt, og vaernsreglen |
aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3, finder derfor ikke anvendelse | nzrvarende situation.
Skatteministeriet indstiller derfor, at spergsmél 1 besvares med "Ja".

Skatteradets afgprelse og begrundelse

Skatterddet tiltraeder Indstilling og begrundelse fra Skatteministeriet.

Svaret er bindende for skattemyndighederne | folgende periode

1 5 8r, der regnes fra modtagelsen af svaret jf. SFL § 25, stk. 1.
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13.1.6 SKM2010.338.SR

Dokumentets dato 27 apr 2010

Dato for 26 maj 2010 14:43

offentliggerelse

SKM-nummer SKM2010.338.5R

Myndighed Skatterddet

Sagsnummer 09-200353

Dokumenttype Bindende svar

Overordnede emner Skat

Emneord mellemholdingregel reel gkonomisk virksomhed

Resumeé Skatterddet kan bekrzfte, at tilkab af en aktivitet fra et datterselskab vil betyde, at

sporger anses for at drive reel skonomisk virksomhed vedrerende sine aktiebesiddelser.
Sporger vil derfor ikke vare omfattet af varnsreglen i aktieavancebeskatningsloven § 4A,

stk. 3.
Reference(r) Aktieavancebeskatningsloven § 4A
Henvisning Ligningsvejledningen 2010-1 S.G.4
Overemner-emner Selskabsbeskatning

Informationssegment  Juridisk information

Sporgsmal

1. Vil A ApS drive reel skonomisk virksomhed i henhold til aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 2,
safremt selskabet erhverver ejendomsadministrations-aktiviteten fra selskabets datterselskab, C A/S?

SKATSs indstilling
1. Ja.
Beskrivelse af de faktiske forhold
A ApS ejer 51% af stemmeretsvaerdien og 49 % af kapltalen, | form af B-aktler | B A/S.

Den resterende del af aktiekapitalen (A-aktier) svarende til 51% af den samlede aktiekapital og 49% af
stemmeretsvaerdien ejes af Holding ApS.

B A/S ejer 100% af stemmeretsvaerdien og den samlede kapital | C A/S.

C A/S' formal er administration af og handel med fast ejendom samt investering og anden dermed besl=gtet
virksomhed.

C A/S er naeringsdrivende med keb og salg af fast ejendom.

A ApS er ejet 5 selskaber, som hver ejer 20 % af anparterne. Selskaberne er, efter det oplyste, ikke de ultimative
selskabsejere.

Selskabet A ApS patanker at erhverve, ved en skattepligtig overdragelse, administrationsaktiviteten bestdende af
diverse administrationsaftaler, personel med samt driftsmateriel/inventar fra C A/S til markedsvardi.

For s& vidt angdr den i C A/S registrerede direktor er det endnu ikke endeligt besluttet hvorvidt direktoren skal
vaere ansat | bade C A/S og A ApS eller alene en af disse med tilknytning til andet selskabet.
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Selskabet varetager selv administration af storstedelen af de ejede ejendomme | form af hertil ansat personel.

Foruden administration af selskabets egne ejendomme varetager selskabets ansatte ogsd administration af
tredjemands ejendomme, ligesom selskabet far udfert administration af enkelte af selskabets ejendomme hos
tredjemand.

Det skal yderligere oplyses, at selskabet A ApS, som selskabet er struktureret d.d., jf. lov nr. 525 af 12. juni 2009,
kan defineres som et mellemholdingselskab uden aktivitet.

A ApS vil efter erhvervelsen have lokaler til rddighed og have ansat personale til varetagelse af nedvendige
administrative opgaver og forvaltning af selskabets investering | C A/S.

Det kan oplyses, at KA og MI er kommiterede bestyrelsesmedlemmer | C A/S, ligesom )2 sidder i bestyrelsen i C
A/S, Disse personer sidder samtidig | bestyrelsen | selskabet A ApS. Foruden de ovenfor navnte personer sidder M)
pa mandat af A ApS i bestyrelsen for C A/S. MI er desuden registret som direktor i A ApS.

Bade KA, MI og )@ har igennem en &rrakke opkobet, solgt og administreret ejendomme, og har sdledes et
betydeligt kendskab hertil, hvorfor der er tale om en meget aktiv bestyrelse | henhold til videreudvikling af C A/S.

Som folge heraf og med henvisning til SKM2010.33.SR har selskabet A ApS sdledes vasentlig indflydelse pd
ledelsen af C A/S, hvorfor selskabet ogsa af denne grund m8 betragtes som udevende reel, skonomisk virksomhed.

Sporgers eventuelle opfattelse ifolge anmodning og bemaarkninger til sagsfremstilling
Det er sporgers opfattelse, at det stillede sporgsmal kan besvares bekrzftende.

Bestemmelsen i aktieavancebeskatningsloven § 4 A er en vamsregel som indebzarer, at en forholdsmaessig del af et
holdingselskabs aktier anses for ejet af det bagvedliggende selskabs aktionzrer, safremt de i bestemmelsen
angivne kumulative betingelser er opfyldt.

Som det fremgdr af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, er det en betingelse for varnsreglens anvendelse,
at et moderselskab ikke udover reel okonomisk virksomhed. Dette betyder selvsagt, at sfremt moderselskabet
udever reel pkonomisk virksomhed, vil veernsreglen ikke finde anvendelse,

Hvorvidt et mellemholdingselskab udever reel @gkonomisk virksomhed afhanger af en konkret vurdering.

Til brug for udovelse af den konkrete vurdering og saledes til fastlzeggelse af begrebet reel skonomisk virksomhed,
har Skatteministeren anfert falgende i sin besvarelse af Foreningen af Statsautoriserede Revisorer (L202 bilag 41):

"Det er blot et krav for skattemassig anerkendelse af mellemholdingselskabets aktiebesiddelse, at det udaver reel
okonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen. Det egentlige spergsmél er, om investeringen er
selskabsaktionzrernes kapitalanbringelse eller mellemholdingselskabets aktive deltagelse i datterselskabet.

Det er nedvendigt, at den reelle pkonomiske virksomhed vedrerer holdingselskabets funktion som aktiebesidder, som
jo er holdingselskabets primare funktion - ellers ville kravet kunne omg8s ved at lade mellemholdingselskabet have
reel gkonomisk virksomhed vedrorende en sekundzer funktion, der intet har med aktiebesiddelse at gore. Det skal
bemarkes, at en sddan sekundzer funktion vil blive beskattet | mellemholdingselskabet efter de almindelige regler for
denne funktion.”

Som folge af den ovenfor beskrevne retsstilling sammenholdt med den aktivitet, som i dag udoves vedrorende
ejendomsadministration | selskabet C A/S, er det spergers opfattelse, at en overdragelse heraf til selskabet A ApS
ma bevirke, at sidstnzvnte selskab herefter udoever reel skonomisk virksomhed vedrerende selskabets funktion som
aktiebesidder.

Selskabet A ApS vil efter erhvervelsen af ejendomsadministrationsaktiviteten have en fysisk eksistens, dvs.
kvalificeret personale, som har de nedvendige fornedne faglige ledelsesmzessige kompetencer til at udeve den reelle
okonomiske virksomhed i form af ejendomsadministration. Selskabet vil ligeledes have det noedvendige udstyr, idet
selskabet overtager driftsmateriel og Inventar.
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SKATs indstilling og begrundelse
Lovgrundlag
Af lovbekendtgerelse nr. 89 af 25. januar 2010 af aktieavancebeskatningsloven §

§ 4 A, der definerer at datterselskabsaktier er aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af
aktiekapitalen | datterselskabet, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2.

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, | tilf=elde, hvor

1. moderselskabets primasre funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,

2. moderselskabet Ikke udever reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pd et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Praksis

Aktieavancebeskatningslovens § 4 A blev indsat ved lov nr. 525 af 12. juni 2009) § 1, nr. 6. Af forarbejderne
fremaér at der indfares en ny sondring i forhald til beskatning af aktieavancer, der er baseret pa karakteren af
ejerskab i stedet for ejertid. Efter forslaget sondres der mellem datterselskabs- og koncernselskabsaktier og
portefaljeaktier, idet der samtidig indferes en szrskilt regulering af egne aktier,

Afgransningen af de datterselskaber, der omfattes af reglen om skattefrihed for aktieavancer og aktieudbytter,
foreslds @ndret i forhold til den gzldende afgraznsning, der er indeholdt | bestemmelsen om skattefrit
datterselskabsudbytte. I forhold til danske datterselskaber er kriteriet (fortsat), at selskabet er hjemmehorende i
Danmark.

Datterselskabsaktier defineres i den foresldede nye bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 4 A.

Datterselskabsaktier er aktiebesiddelser pa 10 pct. eller mere. Kravet om en aktiebesiddelse pd 10 pct. eller mere
skal fortolkes | overensstemmelse med 10-procents-kravet | selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, om skattefrit
datterselskabsudbytte. Heri ligger bl.a., at det kun er direkte ejerskab, der tzller med ved opgerelsen af, om
aktiebesiddelsen udger 10 pct. eller mere. Tegningsretter til aktier er omfattet af reglerne om datterselskabsaktier,
men Indgdr Ikke | opgerelsen af, om aktlebesiddelsen udger 10 pct. eller mere.

Det foreslds endvidere, at datterselskabsaktierne (og koncernselskabsaktierne, jf. nedenfor) anses for ejet direkte
af moderselskabets selskabsaktionzerer | tilfelde, hvor

1. moderselskabets primaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,

2. moaderselskabet Ikke udever reel skonomisk virksomhed og

3. mere end 50 pct. af aktlekapitalen | moderselskabet direkte eller Indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktlerne | det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel p& et requleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet). Aktierne skal
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anses for ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzrer.

Formdlet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct. ejerkravet omgds ved at lave sdkaldte »omvendte
juletrzer«, Ved »omvendte juletraer« forstds ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pa f.eks. 25 selskaber, der hver ejer
4 pct. af aktierne | »datterselskabet«, indsztter 5 mellemholdingselskaber med fem deltagere | hver mellem
ejerkredsen og »datterselskabet«. Ejerstrukturen er herefter, at »datterselskabet« er ejet af fem
mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pct. af aktiekapitalen. Hvert af disse mellemholdingselskaber ejes af fem
selsléaber i ejerkredsen, som har 20 pct. af aktiekapitalen. P8 denne made ville ejerkravet pa 10 pct. nemt kunne
omgas.

Det foreslés, at der opstilles tre (blev til 4) betingelser for, at veernsreglen finder anvendelse.

For det farste skal mellemholdingselskabets primare funktion vzere at eje datterselskabsaktier. Dette kan vare
aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal i den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der ma
anses for at vaere formalet med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal | Ikke uvaesentligt
omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil varnsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet ikke udever reel ekonomisk virksomhed
vedrorende aktiebesiddelsen. Moderselskabet skal udeve en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at
bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen.
Selskabet skal ogs8 have en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. »Postkasse-« 0g »skermselskaber«
udever | denne sammenhang Ikke reel skonomisk virksomhed. Det er sdledes ikke tilstrakkeligt blot at eje
datterselskabsaktierne, idet dette ikke er reel skonomisk virksomhed | denne sammenhzng.

Oom nr. 30g 4.

Det foreslds, at den foresldede varnsregel mod sdkaldte »omvendte juletrzer« begrzenses til situationer, hvor
moderselskabets selskabsaktionzerer er skattepligtige | Danmark. ...

Herudover foreslds det, at bestemmelsen | § 4 A, stk. 3, praciseres, sdledes at det fremgdr, at bedemmelsen
foretages for hvert enkelt datterselskab af mellemholdingselskabet, hvis mellemholdingselskabet ejer flere
datterselskaber.

Endelig forslds en ny flerde betingelse, hvorefter veemsreglen ikke finder anvendelse, hvis aktlerne |
mellemholdingselskabet er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Udbytter kan modtages skattefrit, ndr der er tale om datterselskabsudbytter, jf. de foresldede bestemmelser i
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2. Selskabet skal | givet fald eje mindst 10 pct. af
aktiekapitalen.

Udbytter kan desuden modtages skattefrit, ndr der tale om koncernselskabsudbytter, if. ligeledes de foresldede
bestemmelser | selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2.

I bilag 41 til lovforslaget behandling, er reel gkonomisk virksomhed kommenteret. Det er ikke tilstraekkeligt, at
selskabet driver reel gkonomisk virksomhed vedrerende en sekundzr/underordnet funktion. Der stilles krav om, at
selskabet udover en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds erhvervsmaessig virksomhed. Postkasse-
eller skeermselskaber udaver ikke reel ekonomisk virksomhed. Der stilles endvidere bl.a. krav om, at selskabet har
fysiske lokaler, personale og udstyr. Denne opremsning er dog ikke udtemmende.

Selskabet skal have personale, som har det neadvendige udstyr til at udave reel skonomisk virksomhed - og der skal
vare fysiske lokaler til personalet. Det ma videre forudszttes, at det er personalet, der rent faktisk udever den
okonomiske virksomhed. Personalet i selskabet skal derfor have den nedvendige ledelsesmaessige kompetence til at
udave den reelle skonomiske virksomhed vedrarende aktiebesiddelsen.

Det afgorende er, at selskabets aktiviteter vedrorende aktiebesiddelsen giver anledning til reel gkonomisk
virksomhed. Der vil sdledes vare reel ekonomisk virksomhed | tilfzzlde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler
til radighed og har ansat personale til varetagelse af nedvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering | datterselskabet ved aktiv deltagelse | bestyrelsesmader og/eller direktion.
Derimad vil der ikke vaere reel ekonomisk virksomhed i tilfzelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle
administrative funktioner til en professionel udbvder oa er hiemmehgrende hos denne (postkasseselskab).
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Hvor graensen pracis gdr, vil afhenge af det konkrete mellemholdingselskab, dets aktiviteter og den/de investering
(er), som selskabet har foretaget.

Skatter8det har | SKM2010.33.SR tiltr3dt SKATs indstilling, hvoraf fremgik bl.a, at "Det er SKATs vurdering, at
med udgangspunkt i det oplyste om at selskabet har fokus pd udvikling af datterselskaberne, deltager i disses
bestyrelser og yder ridgivning til selskaberne herunder at direktoren lobende er i kontakt med ledelserne i
datterselskaberne, at det ma l=gges til grund, at der er tale om en aktivitet omkring ejerskabet af
portefalieaktierne, som ma betegnes som erhvervsmzssig virksomhed. Selskabet har desuden en ansat direktar,
der varetager de opgaver, Jf. beskrivelsen af direkterens opgaver, der vedrerer den erhvervsmasssige aktivitet,
Selskabet har desuden egne lokaler."

Begrundelse

Ved vurderingen af om A ApS bliver omfattet af varnsreglen | aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3, skal
vurderes om A ApS driver reel pkonomisk virksomhed vedrerende sin aktiebesiddelse,

Ved besvarelsen er lagt til grund, at de ovrige betingelser i aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3 er opfyldt,
siledes at besvarelsen alene vedrarer, om A ApS driver reel ekonomisk virksomhed vedrerende sin aktiebesiddelse.

C A/s's formdl er administration af og keb og salg af ejendommen. I relation til aktieavancebeskatningsloven § 4 A
er selskabet "driftsselskabet"”.

Det lzegges til grund, at B A/S er et mellemholdingselskab, som der | "ses igennem" | forhold til
aktieavancebeskatningsloven § 4 A, idet selskabets primzre funktion er at eje aktier i C A/S. Selskabet ejer 100 %
af aktierne i C A/S.

A ApS ejer 49 % af aktierne i B, og 51 % af stemmeretsvardien. De resterende aktier er ejet af en
selskabsaktionzer.

Vedrgrende om A ApS er omfattet af varnsreglen i aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3, skal sdledes ses i
forhold til aktierne | C A/S, som skattemasssigt anses for ejet direkte af A ApS, jf. aktieavancebeskatningsloven §
4A, stk. 3.

Der skal foretages en bedemmelsen af om der udoves reel pkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen. I
bemaerkninger er anfert, at mellemholdingselskabet "skal udeve en eller anden form for erhvervsvirksomhed, for at
bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have tilknytning til aktiebesiddelsen.” Og i
bllag 41 er der nzzrmere uddybet, hvad der forstds ved erhvervsmasssig virksomhed. Der er tale om eksempler p&,
hvad der skal til, bl.a. egne lokaler og personale, men oplistningen er ikke udtemmende,

Det aktive ejerskab kan foreligge | form af aktiv deltagelse | selskabets ledelse eller selskabets virksomhed mv. Det
skal | hvert enkelt tilfelde konkret vurderes, om en aktivitet | mellemholdingselskabet er erhvervsmaessig og et led |
aktivt ejerskab af datterselskabsaktierne. Det er ikke tilstraekkeligt, at selskabet driver reel gkonomisk virksomhed
vedrerende en sekundzer/underordnet funktion.

I narvaerende sag, er den aktivitet, der overdrages til A ApS, opgaver vedrorende de ejendomme, som C A/S
(driftsselskabet) administrerer. A ApS vil efter det oplyste, have egne lokaler til radighed, og personale ansat til at
varetage opgaven. Det er desuden oplyst, at bestyrelsesmedlemmer | A ApS tillige er bestyrelsesmedlemmer | C
A/S. De nzvnte personer har efter det oplyste et betydeligt kendskab til keb, salg og administration af ejendomme,
og deltager aktivt | henhold til videreudviklingen af C A/S.

Da den aktivitet, der patznkes overfort til A ApS, har direkte tilknytning til driften | C A/S, og efter det oplyste har
et ikke uvasentlig omfang, samt at der er sammenfald mellem bestyrelsesmedlemmer i A ApS og C A/S, og disse

deltager aktivt i forhold videreudviklingen af C A/S, er det SKATs vurdering, at aktiviteten ma anses for reel
okonomisk virksomhed i forhold til aktiebesiddelsen.

Det er derfor SKATs opfattelse, at A ApS ikke er omfattet af varnsreglen i aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk.
3.

SKAT Indstiller derfor at spergsmalet besvares Ja.
Skatterddets afgprelse og begrundelse

Skatteradet kunne tiltreede SKATs indstilling og begrundelse.
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Bindende svar

Skat

mellemholdingreglen, reel skonomisk virksomhed

Skatterddet kunne bekrefte, at Sperger ansds for at udeve reel skonomisk vedrerende
sine aktlebeslddelser, jf. aktleavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3. Skatterddet kunne
ikke bekrzefte, at der ogsa vil vaere udavet reel okonomisk virksomhed vedrarende
aktiebesiddelserne, hvis Sparger ikke havde en bestyrelsespost i datterselskaberne.

Aktieavancebeskatningsloven § 4A
Ligningsvejledningen 2010-1 5.G.4

Selskabsbeskatning
Jurldisk Information

Sporgsmal

1. Kan Skatterddet bekrafte, at Sperger A/S udever reel gkonomisk virksomhed | relation til fortolkningen af et
mellemholdingselskab jf. aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3?7
2. Hvis spergsmal 1 besvares benzgtende. Vil svaret zndres, hvis Sporger A/S ikke har aktiebesiddelser under

50 %?

3. Hvis spergsmal 1 besvares bekrzftende, Kan Skatterddet bekrzfte, at svaret vil vare som i spergsmél 1 hvis
Sparger A/S | fremtiden foretager investeringer | yderligere selskaber, hvor Sperger A/S s ejerandel udger
mindre end 50 % - forudsat at Sperger A/S udever samme indflydelse som beskrevet for de nuvarende

ejerskaber?

4. Hvis spergsmdl 1 besvares bekraftende. Kan Skatterddet bekraefte, at svaret vil vaere som | spergsmal 1,
safremt Sperger A/S | fremtiden tillige foretager investeringer | selskaber hvor;

+ Sparger A/S ejerandel udger mindre end 50%

« Der opnds Ingen bestyrelsespost | selskabet og

« Sporger A/S alene foretager Investeringen pd betingelse af, at Sparger A/S modtager manedlige/kvartalsvise
okonomi- og ledelsesrapportering med samme indhold som dem der tilg8r bestyrelsen i selskabet?

SKATSs indstilling

Ja.
Bortfalder.
Ja.

Nej.

s Ll

Beskrivelse af de faktiske forhold

Sperger A/S er et "private equity selskab" etableret | slutningen af 2005 som et alternativ til de traditionelle
kapitalfonde. Selskabet tilbyder ikke kun at stille ny kapital til r8dighed til mindre og mellemstore danske
virksomheder, men ogsa en aktiv professionel ledelse.

Sperger A/S tager afszt | en ejer- og lederkreds, som har stor praktisk erfaring fra opbygning af egne
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velestimerade, familieejede Industrivirksomheder.
Sperger A/S er:

"Venture kapital” fra industrien til industrien tilfert etablerede og anerkendte fabrikanters egne, livslange erfaringer
fra et aktivt erhvervsliv.

Sporger A/S har forelobigt engageret sig i otte virksomheder. De otte virksomheder beskzftiger over 2.000
medarbejdere | Ind- og udland.

Personalet - direktor/bestyrelsesformand - er ansat | Sperger A/S og aflennes herfra.

Ejerstrukturen er saledes at 5 selskaber ejer Sporger A/S. Sparger ejer hhv. 60 %, 55 %, 33,3 %, 50,2 %, 60 % 75
%, 60 % og 50 % | datterselskaberne.

Investeringerne kan og vil naturligvis sndre sig over tid, da Sparger A/S lebende vurderer de nuvzrende
investeringers potentiale og ikke mindst lobende vurderer nye investeringsmuligheder - nye selskaber, der opfylder
de kriterier som Sperger A/S Investerer efter,

Personerne deltager aktivt i ledelsen af de enkelte datterselskaber pé folgende mader:

Bestyrelsen i Sporger A/S mader bestyrelsen og ledelsen i samtlige datterselskaber 3-6 gange om &ret for
diskussion af aktuelle og strategiske problemstillinger.

Sperger A/S’ forretningsudvalg og direkter | Sparger A/S gennemgar lebende rapporteringen fra
portefaljeselskaberne og aftaler eventuelle korrigerende tiltag.

Direktoren deltager | samtlige portefoljeselskabers bestyrelser.

Sperger A/S har aktiemajoriteten i alle datterselskaberne bortset fra et enkelt selskab (ejerandel 33,3 %, samt
formandspost og menigt mellem af bestyrelsen) og er sdledes direkte med til at afgere selskabernes strategier,
organisering, aktiviteter samt deres fremtidige udvikling. Sperger A/S har desuden Indsat flere eksterne
bestyrelsesmedlemmer i portefoljeselskabernes bestyrelser og opretholder i alle selskaber formandsposten.
Formandene refererer direkte til forretningsudvalget | Sporger A/S.

Sammen med selskabernes daglige ledelse er bestyrelserne aktivt med til at sikre den rette strategiske og
okonomiske udvikling i de enkelte selskabers strategiske udvikling, investeringer, produktudvikling, produktion, salg,
mm.

Spergers strategi er at reel vardiskabelse | industriselskaber tager tid. Derfor foretages vore investeringer ud fra
onsket om et lzngerevarende ejerskab. At skabe ogede verdier pd et sundt grundlag er for os vasentligere, end
mulighederne for en hurtig exit og et hurtigt af kast. Vi vil eksempelvis gerne investere | virksomheder, hvor der er
brug for viden og kapital | forbindelse med et generationsskifte, eller hvor yderligere ekspansion kalder pd kapital og
ledelsesressourcer. Vi investerer ogsa gerne sammen med andre - f.eks. den eksisterende ledelse og/eller ejerkreds
- men det er et gnske, at vi indgdr i en gruppering, der har bestemmende indflydelse.

De ledelsesmaessige aktiviteter | forhold til de enkelte selskaber udeves ugentlig | form af opfelgning pd
gkonomirapporteringer og evrig lobende sparring med den daglige ledelse | selskaberne. Herudover udaves ledelsen
ved de lebende bestyrelsesmader i selskaberne.

Sporger A/S er administrationsselskab | sambeskatningen med alle de sambeskattede datterselskaber og har dermed
ansvar for opgorelse af sambeskatningsindkomsten og koordinering af indbetalinger og se@rger herved for indbetaling
af acontoskatter, ordinzere skatter mm. til SKAT og har samtidig haftelsen for skattens betaling.

Om direkterens opgaver er desuden oplyst:

Han laver udkast til selskabets hjemmeside, og den tekniske del varetages af et selskab, der er specialiseret | drift
af hjemmesider. Len varetages af et lonbureau. Direktoren star for den lebende bogfaring. Han udarbejder analyser
af nogletal til brug for forretningsudvalgets opfalgning pé investeringerne. Desuden er det direktoren der sgger
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efter virksomheder, som selskabet kan investere i.
Selskabet har 2 fysiske kontorsteder.

Sporgers eventuelle opfattelse ifolge anmodning og bemaarkninger til sagsfremstilling

Pa baggrund af lovens regler og henslgten med aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3, ud fra de forhold, der
blevet givet udtryk for | det lovforberedende arbejde, er det vurderet at Sperger A/S umliddelbart falder ind under
kriterierne i punkterne 1 og 4 i aktieavancebeskatningsloven § 4, stk. 3. Kriterierne i punkt 3 opfyldes i forhold til
ejerandelen i selskabet, hvori Sperger A/S alene har en ejerandel pd 33,3 %. Aktiebesiddelserne i de ovrige
selskaber vil ikke falde Ind under kriteriet | punkt 3, da mere end 50 % af aktionzereme | Sperger A/S ville kunne
modtage skattefrit udbytte ved et direkte ejerskab i disse selskaber.

Det er endvidere opfattelsen, at Sporger A/S i forhold til samtlige aktiebesiddelser udaver klar reel skonomisk
virksomhed som forudsat | loven og forarbejderne, hvorfor selskabet Ikke falder ind under kriteriet efter punkt 2.

Det er vores klare vurdering at selskabet udaver reel skonomisk virksomhed ud fra de i lovforarbejderne opstillede
betingelser:

Fysisk eksistens

Selskaberne har kontorsteder til brug for udevelse af aktiviteterne.

Kvalificeret personale

P3 baggrund af den meget brede erfaring pa direktions- og bestyrelsesnivau som direktoren og
bestyrelsesformanden besidder, sammenholdt med den ovrige bestyrelse | Sporger A/S' brede og tunge erfaring fra
store industrivirksomheder og den finansielle sektor, m& det sta klart at denne forudsztning er opfyldt.

Nedvendige ledelsesmasssige kompetencer

Henset til Sparger A/S' majoritetsbesiddelser | flertallet af selskaberne samt beklzedning af formands- og
bestyrelsesposter | alle selskaber, samt herudover den faktiske og j=evnlige kontakt og sparring med de enkelte
selskabers daglige ledelser, er det vores klare vurdering at denne betingelse ma anses for opfyldt.

Reel aktivitet

Selskabets ledelse deltager aktivt | bestyrelsesmader eller via direktionsopgaver vedrerende alle aktiebesiddelseme
og er sammen med selskabernes anden ledelse med til at preege de enkelte selskabers udvikling, investeringer,
produktudvikling, produktion mm. Herudover varetager selskabet administrationen af sambeskatningskredsen. Der
henvises til bemzerkninger til lovforslaget:

"Der vl sdledes vaere reel ekonomisk virksomhed, | tilfelde hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler til r@dighed
og har ansat personale til varetagelse af nedvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering i datterselskabet ved aktiv deltagelse i bestyrelsesmader og / eller direktion.”

Der er sdledes klart tale om en reel aktivitet, der udferes af ledelsen | Sperger A/S.

P& baggrund af ovenstdende er det vores klare vurdering at Sparger A/S udover reel okonomisk aktivitet
vedrerende alle sine aktiebesiddelser.

Vedrorende sporgsmél 4:

Spergsmalet skal ses i forhold til Sperger A/S' forretningsgrundlag om blandt andet at investere i virksomheder der
har behov for viden,

Udgangspunktet er klart at Sperger A/S vil beklzede bestyrelsesposter | forbindelse med Iinvesteringer. Man kunne
dog forestille sig kommende investeringer der vurderes som attraktive og hvor Sparger A/S er enige med de avrige
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ejere om et behov for Sperger A/S' tilstedevasrelse | ejerkredsen, men hvor der Ikke umiddelbart er mulighed for at
opnd en bestyrelsespost.. Det kan ogsd vere situationer hvor den siddende bestyrelse og ledelse vurderes som
velfungerende og har Sparger A/S's fulde tillid, hvorfor det ikke nadvendigvis er hensigtsmeaessigt at foretage
udskiftning | bestyrelsen eller af selskabets ledelse.

I relation til vurderingen af reel skonomisk virksomhed er det efter vores vurdering afgerende, at investor seger og
opnar den indsigt i den aktuelle investering som sztter investor i stand til at foretage reelle lsbende evalueringer af
performance | selskabet og dermed opnédr mulighed for at sege formel og/eller uformel indflydelse | selskabet. Det
kan efter vores vurdering ikke vaere afgorende, at der rent faktisk besiddes bestyrelsesposter. Det forhold at der
opnas rapporteringsinformation fra ledelsen i selskabet om selskabets lobende performance - information der ligger
ud over hvad en typisk passiv Investor ville f8 er efter vores vurdering afgerende.

Det er vores opfattelse, at "...reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen..." netop som
lovbestemmelsen foreskriver, skal vurderes:

+ | forhold til aktiebesiddelsen og
+ ikke i forhold til den egentlige ledelse af det underliggende selskab (target selskabet).

Det er vores opfattelse, at vurderingen af reel gkonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelse skal vurderes i
forhold til den aktivitet der udeves af Sparger A/S | forhold til de enkelte investeringer. Efter vores vurdering er det
afgerende i den henseende at:

* Sporger A/S sikrer sig en tilstrekkelig detaljeret og lobende information omkring performance i target
selskabet, sdledes at
* Sporger A/S de facto har muligheden for at foretage de lgbende analyser og vurderinger af investeringen.

Det er vores vurdering, at den reel skonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen er:

De aktive handlinger som Sperger A/S foretager i forhold til den enkelte investering - lsbende analyser og
vurderinger af performance. Henset til Sporger A/S's ressourcer, samt ledelsesmassige og analytiske kompetencer,
er det vaores klare opfattelse, at der udaves reel akonomisk virksomhed henset til at der modtages tilsvarende
Informationsflow som tligdr bestyrelsen, jf. * Sparger A/S modtager manedlige/kvartalsvise ekonomi- og
ledelsesrappartering med samme Indhold som dem der tilgdr bestyrelsen | selskabet" - hvorfor et kriterium om
besiddelse af bestyrelsesposter er uaktuelt.

Dette skal ses | forhold til passive investeringer, hvor der er tale om den blotte placering af midler til en glven
forretning og hvor den passive investor alene vurderer forretningen af de passive investeringer pd baggrund af
offentlig tilgeengelig Information.

Den beskrevne investering medferer, at der udeves reel skonomisk virksomhed vedrerende den konkrete investering
henset til der opnds et hajere informationsniveau som grundlag for at sege formel og/eller uformel indflydelse,
hvorved Sperger A/S har et ultimativt grundlag for en lsbende evaluering af Investeringen herunder eventuel
afvikling af investeringen.

SKATSs indstilling og begrundelse

Lovgrundlag

Af lov om zndring af aktieavancebeskatningsloven og forskellige andre love (lov nr. 525 af 12. juni 2009) fremgar
af § 1, nr. 6, at der | aktieavancebeskatningsloven indszttes en ny § 4 A, der definerer at datterselskabsaktier er
aktler, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen | datterselskabet, jf. dog stk. 2-4,

Stk. 2.

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk, 1, litra a, | tilf=lde, hvor

1. moderselskabets primaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,
2. moderselskabet Ikke udever reel ekonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen og
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3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen i moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der Ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktlerne | det enkelte datterselskab, og

4. aktierne | moderselskabet Ikke er optaget til handel pﬁ et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacllitet.

Praksis

Af forarbejderne til lov nr. 525 af 12. juni 2009, hvor aktleavancebeskatningsloven § 4 A blev indsat fremgdr (med
kursiv anfort efterfelgende zndringer):

Med forslaget indfores en ny sondring i forhold til beskatning af aktieavancer, der er baseret pd karakteren af
ejerskab | stedet for ejertid. Efter forslaget sondres der mellem datterselskabs- og koncernselskabsaktier og
portefoljeaktier, idet der samtidig indferes en szrskilt regulering af egne aktier,

Afgreensningen af de datterselskaber, der omfattes af reglen om skattefrihed for aktieavancer og aktieudbytter,
foreslds endret | forhold til den gzeldende afgreensning, der er indeholdt | bestemmelsen om skattefrit
datterselskabsudbytte. I forhold til danske datterselskaber er kriterlet (fortsat), at selskabet er hjemmehorende |
Danmark.

Datterselskabsaktler defineres | den foresldede nye bestemmelse | aktieavancebeskatningslovens § 4 A,

Datterselskabsaktier er aktiebesiddelser pa 10 pct. eller mere. Kravet om en aktiebesiddelse pd 10 pct. eller mere
skal fortolkes | overensstemmelse med 10-procents-kravet | selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, om skattefrit
datterselskabsudbytte. Herl ligger bl.a., at det kun er direkte ejerskab, der tzller med ved opgerelsen af, om
aktiebesiddelsen udger 10 pct. eller mere. Tegningsretter til aktier er omfattet af reglerne om datterselskabsaktier,
men Indgdr Ikke | opgerelsen af, om aktlebesiddelsen udger 10 pct. eller mere.

Det foreslds endvidere, at datterselskabsaktierne (og koncernselskabsaktierne, jf. nedenfor) anses for ejet direkte
af moderselskabets selskabsaktionzerer | tilfelde, hvor

1. moderselskabets primasre funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,

2. moderselskabet Ikke udever reel ekonomisk virksomhed og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der Ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne | det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel p3 et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet). Aktierne skal
anses for ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzrer,

Formalet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct. ejerkravet omgéas ved at lave sdkaldte »omvendte
juletrzeer«. Ved s=omvendte juletreeer« forstas ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pa f.eks. 25 selskaber, der hver ejer
4 pct. af aktierne i »datterselskabet«, indszetter 5 mellemholdingselskaber med fem deltagere | hver mellem
ejerkredsen og »datterselskabet«. Ejerstrukturen er herefter, at »datterselskabet« er ejet af fem
mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pct. af aktiekapitalen. Hvert af disse mellemholdingselskaber ejes af fem
selsléaber | ejerkredsen, som har 20 pct. af aktiekapitalen. P4 denne made ville ejerkravet pd 10 pct. nemt kunne
omgas.

Det foreslds, at der opstilles tre (blev til 4) betingelser for, at varnsreglen finder anvendelse.

For det forste skal mellemholdingselskabets primaere funktion vare at eje datterselskabsaktier. Dette kan vare
aktier | et eller flere datterselskaber. Der skal | den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der m8
anses for at veere formalet med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemhaldingselskabet skal i ikke uvasentligt
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omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil varnsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet ikke udover reel skonomisk virksomhed
vedrorende aktiebesiddelsen. Moderselskabet skal udeve en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at
bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen.
Selskabet skal ogs§ have en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. »Postkasse-« og »skarmselskaber«
udever | denne sammenhasng Ikke reel skonomisk virksomhed. Det er sdledes ikke tilstrakkeligt blot at eje
datterselskabsaktierne, Idet dette ikke er reel gkonomisk virksomhed | denne sammenhaeng.

om nr. 3 og 4.

Det foreslds, at den foresldede varnsregel mod sdkaldte »omvendte juletrzer« begrznses til situationer, hvor
moderselskabets selskabsaktionzaerer er skattepligtige | Danmark. ?

Herudover foreslds det, at bestemmelsen | § 4 A, stk. 3, praciseres, sdledes at det fremgdr, at bedemmelsen
foretages for hvert enkelt datterselskab af mellemholdingselskabet, hvis mellemholdingselskabet ejer flere
datterselskaber,

Endelig forslds en ny fierde betingelse, hvorefter vaemsreglen ikke finder anvendelse, hvis aktlerne |
mellemholdingselskabet er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Udbytter kan modtages skattefrit, ndr der er tale om datterselskabsudbytter, jf. de foresldede bestemmelser |
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2. Selskabet skal | givet fald eje mindst 10 pct. af
aktiekapitalen.

Udbytter kan desuden modtages skattefrit, ndr der tale om koncernselskabsudbytter, jf. ligeledes de foresldede
bestemmelser | selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2.

I bilag 41 til lovforslaget behandling, er reel ekonomisk virksomhed kommenteret. Det er Ikke tilstraakkeligt, at
selskabet driver reel skonomisk virksomhed vedrerende en sekundzer/underordnet funktion. Der stilles krav om, at
selskabet udever en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds erhvervsmaessig virksomhed. Postkasse-
eller skaermselskaber udover ikke resl skonomisk virksomhed. Der stilles endvidere bl.a. krav om, at selskabet har
fysiske lokaler, personale og udstyr. Denne opremsning er dog ikke udtemmende.

Selskabet skal have personale, som har det nodvendige udstyr til at udeve reel skonomisk virksomhed - og der skal
vare fysiske lokaler til personalet. Det m& videre forudszttes, at det er personalet, der rent faktisk udever den
okonomiske virksomhed. Personalet | selskabet skal derfor have den nedvendige ledelsesmaessige kompetence til at
udove den reelle skonomiske virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen.

Det afgorende er, at selskabets aktiviteter vedrorende aktiebesiddelsen giver anledning til reel skonomisk
virksomhed. Der vil sdledes vaere reel ekonomisk virksomhed | tilfzlde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler
til rddighed og har ansat personale til varetagelse af nedvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering | datterselskabet ved aktiv deltagelse | bestyrelsesmader og/eller direktion.
Derimod vil der Ikke vaere reel skonomisk virksomhed | tilifzelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle
administrative funktioner til en professionel udbyder og er hjemmeharende hos denne (postkasseselskab).

Hvor graensen preecis gdr, vil afhange af det konkrete mellemholdingselskab, dets aktiviteter og den/de Iinvestering
(er), som selskabet har foretaget.

Skatteradet har | SKM2010.33.SR tiltrddt SKATs indstilling, hvoraf fremgik bl.a, at "Det er SKATs vurdering, at
med udgangspunkt | det oplyste om at selskabet har fokus pd udvikling af datterselskaberne, deltager | disses
bestyrelser og yder radgivning til selskaberne herunder at direkteren labende er | kontakt med ledelserne |
datterselskaberne, at det ma lzgges til grund, at der er tale om en aktivitet omkring ejerskabet af
portefalieaktierne, som ma betegnes som erhvervsmassig virksomhed. Selskabet har desuden en ansat direktar,
der varetager de opgaver, jf. beskrivelsen af direktorens opgaver, der vedrarer den erhvervsmaessige aktivitet.
Selskabet har desuden egne lokaler."

Begrundelse
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Ad. sporgsmél 1
Der sparges om Sperger A/S udever reel pkonomisk virksomhed vedrerende sine aktiebesiddelser.

Det fremgar af bemarkningerne, at der skal udgves en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds
erhvervsmaessig virksomhed vedrerende mellemholdingselskabets aktiebesiddelser. Postkasse- eller skeermselskaber
udpver ikke reel ekonomisk virksomhed. Det afgerende er, at selskabets aktiviteter vedrorer aktiebesiddelsen giver
anledning til reel ekonomisk virksomhed. Som eksempel er navnt, at der vil vaere reel gkonomisk virksomhed |
tilfzelde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler til rddighed og har ansat personale til varetagelse af
nadvendige administrative opgaver og forvaltning af mellemholdingselskabets investering | datterselskabet ved aktiv
deltagelse | bestyrelsesmoder og/eller direktion.

Det er SKATs vurdering ud fra det oplyste om Sporger A/S og dets aktiviteter omkring ejerskabet af
datterselskaberne, at det ma l=gges til grund, at der er tale om en aktivitet omkring ejerskabet af
datterselskaberne, som ma betegnes som erhvervsmassig virksomhed.

Sperger A/S har sdledes egne lokaler, og en ansat direkter til varetagelse af de administrative opgaver vedrorende
selskabet og datterselskaberne, jf. det oplyste om direkterens opgaver. Desuden deltager direkteren | samtlige
datterselskabers bestyrelser, og er den, der "finder" nye selskaber, som Sperger A/S kan Investere I. Direkteren
udarbejder desuden nagletalsanalyser til vurdering af investeringerne. SKAT har vurderet, at Sparger A/S har den
nedvendige ledelsesmaessige kompetence til at udeve den ekonomiske virksomhed vedrerende aktlebesiddelsen.
Bestyrelsen | Sparger A/S mader bestyrelsen og ledelsen i samtlige datterselskaber 3-6 gange om &ret. SKAT har
derfor ogsd vurderet, at Sparger A/S aktivt forvalter investeringerne i datterselskaberne.

Samlet er det SKATs vurdering, at betingelsen om, at moderselskabet (mellemholdingselskabet) ikke udover reel
okonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelserne ikke er opfyldt, og varnsreglen i aktieavancebeskatningsloven
§ 4 A, stk. 3 finder derfor ikke anvendelse | nzrvarende situation.

SKAT Indstiller derfor, at spergsmél 1 besvares Ja.

Ad. spergsmél 2

Spaorgsmaélet bortfalder, da sporgsmdl 1 er besvaret bekraftende.
Ad. sporgsmél 3

Der sparges om svaret vil vaere som | spargsmal 1, hvis Sperger A/S | fremtiden foretager Investeringer | yderligere
selskaber, hvor Sperger A/S 's ejerandel udger mindre end 50 % - forudsat at Sperger A/S udever samme
indflydelse som beskrevet for de nuvarende ejerskaber?

Hvis Sperger A/S udever reel gkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen, vil varnsreglen |
aktleavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3 Ikke finde anvendelse, uanset at ejerandel udger mindre en 50 % af det
underliggende driftselskab. Det skal bemaerkes, at varnsreglen finder anvendelse for bde datterselskabsaktier og
koncernselskabsaktier.

SKAT Indstiller derfor, at spergsmal 3 besvares Ja.
Ad. spergsmél 4
Der sporges om svaret vil vare som | spergsmal 1, sdfremt Sperger A/S i fremtiden foretager investeringer i

yderligere selskaber, hvor Sperger A/S ejerandel udger mindre end 50 %, ikke opndr en bestyrelsespost men har
betinget sig samme oplysninger som tilgar bestyrelsen.

Det fremgdr af bemarkninger at hvor den pracise graense gér for, hvad der skal til, for at der er tale om reel
okonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen, vil afhange af det konkrete mellemholdingselskab, dets
aktiviteter og den/de Investeringer, som selskabet har foretaget.

Det er SKATs vurdering ud fra SKM2010.33.SR, at der som minimum skal veere tale om, at "holdingselskabet" har
indflydelse pd ledelsen af datterselskabet. "Holdingselskabet" | SKM2010.33.SR havde sdledes til formal at udvikle

datterselskaberne og dette skete bl.a via bestyrelsesposter | datterselskaberne, Det er herefter SKATs opfattelse,
at indflydelse pd datterselskabets ledelse, vil vaere vanskeligt uden en bestyrelsespost. Det vil efter SKATs
vurdering ikke vaere tilstrakkeligt at man far samme informationer, som bestyrelsen, da dette i sig selv ikke giver
adgang til indflydelse pd ledelsen | selskabet.

SKAT Indstiller derfor, at spergsmél 4 besvares Nej.
Skatteradets afgorelse og begrundelse

Skatterddet kunne tiltrezde SKATs Indstillinger og begrundelser.
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Bindende svar

Skat

Aktleavancebeskatningslov, veernsregle omvendte juletraeer

Skatterddet kunne bekrafte at Sporgers aktiebesiddelser ikke blev omfattet af varnsreglen
| den nye udformning af aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3, da selskabet ansas for
at udove erhvervsmaessig virksomhed vedrorende aktiebesiddelserne,

Aktieavancebeskatnngsloven § 4 A, stk. 3
Ligningsvejledningen 2009-2 afsnit 5.C.1.2.4.6

Selskabsbeskatning
Juridisk information

Sporgsmal

Kan Skatteridet bekrzfte, at datterselskabsaktier | Selskabet A/S ikke anses for direkte ejet af Selskabet A/S's
selskabsaktionzerer, jf. den nye aktieavancebeskatningsloven § 4A, stk. 3, uanset ejertid?

Svar

Ja

Beskrivelse af de faktiske forhold

Selskabet A/S blev stiftet i 1998 med det formal at drive investerings-, finansierings- og radgivningsvirksomhed
vedrorende vakst- og generationsskiftevirksomheder samt anden dermed beslzgtet virksomhed. Selskabets formél
er yderligere at drive oplysende virksomhed samt fremme udvikling af viden om overordnet virksomhedsledelse,
bestyrelsesarbejde mv. i selskabets virkeomrade,

Af vedtzegterne fremgdr, at Selskabet A/S har valgt en gruppe ("R&det"), der har til opgave at radgive selskabets
bestyrelse og direktion om selskabets virksomhed samt | nsket omfang at bistd ledelsen i selskabets associerede

selskaber.

R3det kan endvidere fungere som netvaerk, ligesom dette kan afholde arrangementer inden for rammeme af
selskabets formal jf. § 2. Radet ledes af aktivitetsgruppen, hvis formand vziges af generalforsamlingen.

Selskabet har desuden en vision hvoraf fremgdr, at selskabet har stor fokus pa at udvikle datterselskaberne og ikke
blot fungere som passiv investor/medejer.

Selskabet A/S er et ventureselskab, der adskiller sig fra andre ventureselskaber derved, at det opererer via sit eget
netveerk af erhvervsfolk inden for rammerne af Radet.

Hver aktionzr, der ejer nominelt 50.000 kr. aktier i selskabet har ret til at udpege et medlem til R3det. Det har fra

Side 118 &f 176



Aktieavancebeskatningsioven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
andringer for aktier ved skattereformen

starten af vaeret af vasentlig betydning, at Ridet fik en sd bred sammensatning som muligt med udgangspunkt |
erhvervsfolk | Selskabets A/S geografiske arbejdsomrdde. Der er tale om Ca. 65 personer, der tilsammen udgor
selskabets organiserede forretningsnetvark og samtidig rekrutteringsbase for bestyrelsesmedlemmer, ad-hoc
radgivere m.v.

Det er selskabets ambition at bidrage med "kloge penge" i forbindelse med en virksomheds ejerskifte
(generationsskifte) eller vakst, Selskabet A/S har gennem R3det udpeget ad-hoc ridgivere | forbindelse med
investering og udvikling af portefoljevirksomheder, ligesom selskabet forlanger plads i bestyrelsen i hvert af
datterselskaberne, Disse bestyrelsesmedlemmer rekrutteres fra Radet, Selskabet A/S gennem tiden kabt og
afhzendet adskillige aktieposter | flere forskellige selskaber.

Selskabet A/S har egne lokaler. Selskabet A/S har en lannet aktiv deltidsdirektar. Sekretariatsfunktionen udfaeres af
firma, som har til huse pg samme adresse, Aktionzrerne samt omverdenen orienteres via Selskabet A/S'
hjemmeside.

Selskabet er ikke nzringsbeskattet af sine aktieinvesteringer.

Selskabet opererer med en investeringspolitik, hvis grundlzggende element er, at der mellem en mulig
portefaljevirksomhed og selskabets netverk | Rédet skal vare en sddan sammenhzng, at selskabets netvark ved
sin erfaring og ekspertise kan bidrage til at udvikle virksomheden og dermed ege vzrdien af portefoljevirksomheden
og dens aktiviteter. Der investeres | mindre og mellemstore virksomheder indenfor industri, service, udvikling og
héandel. Investeringer sker primaert som aktiekapitalindskud, | nogle tilfeelde suppleret med indskud af (ansvarlig)
lanekapital.

Kapitalandele i portefoljevirksomheder fordelte sig som felger:

Selskab Ejerandel
Selskab 1 A/S 12 %
Selskab 2 A/S 17 %
Selskab 3 A/S 30 %
Selskab 4 A/S 22 %
Selskab 5 A/S 57 %

Selskabet A/S har tidligere vzret bersnoteret, men er nu afnoteret. Der har varet foretaget kapitaludvidelse, mens
Selskabet A/S var borsnoteret, hvorfor der blev udarbejdet prospekt afgivet under strafansvar. Dette prospekt var
vedlagt anmodningen.

Selskabet A/S er ikke et klassisk holdingselskab med en eller f& aktionzrer. Selskabet er ejet af p.t. 53 aktionzzrer,

Selskab Ejerandel

53 aktlonzerer med ejerandel < 5% hver (aktlonarfortegnelse 27,8 % (1 alt)
vedlagt anmodningen)

Holding A/S 23,2 %
Selskab A A/S 26,5 %
Selskab B A/S 11,5 %
Selskab C A/S 11,0 %

Selskab A A/S fungerer som handelsplads for aktier i selskabet, sdledes at aktionzerer, der enten ensker at kabe
eller szlge aktier | selskabet har mulighed herfor. Selskab A A/S's aktiebeholdning vil folgelig zndre sig over tid.
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Holding A/S er et holdingselskab. Ejerforholdet til Holding A/S fremgar nedenfor sammen med den Indirekte ejerandel
af Selskabet:

Selskab Andel Holding Andel selskabet

Selskab E A/S 50 % 11,6 %
Selskab F ApS 25 % 5,8 %
Selskab G Holding ApS 25 % 5,8 %
( ejet andel) 2,4 %

Holding A/S blev stiftet d. 21.12.2005 med det formél at afvzrge en fiendtlig overtagelse af majoriteten af aktierne
i selskabet,

Selskabet A/S besidder p.t. aktier | 5 selskaber. Aktiebesiddelserne fordeler sig som felger:

Datterselskab Andel
Selskab 6 A/S 16 %
Der ejer:

H GmbH

Selskab 4 A/S 27,29 %
Selskab 7 A/S 43 %
Selskab 5 Holding A/S 55,8 %
Der ejer:

Selskab 5 A/S med 100 %

Aktlerne | Selskab 6 A/S er ejet indirekte, da Selskabet A/S ejer 11,7 % af Selskab 1 A/S samt 16,6% af Selskab 2
ApS, der ejer 26,1 % af Selskab 6 A/S. Det samlede Indirekte ejerskab er herved pd 16 % af Selskab 6 A/S.

Selskabet A/S ejer sdledes mere end 10 % af aktierne | alle portefaljeselskaber, og der er dermed tale om
datterselskabsaktier. F.s.v.a. Selskab 5 Holding A/S er der tale om koncernselskabsaktier,

I forhold til hver eneste af ovenstdende virksomheder forholder det sig sdledes, at selskabet gennem sin direkteor,
de udpegede bestyrelsesmedlemmer og eventuelle ad hoc rédgivere er szrdeles aktiv i forhold til hvert enkelt
datterselskab. Da Selskabet A/S investering i datterselskabet kun sker i forbindelse med ejerskifte eller vakst, dvs,
i en fase, hvor der | datterselskabet sker mange forandringer, vil der altid i en periode vare behov for sparring
udover det lobende bestyrelsesarbejde. Selskabets styrke i forhold til andre ventureselskaber og det som gor
selskabet unikt er Radet. I dette netvzrk vil der stort set altid vare personer med den relevante faglige ekspertise,
der kan udpeges af Selskabet A/S til at hjezlpe ledelsen | datterselskabet gennem sddanne turbulente faser.

Om den ansatte direkters opgaver er oplyst, at han har en sadvanlig direkterfunktion. Desuden er direktaren med i
de indledende droftelser om investeringer i portefoljevirksomheder, og er den, der udarbejder de nedvendige aftaler,
ndr det er besluttet at foretage en Investering. Desuden har direktoren lebende kontakt til portefoljeselskabernes
direktorer.

Om selskabets involvering | portefaljeselskaberne er oplyst, at det spzznder meget vidt, sdledes har selskabet | et
konkret tilfzzlde gdet ind, og indsat en ny ledelse | en portefeljevirksomhed.

Af Arsrannorten for 2008 fremadr at selskabet A/S alene har indkomst benavnt afkast af nortefalievirksomheder.
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Sporgers eventuelle opfattelse ifolge anmodning og bemaarkninger til sagsfremstilling
Anmodningen vedrerer den nye formulering af aktleavancebeskatningsloven § 4A.

Ved den nuvarende ejerstruktur ejer selskabet A/S mere end 10 % af samtlige datterselskaber og opfylder dermed
definitionen af datterselskaber og/eller koncernselskabsaktier, jf. aktieavancebeskatningslovs § 4a stk. 1.

Selskabet A/S er Ikke et traditionelt moderselskab, da dets formdl tilsiger, at der drives ekonomisk virksomhed vedr.
aktiebesiddelsen. Der skal | den sammenhzaeng henvises til forarbejderne til aktieavancebeskatningsloven § 4a, stk.
3, nr. 3, hvoraf det fremgﬁr, at reel skonomisk virksomhed bla. omfatter, aktivitet i moderselskabet s3som, at der
er ansatte og lokaler tilknyttet selskabet. Der skal videre henvises til Radet, der udover at fungere som ad hoc
radgivere, ogsa fungerer som emnebank, nar selskabet skal udpege bestyrelsesmedlemmer til datterselskabernes
bestyrelser og som sparringspartner for ledelsen i portefaljevirksomhederne. Betingelsen om, at et moderselskab er
omfattet af aktieavancebeskatningsloven § 4a, stk. 3, hvis Ikke der udeves reel pkonomisk virksomhed vedrorende
aktiebesiddelserne i aktieavancebeskatningsloven § 4a, stk. 3, nr. 2 findes sdledes ikke opfyldt.

Det er sporgers opfattelse, at Selskabet A/S udever reel ekonomisk virksomhed vedrarende aktiebesiddelsen i hvert
enkelt af datterselskaberne, Selskabet Ikke er et klassisk holdingselskab, da selskabet har lennet direkter, egne
lokaler og en professionel bestyrelse. Herudover har selskabets et 4. selskabsorgan i form af

rR&det med Ca. 65 personer, som selskabet traekker pd | forbindelse med Investeringer, ad hoc og ndr der skal
besz=ttes bestyrelsesposter | datterselskaberne,

Selskabet er endvidere ikke stiftet med det formal at kunne udlodde udbytte skattefrit til aktionzererne, da mere
end halvdelen af aktionzreme Ikke kunne f8 udbytte skattefrit - heller ikke efter de nugzldende regler. Selskabet
har heller Ikke en traditionel "juletraesstruktur”.

SKATSs indstilling og begrundelse

Lovgrundlag

Af lov om zndring af aktieavancebeskatningsloven og forskellige andre love (lov nr. 525 af 12. juni 2009) fremgdr af
§ 1, nr. 6, at der | aktieavancebeskatningsloven indszttes en ny § 4 A, der definerer at datterselskabsaktier er
aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen | datterselskabet, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2.

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, | tilfzelde, hvor

1) moderselskabets primaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,
2) moderselskabet ikke udever reel skonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen og

3) mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte

ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4) aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pd et requleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Praksis

Af forarbejderne til lov nr. 525 af 12. juni 2009, hvor aktieavancebeskatningsloven § 4 A blev indsat fremg&r (med
kursiv anfort efterfelgende zndringer):
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Med forslaget Indferes en ny sondring | forhold til beskatning af aktieavancer, der er baseret pd karakteren af
ejerskab i stedet for ejertid. Efter forslaget sondres der mellem datterselskabs- og koncernselskabsaktier og
portefaljeaktier, idet der samtidig indferes en szrskilt regulering af egne aktier.

Afgraensningen af de datterselskaber, der omfattes af reglen om skattefrihed for aktieavancer og aktieudbytter,
foreslds @ndret i forhold til den gzldende afgreensning, der er indeholdt | bestemmelsen om skattefrit
datterselskabsudbytte. I forhold til danske datterselskaber er kriteriet (fortsat), at selskabet er hjemmehorende i
Danmark.

Datterselskabsaktier defineres i den foresl3ede nye bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 4 A.

Datterselskabsaktler er aktiebesiddelser pd 10 pct. eller mere. Kravet om en aktiebesiddelse pd 10 pct. eller mere
skal fortolkes i overensstemmelse med 10-procents-kravet | selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, om skattefrit
datterselskabsudbytte. Heri ligger bl.a., at det kun er direkte ejerskab, der tzeller med ved opgerelsen af, om
aktiebesiddelsen udger 10 pct. eller mere. Tegningsretter til aktier er omfattet af reglerne om datterselskabsaktier,
men indg8r ikke | opaarelsen af, om aktiebesiddelsen udger 10 pct. eller mere.

Det foreslds endvidere, at datterselskabsaktierne (og koncernselskabsaktierne, jf. nedenfor) anses for ejet direkte
af moderselskabets selskabsaktionzerer | tilfelde, hvor

1) moderselskabets primzere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,
2) moderselskabet Ikke udever reel skonomisk virksomhed og

3) mere end 50 pct. af aktiekapitalen i moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4) aktierne i moderselskabel ikke er optaget til handel p§ et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet). Aktierne skal
anses for ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzrer.

Formdlet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct. ejerkravet omgas ved at lave sdkaldte »omvendte
juletrzeer«, Ved »omvendte juletraeer« forstds ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pd f.eks. 25 selskaber, der hver ejer
4 pct. af aktlerne | »datterselskabet«, Indsztter 5 mellemholdingselskaber med fem deltagere | hver mellem
ejerkredsen og »datterselskabet«. Ejerstrukturen er herefter, at »datterselskabet« er ejet af fem
mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pct. af aktiekapitalen. Hvert af disse mellemholdingselskaber ejes af fem
selsksaber i ejerkredsen, som har 20 pct. af aktiekapitalen. P& denne made ville ejerkravet pa 10 pct. nemt kunne
omgas.

Det foreslds, at der opstilles tre (blev til 4) betingelser for, at varnsreglen finder anvendelse.

For det farste skal mellemholdingselskabets primzere funktion veere at eje datterselskabsaktier. Dette kan vzere
aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal | den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der ma
anses for at vare formalet med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal i ikke uvasentligt
omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil vaernsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet ikke udever reel gkonomisk virksomhed
vedrorende aktiebesiddelsen, Moderselskabet skal udeve en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at
bestemmelsen Ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen.
Selskabet skal ogsd have en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. »Postkasse-« og »skarmselskaber«
udaver | denne sammenhang Ikke reel skonomisk virksomhed. Det er sdledes ikke tilstrazkkeligt blot at eje
datterselskabsaktierne, Idet dette Ikke er reel ekonomisk virksomhed | denne sammenhzang.

om nr. 3 og 4:
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Det foreslds, at den foresldede varnsregel mod s8kaldte »omvendte juletraer« begranses til situationer, hvor
maoderselskabets selskabsaktionzrer er skattepligtige i Danmark. ?

Herudover foreslds det, at bestemmelsen i § 4 A, stk. 3, praeciseres, sdledes at det fremgdr, at bedemmelsen
foretages for hvert enkelt datterselskab af mellemholdingselskabet, hvis mellemholdingselskabet ejer flere
datterselskaber.

Endelig forsis en ny fierde betingelse, hvorefter varnsreglen ikke finder anvendelse, hvis aktierne i
mellemholdingselskabet er optaget til handel p& et requleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.

Udbytter kan modtages skattefrit, ndr der er tale om datterselskabsudbytter, jf. de foresldede bestemmelser i
selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2. Selskabet skal | givet fald eje mindst 10 pct. af
aktiekapitalen.

Udbytter kan desuden modtages skattefrit, ndr der tale om koncernselskabsudbytter, if. ligeledes de foresldede
bestemmelser | selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, og § 13, stk. 1, nr. 2.

I bilag 41 til lovforslaget behandling, er reel skonomisk virksomhed kommenteret. Det er Ikke tilstraekkeligt, at
selskabet driver reel gkonomisk virksomhed vedrorende en sekundzer/underordnet funktion. Der stilles krav om, at
selskabet udover en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds erhvervsmaessig virksomhed. Postkasse-
eller skeermselskaber udover ikke reel ekonomisk virksomhed. Der stilles endvidere bl.a. krav om, at selskabet har
fysiske lokaler, personale og udstyr. Denne opremsning er dog ikke udtemmende.

Selskabet skal have personale, som har det nedvendige udstyr til at udeve reel skonomisk virksomhed - og der skal
vaere fysiske lokaler til personalet. Det ma videre forudszttes, at det er personalet, der rent faktisk udever den
okonomiske virksomhed. Personalet i selskabet skal derfor have den nedvendige ledelsesmassige kompetence til at
udove den reelle skonomiske virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen.

Det afgerende er, at selskabets aktiviteter vedrorende aktiebesiddelsen giver anledning til reel skonomisk
virksomhed. Der vil sdledes vare reel ekonomisk virksomhed | tilfelde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler
til rAdighed og har ansat personale til varetagelse af nedvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering | datterselskabet ved aktiv deltagelse | bestyrelsesmader og/eller direktion.
Derimod vil der Ikke veere reel skonomisk virksomhed | tilfelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle
administrative funktioner til en professionel udbyder og er hjemmeharende hos denne (postkasseselskab).

Hvor graensen preecis gdr, vil afhange af det konkrete mellemholdingselskab, dets aktiviteter og den/de investering
(er), som selskabet har foretaget.

Begrundelse

Der sparges om vaernsreglen | aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3 Ikke finder anvendelse.
Spergsmalet vedrorer om Selskabet A/S udaver reel skonomisk virksomhed vedrarende sine aktiebesiddelser.
Selskabet A/S's indtzgter kommer alene fra afkast af portefoljevirksomheder.

Det fremgdr af bemaerkningerne, at der skal udeves en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds
erhvervsmassig virksomhed. Postkasse- eller skaermselskaber udever ikke reel ekonomisk virksomhed. Derimod vil der
vaere reel pkonomisk virksomhed i tilfzelde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler til rddighed og har ansat
personale til varetagelse af nodvendige administrative opgaver og forvaltning af mellemholdingselskabets investering
i datterselskabet ved aktiv deltagelse i bestyrelsesmeder og/eller direktion

Af oplysninger omkring Selskabet A/S fremgdr, at selskabet er stiftet med det formal at drive investerings-,
finansierings- og rﬁdglvningsvlrksomhed vedrorende vakst- og generationsskiftevirksomheder samt dermed
beslzgtet virksomhed. Af selskabets vision fremgar, at selskabet har stor fokus pa at udvikle datterselskaberne og
ikke blot fungere som passiv investor/medejer. Selskabet har gennem dets Radet udpeget ad-hoc radigivere |
forbindelse med investering og udvikling af portefoljevirksomheder, ligesom selskabet forlanger plads | bestyrelsen |
hvert af datterselskaberne.
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Selskabet har egne lokaler og en lennet aktiv deltidsdirektor, jf. ogs& det anferte om direkterens opgaver.
Sekretariatsfunktion udferes af et andet firma, der har til huse Dg samme adresse.

Det er SKATs vurdering, at med udgangspunkt i det oplyste om at selskabet har fokus pa udvikling af
datterselskaberne, deltager | disses bestyrelser og yder rddgivning til selskaberne herunder at direkteren lebende er
| kontakt med ledelserne | datterselskaberne, at det md l=gges til grund, at der er tale om en aktivitet omkring
ejerskabet af portefoljeaktierne, som ma betegnes som erhvervsmaessig virksomhed. Selskabet har desuden en
ansat direkter, der varetager de opgaver, jf. beskrivelsen af direkterens opgaver, der vedrerer den
erhvervsmaessige aktivitet. Selskabet har desuden egne lokaler. Ud fra det oplyste om selskabets aktivitetsomrade,
finder SKAT ikke | nzrvaerende situation, at det fratager aktiviteten karakter af erhvervsmassig virksomhed, at
sekretariatsfunktionen er udlagt til et andet selskab, idet dette selskab ikke er et af datterselskaberne.

Det er derfor SKATs vurdering, at betingelsen i vamsreglen om, at moderselskabet ikke udever reel okonomisk
virksomhed vedrarende aktiebesiddelserne ikke er opfyldt, og vearnsreglen i aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk.
3 finder derfor ikke anvendelse i nzervaerende situation.

Aktierne i datterselskaberne skal derfor anses for ejet af Selskabet A/S, og ikke af dets aktionzerer.
SKAT indstiller derfor, at spergsmalet besvares Ja.
Skatterddets afgerelse og begrundelse

Skatteradet tiltridte SKATs indstilling og begrundelse.
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Bindende svar

Skat

Skat, indkomst, fradrag

Skatterddet svarer benzgtende til, at A ApS (moderselskab) vil vaere omfattet af den nye
aktieavancebeskatningslovs § 4A, stk. 3 ved investering i datterselskabsaktier, ndr mere
end 50 % af selskabets aktiver til stadighed er investeret i andet end datterselskabs- og
koncernselskabsaktier, hvorved der ved besvarelsen dog henvises til SKATs begrundelse.
Aktieavancebeskatningsloven § 4 A

Ligningsvejledningen 2009-2, 5.G.4

e Aktier og andre veerdipapirer samt immaterielle rettigheder
+ Kapltalindkomst og fradrag | kapitalindkomsten
+ Selskabsbeskatning

Juridisk information

Sporgsmal

Vil A ApS (moderselskab) vare omfattet af den nye aktieavancebeskatningslovs § 4A, stk. 3 ved investering i
datterselskabsaktier, ndr mere end 50 9% af selskabets aktiver til stadighed er investeret i andet end
datterselskabs- og koncernselskabsaktier?

Svar

Se SKATs begrundelse

Spergers forslag

Nej.

Beskrivelse af de faktiske forhold

A ApS er et selskab stiftet med det formal at Investere | borsnoterede veerdipapirer, herunder portefeljeaktier,
obligationer mv. Selskabet blev stiftet | 2004 med henblik pd gennemforelse af investeringer | fallesskab, primaert |
barsnoterede vardipapirer.

Selskabsstrukturen er lllustreret som felger:
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PersonF

F fps

10%

Person C Person D
CApS Daps
0% 50 %
Efips

20 % |—

& apS er ejet af tre selskaber:
+ B ApS
+ E ApSog
+ F &pS

B ApS er gjet af C ApS og D ApS.

Bag selskaberne stir fire anpartshavere, der er bradre og har & ApS som et falles investeringsselskah,

A ApE

Ifdlge selskabets Arsopgarelser for 2008, 2006, 2007 og 2008 var formuen pr. 31, december | de pigaldende Ar

investeret som falger:

‘ ‘ Yardipapirer ‘ Aktier G A/S ‘ Likwvide midler ‘ Aktiveri alt

‘2005 ‘ £.346,427 ‘ ] ‘ 269,666 ‘ 5,329,423
2006 65 BTEL 940,000 | L.107.626 | 6.527.525
2007 278,850 1.200.000 5.396.178 6.878.208
2008 1.368.336 ‘ 1.150.000 4.096.461 6.614.797
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Som det fremg&r ovenfor, erhvervede selskabet | 2006 10.000 stk. aktler | G A/S (unoterede aktler) svarende til en
ejerandel pd 4,42 %,

Selskabets formue har i ovrigt i stort omfang ligget likvidt siden 2006 pga. den finansielle uro. Pr. d. 16.8,2009 var
ca. 1/3 af selskabets formue investeret | borsnoterede aktier; ca. 2 | bersnoterede obligationer og den resterende
1/6 | aktlerne | G A/S.

Sporgers reprasentant har supplerende fremlagt oversigter over selskabets beholdninger af verdipapirer pr. 17.
november 2009, og heraf ses:

« at der er en beholdning af bersnoterede aktier (under 10%'s ejerskab) | Nordnet pr. d.d. pd kr. 2.875.000,
« at der er en beholdning af bersnoterede obligationer | Jyske Bank pd kr. 3.0032.000,

+ at beholdningen af aktler | G A/S (4,4 %) er uandret, vaerdl kr. 1,200.000,

+ og at den likvide beholdning (netto) udger | alt kr. 57.000

I alt aktiver for kr. 7.135.000.
Selskabet har Ingen gzld bortset fra de lebende forpligtelser.

Selskabet har intet kontor eller personale, bortset fra en ulonnet bestyrelse og direktion. Person C er direktor og
foretager de Iobende investeringer | overensstemmelse med den af bestyrelsen godkendte investeringsstrateai.

Baggrunden for denne anmodning er, at A ApS overvejer at @ge sin ejerandel 1 G A/S til 10 % eller alternativt
foretage anden investering | datterselskabsaktier, dog vil Investeringer | datter- og koncernselskabsaktier altid vaere
mindre end 50 % af de samlede aktiver.

Spergers eventuelle opfattelse ifelge anmodning og bemaerkninger til sagsfremstilling
Den nye § 4A i aktieavancebeskatningsloven bestemmer om datterselskabsaktier:

“Stk. 1. Ved datterselskabsaktier forstds aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen i
datterselskabet, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2. Det er en betingelse efter stk. 1, at datterselskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1-
2 a, 2d-2hog 3 a-5 b, eller at beskatningen af udbytter fra datterselskabet frafaldes eller nedsattes efter
bestemmelserne | direktiv 90/435/E@F om en fzlles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige
medlemsstater eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Faroeme, Gronland eller den stat, hvor
datterselskabet er hjemmehgrende.

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens §7 | eller § 2, stk. 1, litra a, i tilfeelde, hvor

1. moderselskabets primaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf. § 4B,

2. moderselskabet Ikke udaver reel ekonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der Ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne | det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel p3 et reguleret marked eller en multilateral handels
facilitet.

Stk. 4. Datterselskabsaktier, jf. stk. 1, omfatter ikke konvertible obligationer og tegningsretter til konvertible
obligationer.”

Ved den nuvarende ejerstruktur ejer de 3 holdingselskaber anparter | A ApS og dermed ejerandele | G A/S.

Ved en forogelse af A ApS” ejerandel | G A/S til mere end 10 %,opfylder selskabet den nye
aktieavancebeskatningslovs § 4A, stk. 1.

A ApS er ikke et traditionelt moderselskab, da dets formal er at investere i portefaljeaktier, obligationer, likvide
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midler mv. Beholdningen af borsnoterede vaerdipapirer mv. udger mindst 50 % af aktiverne. Derved er selskabets
primaere funktion Ikke at eje datter-/koncernselskabsaktier, hvorfor selskabet ikke er omfattet af
aktleavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 1 og 2.

P2 baggrund heraf er det sporgerens opfattelse, at A ApS Ikke er omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 4A,
stk. 3, idet mere end 50 % af aktiverne | A A/S (moderselskab) udger bersnoterede veerdipapirer mv., hvorfor
mindreend 50 % af aktiver er datter-/koncernselskabsaktier | G A/S (datterselskab).

SKATSs indstilling og begrundelse

Der anskes svaret benzgtede pd, at A A/S (moderselskab) er omfattet af den nye aktieavancebeskatningslovs § 4
A, stk. 3, ved investering | datterselskabsaktier, nar mere end 50 % af selskabets aktiver til stadighed er investeret
I andet end datterselskabs- og koncernselskabsaktier,

I aktieavancebeskatningslovens § 4 A, jf. lov nr. 525 af 12. junl 2009, er datterselskabsaktier nzermere defineret
som folger:

§ 4 A. Ved datterselskabsaktier forstis aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen i
datterselskabet, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2. Det er en betingelse efter stk. 1, at datterselskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1-
2 a, 2d-2 hog 3a-5Db, eller at beskatningen af udbytter fra datterselskabet frafaldes eller nedsattes efter
bestemmelserne | direktlv 90/435/E@F om en fzlles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige
medlemsstater eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Fareeme, Gronland eller den stat, hvor
datterselskabet er hjemmeherende.

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, i tilfzelde, hvor

1. moderselskabets primzaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktler og koncernselskabsaktier, jf. § 4 B,

2. moderselskabet ikke udaver reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen og

3. mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4, aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pd et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.

Af bemaerkningerne til loven, jf. L 202 2008-09, forslag til lov om zndring af aktieavancebeskatningsloven og
forskellige andre love (Harmonisering af selskabers aktie- og udbyttebeskatning m.v.), fremgdr falgende:

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet). Aktierne skal
anses for ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzrer,

Formalet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct, ejerkravet omgds ved at lave sdkaldte »omvendte
juletrzzer«. Ved »omvendte juletrzer« forstds ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pd f.eks. 25 selskaber, der hver ejer
4 pct. af aktierne i »datterselskabet«, indsztter 5 mellemholdingselskaber med fem deltagere | hver mellem
ejerkredsen og »datterselskabet«. Ejerstrukturen er herefter, at »datterselskabet« er ejet af fem
mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pct. af aktiekaplitalen. Hvert af disse mellemholdingselskaber ejes af fem
setsléaber i ejerkredsen, som har 20 pct. af aktiekapitalen. P& denne made ville ejerkravet pa 10 pct. nemt kunne
omgas.

Den foresldede bestemmelse medforer, at hver af de egentlige ejere ejer 4 pct. af aktierne | »datterselskabet«,
hvorfor aktiebesiddelsen skal anses for at vare en portefaljebesiddelse. Der udigses beskatning efter den
foresldede bestemmelse om portefoljeaktiebeskatning, hvad enten der sker salg af »datterselskabet« eller af
mellemholdingselskabet. Endvidere vil udbytter blive anset for modtaget direkte af moderselskabets aktionzrer - og
dermed vaere skattepligtige for modtageren, jf. selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra ¢, eller § 13, stk. 1, nr. 2.

Det fremgar herefter af nzrvaerende sag, at A A/S (moderselskab) vil eje mindst 10 % af aktierne i G A/S. A A/S vil
vaere ejet med 80 % af selskabet B ApS og med 10 % hver af henholdsvis E ApS og F ApS. B ApS vil vare ejet med
50 % oa 50 % af C ApS oa D ApS.
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Dermed vll selskaberne, C ApS og D ApS indirekte eje 4 % hver af kapltalen | G A/S, medens E ApS og F ApS hver
vil eje 1% af kapitalen | G A/S. Der er dermed tale om portefaljeaktier vedrarende aktiebesiddelsen | G A/S, sdfremt
aktlieavancebeskatningslovens § 44, stk. 3, finder anvendelse,

Det betyder, at hvis der udloddes udbytte fra G A/S til A ApS, beskattes udbyttet forholdsmaessigt hos de
overliggende selskabsdeltagere, C ApS, D ApS, E ApS og F ApS, som skal medtage henholdsvis 4%, 4%, 1% og 1%
af udbyttet udloddet fra G A/S til A ApS. Der skelnes ikke mellem udlodning af opsparede midler for og efter 1.
januar 2010. Der sker ikke beskatning, ndr udbyttet videreudloddes fra A ApS og videre til overliggende selskaber,
if. bilag 35 til L 202,

G A/S skal indeholde udbytteskat. Indeholdelse kan kun udelades, hvis det udloddende selskab positivt ved, at der
ikke skal indeholdes kildeskat.

Bestemmelsen | aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3 om at datterselskabsaktierne skal anses for ejet direkte
af moderselskabets selskabsaktionzerer, sdledes at aktierne | "datterselskabet" skal anses for at vare en
portefaljebesiddelse, med deraf felgende beskatning som portefaljeaktie, glder imidlertid alene under visse
betingelser.

Det er her blandt andet en betingelse, at moderselskabets primare funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og
koncernselskabsaktier, jf. § 4 B, samt at moderselskabet ikke udaver reel skonomisk virksomhed vedrarende
aktiebesiddelsen, jf. § 4 A, stk. 3, nr. 1 og 2.

Af lovbemzrkningerne til § 4 A, stk. 3, nr. 1 og 2, if. lovforslag 202, fremgdr det, herom:

"For det forste skal mellemholdingselskabets primzre funktion vzere at eje datterselskabsaktier. Dette kan vare
aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal i den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der ma
anses for at vaere formalet med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal | Ikke uvaesentligt
omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil varnsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet ikke udever reel skonomisk virksomhed
vedrarende aktiebesiddelsen. Moderselskabet skal udave en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at
bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen.
Selskabet skal ogsd have en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. »Postkasse-« og »skarmselskaber«
udover | denne sammenhzng Ikke reel ekonomisk virksomhed. Det er sdledes Ikke tilstrezkkeligt blot at eje
datterselskabsaktierne, idet dette ikke er reel skonomisk virksomhed | denne sammenhzaeng.”

Af bemeerkningemne til eendringsforslag til L 202, if. bilag 40, fremgé’ar det videre:

"Herudover foreslds det, at bestemmelsen | § 4 A, stk. 3, preciseres, sdledes at det fremgdr, at bedemmelsen
foretages for hvert enkelt datterselskab af mellemholdingselskabet, hvis mellemholdingselskabet ejer flere
datterselskaber,

Eksempel: Et mellemholdingselskab ejer 40 pct. af aktlerne | driftsselskab (D1) og 18 pct. af aktlerne |
driftsselskabet (D2). Mellemholdingselskabet har to selskabsaktionzrer, der ejer 50 pct. hver. Aktierne i D1 skal ikke
anses for ejet direkte af de to selskabsaktionzrer, idet de begge ejer mere end 10 pct. af aktierne | D1. Derimod
skal aktierne | D2 anses for ejet direkte af de to selskabsaktionzrer, idet de ved direkte ejerskab kun ville eje 9

pct. af aktierne i D2.

Det kan bemaerkes, at bestemmelsen vil finde anvendelse, selvom mellemholdingselskabet udover reel skonomisk
virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen i D1, ndr der ikke udeves reel skonomisk virksomhed vedrerende
aktiebesiddelsen | D2."

Af bilag 41 til L 202 fremgdr det endvidere:

"Det er blot et krav for skattemassig anerkendelse af mellemholdingselskabets aktiebesiddelse, at det udaver reel
okonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen.

Det egentlige sparasmél er, om investeringen er selskabsaktionzrernes kapitalanbringelse eller
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mellemholdingselskabets aktive deltagelse i datterselskabet, Det er nedvendigt, at den reelle skonomiske
virksomhed vedrerer holdingselskabets funktion som aktiebesidder, som jo er holdingselskabets primzre funktion -
ellers ville kravet kunne omgds ved at lade mellemholdingselskabet have reel okonomisk virksomhed vedrerende en
sekundzr funktion, der intet har med aktiebesiddelse at gore. Det skal bemzerkes, at en s3dan sekundzer funktion
vil blive beskattet | mellemholdingselskabet efter de almindelige regler for denne funktion.

Ved vurderingen af mellemholdingselskabets funktion lz=gges der vagt pa de faktiske/reelle forhold. Det skal
vurderes, hvad der reelt er mellemholdingselskabets primaere funktion. Det kan derfor Ikke bekraftes, at det er
tilstrakkeligt, at selskabet efter vedtzgterne har et andet formal end ejerskab af datterselskabsaktier.

Hvis mellemholdingselskabets primzere funktion er ejerskab af portefoljeaktier og ejerskabet af datterselskabsaktier
kun er en sekundar/underordnet funktion, vil reglen Ikke finde anvendelse. Ved vurderingen af, om selskabets
primzere funktion er ejerskab af portefoljeaktier kan der bl.a. ses pa, om aktiviteten vedrerende portefaljeaktierne
er storre end aktiviteten vedrerende "datterselskabsaktierne” samt pd volumen og afkastet af de to beholdninger.
Ved ligningen skal det kunne sandsynliggeres, at selskabets primzre funktion er andet end ejerskab af
datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier. Det kan ikke bekraftes, at s&fremt mellemholdingselskabet
udelukkende eller delvist har som funktion, at visse personer skal have medejerskab af koncernen, s& finder reglen
ikke anvendelse.

Det kan heller ikke bekraftes, at safremt mellemholdingselskabet har som funktion at optage og servicere gzld til
finansiering af kebet af aktierne i datterselskabet, sd finder reglen ikke anvendelse,

Det er en betingelse, at mellemholdingselskabet ikke udever reel skonomisk virksomhed vedrarende
aktiebesiddelsen. Det er derfor heller ikke tilstraekkeligt blot at eje aktier, selvom dette er tilstrazkkeligt til, at
selskabet anses for at vare erhvervsdrivende. Det er heller ikke tilstraekkeligt, at selskabet driver reel ekonomisk
virksomhed vedrarende en sekundzasr/underordnet funktion.

Formuleringen i denne anden betingelse svarer til formuleringen, som blev indsat i ligningslovens § 16 H (CFC-
beskatning for personer) ved lov nr. 540 af 6. juni 2007. Dette er helt bevidst. Det er en forudsztning for fritagelse
for CFC-beskatning, at den skattepligtige kan dokumentere, at selskabet reelt er etableret | den pdgeldende
EU/E@S medlemsstat og dér udever reel gkonomisk virksomhed vedrerende CFC-indkomsten. Kriteriet blev indsat |
ligningslovens § 16 H som opfelgning pd EF-domstolens dom | Cadbury Schweppes sagen (C-196/04) og skal
fortolkes | overensstemmelse med den EU-retlige afgraensning vedrerende rent kunstige arrangementer/ svig eller
misbrug. P& denne baggrund er det Skatteministeriet opfattelse, at bestemmelsen er i overensstemmelse med
moder- datterselskabsdirektivet.

Der stilles krav om, at selskabet udever en eller anden form for virksomhed, hvorved der forstds erhvervsmassig
virksomhed. Postkasse- eller skaermselskaber udever ikke reel ekonomisk virksomhed. Der stilles endvidere bl.a. krav
om, at selskabet har fysiske lokaler, personale og udstyr. Denne opremsning er dog ikke udtemmende.

Selskabet skal have personale, som har det nodvendige udstyr til at udeve reel pkonomisk virksomhed - og der skal
veere fysiske lokaler til personalet. Det ma videre forudszttes, at det er personalet, der rent faktisk udever den
okonomiske virksomhed. Personalet i selskabet skal derfor have den nedvendige ledelsesmassige kompetence til at
udave den reelle akonomiske virksomhed vedrarende aktiebesiddelsen.

Det afgerende er, at selskabets aktiviteter vedrorende aktiebesiddelsen giver anledning til reel skonomisk
virksomhed. Der vil s8ledes vare reel skonomisk virksomhed i tilflde, hvor mellemholdingselskabet har egne lokaler
til rdighed og har ansat personale til varetagelse af nadvendige administrative opgaver og forvaltning af
mellemholdingselskabets investering i datterselskabet ved aktiv deltagelse | bestyrelsesmoder og/eller direktion.

Derimod vil der ikke veere reel skonomisk virksombed i tilfzelde, hvor mellemholdingselskabet har outsourcet alle
administrative funktioner til en professionel udbyder og er hjemmehgrende hos denne (postkasseselskab). Hvor
grznsen pracis gar, vil afhznge af det konkrete mellemholdingselskab, dets aktiviteter og den/de investering(er),
som selskabet har foretaget."

Udfra ovenstdende lovbemaerkninger kan det herefter Ikke bekreeftes, at der gzelder en "50 %-regel" eller lignende,
sdledes at ndr mere en 50 % af et selskabs aktiver til stadighed er investeret | andet end datterselskabs- og
koncernselskabsaktier, finder bestemmelsen | aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, Ikke anvendelse.
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Det fremgdr derimod af lovbemeerkningerne, at der skal foretages en konkret vurdering af mellemholdingselskabets
primzere funktion, hvor der l=gges vagt pa de faktiske/reelle forhold, herunder storrelsen af aktiviteten vedrerende
portefpljeaktier m.v. ctr. aktiviteten vedrerende "datterselskabsaktierne”, volumen heraf og afkastet af de to
aktiviteter m.v.

SKAT bemzrker herefter, at det | sagen er oplyst, at A A/S er stiftet med det formdl at investere | barsnoterede
veerdipaplirer, herunder aktier, obligationer m.v., og selskabet har eksisteret | flere 8r. Endvidere er der | sagen
fremlagt naermere oplysninger om selskabets formueplacering, hvoraf det fremgar, at der | 2005 var investeret en
raekike midler | veerdipapirer, medens formuen | rene 2006-2008 i det vasentligste har bestdet | likvide midler, samt
en mindre del | aktier | G A/S samt andre vardipapirer, hvilket dog er begrundet med den finansielle uro. Pr.
16.08.2009 var ca. 1/3 af selskabets formue investeret i barsnoterede aktier, 2 | barsnoterede obligationer og den
resterende del | G A/S.

Set i det lys finder SKAT ud fra en samlet konkret vurdering ikke, at selskabet, A A/S" primare funktion er ejerskab
af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, hvorfor betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3,
nr. 1, ikke kan anses for opfyldt. Det er herved henset til, at bestemmelsen i § 4 A er en varnsregel, som har til
formél at hindre, at 10 pct. ejerkravet omg&s samt sikre mod rent kunstige arrangementer/ svig eller misbrug.

Det bemeerkes, at SKAT alene har taget stilling til anvendelsen af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, i
relation til den af sporgeren fremlagte konkrete beskrivelse af faktiske omstandigheder, hvor det er oplyst, at A
ApS patznker at erhverve 10 % af kapitalen i G A/S. Denne aktiepost vil udgere ca, 1/3 af aktiverne i A ApS,
medens Investeringerne | gvrigt ma forudszttes at vare placeret som hidtil | portefaljeaktier, obligationer m.v.
SKAT har herved Ikke taget stilling til eventuelle fremtidige andre mulige situationer, herunder safremt A ApS |
starre omfang besidder aktier | "datterselskabsaktier”, séledes at selskabets faktiske funktion herved zndres.

SKAT indstiller herefter, at spargsmalet ikke blot kan besvares med "nej", men alene kan besvares med
ovenstdende bemaerkninger.

Skatteradets afgprelse og begrundelse

Skatteradet tiltrader SKATs indstilling og begrundelse,
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SKM-nummer SKM2009.718.5R
Myndighed Skatteradet
Sagsnummer 09-124577
Dokumenttype Bindende svar
Overordnede emner Skat
Emneord Aktieavancebeskatning - datterselskabsaktier vaamsregel omvendte juletrazer
Resumé Skatterddet kunne bekrzfte, at ejerforholdet til aktierne i et driftsselskab i forhold til

varnsreglen | aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk. 3 skulle vurderes i forhold til de
overste selskabsaktionzerers samlede aktiebesiddelse i driftsselskabet. Betingelserne for
anvendelse af varnsreglen var derfor ikke opfyldt, og aktierne var derfor
datterselskabsaktier.

Reference(r) Aktieavancebeskatningsloven § 4 A
Henvisning Ligningsvejledningen 2009-2 SC.1.2.4.6
Overemner-emner Selskabsbeskatning

Informationssegment  Juridisk information

Sporgsmal

1. Kan Skatteradet bekrzfte, at mere end 50% af aktiekapitalen i E Holding ApS ejes af selskaber, der ville kunne
modtage skattefri udbytte ved direkte ejerskab af aktierne i D A/S, og at der derfor ikke skal "ses igennem" E
Holding ApS ved afgerelsen af, om selskabets aktiebesiddelse | D A/S skal anses for direkte ejet af S1 ApS, S2 ApS
og 53 ApS | henhold til aktleavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3, hvorfor 51 ApS, S2 ApS og $3s ApS'
indirekte ejerbesiddelser | d A/S via E Holding ApS ikke skal anses for portefoljeaktier?

2. Hvis Skatterddet Ikke kan besvare spargsmal 1 bekraftende, anmodes Skatterddet om at bekrzfte, at alle 51
ApS, S2 ApS og 53 ApS' aktiebesiddelser | D A/S, via forskellige holdingselskaber, skal sammenlzgges ved
afgarelsen af, om selskabernes aktier | D A/S er datterselskabsaktier eller portefoljeaktier ved anvendelse af
aktleavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, hvorfor S1 ApS, $2 ApS og S3 ApS' Indirekte ejerbesiddelser | D A/S
via E Holding ApS ikke skal anses for portefoljeaktier?

Svar

1.J)a

2. Bortfalder

Beskrivelse af de faktiske forhold

51 ApS, 52 ApS og S3 ApS ejer hver 33,3% af anparterne i D Holding ApS. D Holding ApS ejer 85% af aktiene i D
A/S, Herudover ejer D Holding ApS 66,7% af anparterne | E Holding ApS (de resterende 33,3% ejes af en fysisk
person). E Holding ApS ejer de resterende 15% af aktierne | D A/S.

P2 baggrund af den beskrevne koncernstruktur og den vedtagne bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 4 A

om definitionen af datterselskabsaktier gnsker S1 ApS, 52 ApS og S3 ApS at sikre sig, at de Ikke er omfattet af
varnsreglen | § 4 A, stk. 3.
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Der kan i forbindelse med afgivelse af det bindende svar lzzgges til grund, at E Holding ApS og D Holding ApS er
holdingselskaber, hvis primasre funktion er ejerskab af aktier | andre selskaber, og som | gvrigt Ikke udaver reel
okonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen, ligesom de ikke er optaget til handel pa et reguleret marked
eller multilateral handelsfacilitet, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 1, 2 og 4.

SKAT kan endvidere lzzgge til grund, at de omhandlede selskaber alle er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk.
1, nr: 1.

Sporgers eventuelle opfattelse ifelge anmodning og bemaerkninger til sagsfremstilling
Ad. Sporgsmél 1.

Ifolge den foresldede nye bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 4 A gzldende for indkomstéret 2010
defineres datterselskabsaktier som aktiebesiddelser pa 10% eller mere.

Datterselskabsaktier skal afgranses overfor portefoljeaktier, og som en varnsregel mod at hindre omgaelse af 10%-
ejerkravet er det i § 4 A, stk. 3, bestemt, at datterselskabsaktierne skal anses for ejet direkte af moderselskabets
selskabsaktionarer i tilfzlde, hvor

1. moderselskabets primare funktion er ejerskab af datterselskabsaktier [...],

2. moderselskabet ikke udever reel gkonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen, og

3. mere end 50% af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes afselskaber [...], der ikke ville
kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte ejerskab af aktierne | det enkelte datterselskab, og

4. aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller multilateral handelsfacilitet.

Ved afgarelsen af om de averste selskabsaktionzrer anses for at vare de direkte ejere af datterselskabsaktierne,
hedder det | Skatteministerens svar p8 henvendelse af 7. maj 2009 fra Foreningen af Statsautoriserede Revisorer
(FSR) - (L202 - bilag 19):

"Det kan bekreeftes, at der skal ses igennem til de everste selskabsaktionzerer, som umiddelbart opfylder kravene | §
4 A og 4 B (uanset antallet af holdingselskabsled uden reel gkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen), ndr
det skal bedemmes, om det potentielle moderselskab kan modtage skattefri udbytter fra

datterselskabet /portefoljeselskabet.”

Det fremgdr endvidere | umiddelbar forlngelse heraf:

"Dette folger af at det skal vurderes, om vaernsreglen finder anvendelse | hvert led - er der for det p5 geeldende
selskab tale om datterselskabsaktier?”

Med henvisning til disse bemerkninger er det sdledes vores opfattelse, at alle holdingselskabsled skal vurderes
szerskilt | relation til opfyldelsen af betingelserne | aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 1-4.

Aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 1-4, m8 derfor skulle forstds sdledes, at det for hvert
holdingselskabsled vurderes, om der skal "ses igennem" det padg=ldende selskab, og dermed om dets aktier | det
underliggende selskab anses for ejet direkte af holdingselskabets selskabsaktionzrer, og om der | s3 fald bliver tale
om datterselskabsaktier eller portefeljeaktier,

Nar der udover de anfarte bemzrkninger | forarbejderne til L202 henses til lovens ordlyd, hvor det er ejerskabet til
"datterselskabsaktierne", der anskes fastlagt pd baggrund af ?moderselskabets" karakter, ma det vzre det nederste
holdingselskabsled | en koncern med flere mellemliggende holdingselskaber, der ferst skal vurderes | relation til
varnsreglen.

ved koncernstrukturer med flere holdingselskabsled er det sdledes vores opfattelse, at
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, finder anvendelse pa alle holdingselskabsled | koncernen, hvor det
forste led der undersoges i relation til kravene i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 1-4, er det
nederste holdingselskab, hvorefter vurderingen foretages "op igennem" koncernen til de gverste selskabsaktionzerer,

Vi mener, at der ved fastlzzggelsen af ejerskabet til D A/S | henhold til aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3,
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nr. 3, ikke skal "ses igennem" E Holding ApS, da 66,7% af aktiekapitalen | E Holding ApS ejes af D Holding ApS, som
ville kunne modtage skattefri udbytter ved direkte ejerskab af aktierne | D A/S.

Det er sdledes vores opfattelse, at der i narvarende tilfzlde alene er tale om datterselskabsaktier, da der ikke
skal ?ses igennem” de respektive holdingselskaber.

Ad. Spergsmél 2.

Nzrvarende sporgsmal seges afklaret | det omfang, at SKAT ikke kan bekrazfte ovenstdende opfattelse af
fremgangsméden ved anvendelse af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, og at der derfor skal "ses igennem"
de respektive holdingselskaber ved fastlzeggelsen af ejerskabet til D A/S.

Vi henviser til ejerstrukturen, hvoraf det fremgdr, at S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS hver indirekte ejer 28,3% (33,3% *
85%) og 3,3% (33,3% * 66,7 % * 15 %) af D A/S.

Det er vores opfattelse, at aktierne i D A/S ma betragtes som datterselskabsaktier i relation til
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, og at der ved anvendelsen af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3,
skal medregnes alle aktiebesiddelser i datterselskabet, eksempelvis nar ejerskabet til datterselskabet sker via flere
forskelllge holdingselskaber som | naervaerende tiifzlde.

Formélet med aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, har som nzaevnt varet at hindre selskabsstrukturer,
hvorved ejerskabskravet pd 10% forseges omgdet. Bestemmelsen medforer, at der under visse forhold, if. ovenfor,
skal ses bort fra mellemholdingselskaber, hvilket | nzrveerende tilfelde | s8 fald skal svare til, at S| ApS, S2 ApS og
53 ApS anses at eje aktierne | D A/S direkte.

I forlzengelse heraf mener vi, at de respektive ejerandele alle skal medregnes og sammen- lzgges, sdledes at S1
ApS, S2 ApS og S3 ApS ved anvendelse af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, hver anses at eje aktierne
direkte med en ejerandel pa 3 1,6% (28,3% 3,3%), hvormed alle selskabernes aktiebesiddelser | D A/S m&
kvalificeres som datterselskabsaktier,

SKATSs indstilling og begrundelse
Lovregler

Af lov om zndring af aktieavancebeskatningsloven og forskellige andre love (lov nr. 525 af 12. juni 2009) fremgdr af
§ 1, nr. 6, at der | aktieavancebeskatningsloven indsattes en ny § 4 A, der definerer at datterselskabsaktier er
aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen | datterselskabet, jf. dog stk. 2-4.

Stk. 2. Det er en betingelse efter stk. 1, at datterselskabet er omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1-
2a, 2d-2 hog 3a-5b, eller at beskatningen af udbytter fra datterselskabet frafaldes eller nedsattes efter
bestemmelserne | direktlv 90/435/E@F om en fzlles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige
medlemsstater eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Feergeme, Grenland eller den stat, hvor
datterselskabet er hjemmeherende.

Stk. 3. Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af moderselskabets selskabsaktionzrer omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, | tilfzelde, hvor

1) moderselskabets primaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktler, if. § 4 B,
2) moderselskabet ikke udever reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen og

3) mere end 50 pct. af aktiekapitalen | moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne | det enkelte datterselskab, og

4) aktierne | moderselskabet ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet. ..

Praksis
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Af forarbejderne til lov nr. 525 af 12. juni 2009, hvor aktieavancebeskatningsloven § 4 A blev indsat fremgar (med
kursiv anfort efterfolgende andringer):

Med forslaget indfores en ny sondring i forhold til beskatning af aktieavancer, der er baseret pd karakteren af
ejerskab i stedet for ejertid. Efter forslaget sondres der mellem datterselskabs- og koncernselskabsaktier og
portefoljeaktier, idet der samtidig indfares en szzerskilt regulering af egne aktier.

Afgransningen af de datterselskaber, der omfattes af reglen om skattefrihed for aktieavancer og aktieudbytter,
foreslds zndret i forhold til den gzldende afgrznsning, der er indeholdt i bestemmelsen om skattefrit
datterselskabsudbytte. I forhold til danske datterselskaber er kriteriet (fortsat), at selskabet er hjemmehsorende |
Danmark.

Datterselskabsaktier defineres i den foresldede nye bestemmelse i aktieavancebeskatningslovens § 4 A.

Datterselskabsaktier er aktiebesiddelser pd 10 pct. eller mere. Kravet om en aktiebesiddelse p 10 pct. eller mere
skal fortolkes | overensstemmelse med 10-procents-kravet i selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, om skattefrit
datterselskabsudbytte. Heri ligger bl.a., at det kun er direkte ejerskab, der tzller med ved opgerelsen af, om
aktlebesiddelsen udger 10 pct. eller mere. Tegningsretter til aktier er omfattet af reglerne om datterselskabsaktier,
men Indgdr Ikke | opaerelsen af, om aktiebesiddelsen udger 10 pct. eller mere.,

Det er en betingelse, at datterselskabet er et selskab omfattet af selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1,2, 2 e
eller 2 f, (i den vedtagne lov andret til § 1, stk. 1, nr. 1-2 a, 2 d-2 h og 3 a-5 b) eller at beskatningen af udbytter
fra datterselskabet skal frafaldes eller nedszttes efter bestemmelserne | moder-/datterselskabsdirektivet eller efter
bestemmelserne i en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Farperne, Granland eller den stat, hvor datterselskabet
er hjemmeharende.

Det foreslds endvidere, at datterselskabsaktierne (og koncernselskabsaktierne, jf. nedenfor) anses for ejet direkte
af moderselskabets selskabsaktionzerer | tilfalde, hvor

1) moderselskabets primzere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,
2) moderselskabet ikke udever reel skonomisk virksomhed og

3) mere end 50 pct. af dets aktiekapital direkte eller Indirekte ejes af selskaber, der Ikke ville kunne modtage
skattefrie udbytter ved direkte ejerskab.

(under udvalgsbehandlingen aendret til: § 4 A, stk. 3, udgdr nr. 3 og i stedet indszttes:

»3) mere end 50 pct. af aktiekapitalen i moderselskabet direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte
ejerskab af aktierne i det enkelte datterselskab, og

4) aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pd et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet. «

[Veaernsreglen om »omvendte juletraser« justeres])

Bestemmelsen medferer, at der skal ses bort fra moderselskabet (herefter mellemholdingselskabet). Aktierne skal
anses for ejet direkte af mellemholdingselskabets selskabsaktionzrer.

Formdlet med denne bestemmelse er at hindre, at 10 pct. ejerkravet omgés ved at lave sdkaldte »omvendte
juletrzzer«. Ved »omvendte juletrzzer« forstds ejerstrukturer, hvor en ejerkreds pd f.eks. 25 selskaber, der hver ejer
4 pct. af aktlerne | »datterselskabet«, Indsztter 5 mellemholdingselskaber med fem deltagere | hver mellem
ejerkredsen og »datterselskabet«. Ejerstrukturen er herefter, at »datterselskabet« er ejet af fem
mellemholdingselskaber, der hver ejer 20 pct. af aktiekapitalen. Hvert af disse mellemholdingselskaber ejes af fem
selskgaber i ejerkredsen, som har 20 pct. af aktiekapitalen. P& denne made ville ejerkravet pad 10 pct. nemt kunne
omgas.

Det foreslds, at der opstilles tre (blev til 4) betingelser for, at varnsreglen finder anvendelse.
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For det forste skal mellemholdingselskabets primare funktion vare at eje datterselskabsaktier. Dette kan vare
aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal i den forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der ma
anses for at vare formalet med mellemholdingselskabets eksistens, Mellemholdingselskabet skal i ikke uvasentligt
omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil vaernsreglen finde anvendelse.

For det andet finder bestemmelsen kun anvendelse, hvis moderselskabet Ikke udever reel skonomisk virksomhed
vedrorende aktiebesiddelsen. Moderselskabet skal udeove en eller anden form for erhvervsvirksomhed for, at
bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen.
Selskabet skal ogsd have en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. »Postkasse-« og »skermselskaber«
udover i denne sammenhang Ikke reel skonomisk virksomhed. Det er sdledes ikke tilstraekkeligt blot at eje
datterselskabsaktierne, idet dette ikke er reel ekonomisk virksomhed | denne sammenhzang.

(om det nye nr. 3 og 4:

Det foreslds, at den foresi§ede varnsregel mod sékaldte »omvendte juletrazer« begraznses til situationer, hvor
moderselskabels selskabsaktionzerer er skattepligtige | Danmark. ?

Herudover foreslds det, at bestemmelsen i § 4 A, stk. 3, praeciseres, sdledes at det fremgdr, at bedemmelsen
foretages for hvert enkelt datterselskab af mellemholdingselskabet, hvis mellemholdingselskabet ejer flere
datterselskaber.

Eksempel: El mellemholdingselskab ejer 40 pct. af aktierne i driftsselskab (D1) og 18 pct. af aktierne i
driftsselskabet (D2). Mellemholdingselskabet har to selskabsaktionzrer, der ejer 50 pct. hver. Aktierne i D1 skal
ikke anses for ejet direkte af de to selskabsaktionarer, idet de begge ejer mere end 10 pct. af aktierne i D1.
Derimod skal aktierne i D2 anses for ejet direkte af de to selskabsaktionzerer, idet de ved direkte ejerskab kun ville
eje 9 pct. af aktierne i D2.

Det kan bemarkes, at bestemmelsen vil finde anvendelse, selvom mellemholdingselskabet udover reel okonomisk
virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen i D1, n8r der ikke udoves reel okonomisk virksomhed vedrorende
aktiebesiddelsen i D2,

Det skal endvidere bemaerkes, at mellemholdingselskabets egne aktier anses for ejet indirekte af dets aktionzrer.

Eksempel: Et mellemholdingselskab (MH) ejer 10 pct. af aktierne i driftsselskab D og 5 pct. af egne aklier. MH ejes
bl.a. af selskab A, der ejer 49 pct. af den samlede aktiekapital i MH. De ovrige aktionzrer er fysiske personer.
Selskabet A ejer direkte 49 pct. af aktierne i MH og indirekte (49 pct. af 5) 2,45 pct. af aktierne i MH, dvs. i alt
51,45 pct. Vaarnsreglen finder s8ledes anvendelse og A anses for at eje 5,145 pct. af aktierne i D direkte.

Endelig forsi8s en ny fjerde betingelse, hvorefter varnsreglen ikke finder anvendelse, hvis aktierne i
mellemholdingselskabet er optaget til handel p8 et reguleret marked eller en muitilateral handelsfacilitet.)

Dette medfarer, at folgende situationer ikke er omfattet:

A) Et mellemholdingselskab (MH) ejer 40 pct. af aktierne i et driftsselskab (D). Aktierne i MH ejes af selskaberne F
(60 pct.), 51 (20 pct.) og S2 (20 pct.). F ville ved direkte ejerskab eje 24 pct. af MH, mens S1 og S2 ved direkte
ejerskab ville veere portefoljeaktionzerer med 8 pct. af MH. Kun 40 pct. af aktiekapitalen i mellemholdingselskabet
ejes af portefoljeaktionzerer.

B) Et mellemholdingselskab (MH) ejer 10 pct. af aktierne | et driftsselskab (D). Aktierne | MH ejes af de fysiske
personer F (60 pct.), S1 (20 pct.) og 52 (20 pct.). F ville ved direkte ejerskab eje 6 pct. af MH, mens 51 og 52
ved direkte ejerskab eje med 2 pct. af MH. Mellemholdingselskabet ejes af fysiske personer.

Til gengzeld vil folgende situationer vare omfattet, ndr mellemholdingselskabets primasre funktion er at eje aktierne,
og det ikke udever reel gkonomisk virksomhed:

A) Et mellemholdingselskab (MH) ejer 18 pct. af aktierne i et driftsselskab (D). Aktierne | MH ejes af selskaberne S1
(50 pct.) og S2 (50 pct.). S1 og S2 ville ved direkte ejerskab veare portefpljeaktionzrer med 9 pct, af MH,
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Hvis S1 | denne situation szlger sin del af MH til 52, hvorved S2 indirekte ejer 18 pct. af aktiekapitalen | D, vil 52
blive beskattet ved statusskiftet fra portefeljeaktionzer til datterselskabsaktionzer.

B) Et mellemholdingselskab (MH1) ejer 40 pct. af aktierne i et driftsselskab (D). Aktierne i MH1 ejes af
mellemholdingselskabet MH2 (60 pct.) og S (40 pct.). MH2 ejes af selskaberne F1-4 med 25 pct. hver, F1-4 ville
sdledes ved direkte ejerskab eje 6 pct. af D. S ville ved direkte ejerskab eje 16 pct. af D. F1, F2, F3, F4 og S skal
anses for at eje aktierne direkte. For S vil der alligevel veere tale om en datterselskabsaktie.

Hvis MH1 erhverver de resterende aktier | D, vil vaernsreglen Ikke lzngere finde anvendelse, Idet F1-4 | givet fald vil
have et indirekte ejerskab pa 15 pct. hver. Erhvervelsen af de resterende aktier vil medfere, at der sker
statusskifte og beskatning af F1-4.

Af bllag 41 til L 202 fremgdr, at skatteministeren kan bekrafte, at der skal ses igennem til de overste
selskabsaktionazrer, som umiddelbart opfylder kravene i §§ 4 A og 4 B (uanset antallet af holdingselskabsled uden
reel okonomisk virksomhed vedrorende aktiebesiddelsen), n8r det skal bedommes, om det potentielle
moderselskab kan modtage skattefrie udbytter fra datterselskabel/portefoljeselskabet. Dette folger af, at det skal
vurderes, om varnsreglen finde anvendelse i hvert led - er der for det p8gzidende selskab tale om
datterselskabsaktier? Det kan sdledes ogsd bekraftes, at det er disse overste selskabsaktionzerer, der anses for
at vaere de direkte ejere af aktierne i selskabet.

Det fremgﬁr desuden, at FSR har bedt skatteministeren bekraefte, at b8de direkte og indirekte aktiebesiddelser
medregnes, sdledes at folgende tilfide ikke er omfattet af mellemholdingselskabsreglen, fordi § 4 A, stk. 3, nr., 3
ikke vil vaere opfyldt. A som er et selskab eller en fond(erhvervsdrivende eller ikke erhvervsdrivende) ejer 60% af
el holdingselskab, der igen ejer 15% ar akfierne i selskab B, A's indirekte ejerandel i B udgor herefter 9%,
Herudover har A en direkte ejerandel i B p§ 10%. Ved bedommelsen efter § 4 A, stk. 3, nr. 3 m8 de 9% skulle
sammenlegges med de 10%, hvorefter betingelsen for at modtage skattefrit udbytte pd sével den indirekte som
den direkte aktiebesiddelse er opfyldt. Skatteministeren bekrzftede at bestemmelsen ikke finder anvendelse i den
sidstnaevnte situation, hvor selskabsaktionzeren A ved direkte ejerskab af aktierne, som ejes via holdingselskabet, i
alt ville eje 19 pct. af B og dermed ville kunne modtage udbytterne skattefrit.

Begrundelse

Ad. Sporgsmél 1.

Der sparges om S1 ApS', S2 ApS' og S3 ApS' aktier | D A/S er datterselskabsaktier jf. aktieavancebeskatningslovens
§4 A,

S1 ApS, 52 ApS og 53 ApS ejer via D Holding ApS hver 28,3 % af aktiemne | D A/S. Samtidig ejer selskaberne
gennem D Holding ApS' ejerskab af E Holding ApS hver 3,3 % af aktieme | D A/S.

Datterselskabsaktier er ifalge aktleavancebeskatningsloven § 4 A, aktiebesiddelser pd 10 pct. eller mere.
Datterselskabsaktier giver ret til skattefri aktieudbytte.

For at undga omgdelse, er der indsat en varnsregel i stk. 3, der skal forhindre at aktionzrer samler deres
aktiebeholdninger i selskaber, der indskydes, sa der opnds ejerandel p& over 10 % i de enkelte led.

Nar betingelserne for varnsreglen er opfyldt ses der ved vurderingen af aktierne bort fra eventuelle
mellemholdingselskaber, der opfylder betingelseme.

For at veernsreglen finder anvendelse skal falgende vare opfyldt:
1) moderselskabets primzaere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier,
2) moderselskabet Ikke udever reel gkonomisk virksomhed og

3) mere end 50 pct, af dets aktiekapital direkte eller indirekte ejes af selskaber, der Ikke ville kunne modtage
skattefrie udbytter ved direkte ejerskab.

Side 137 af 176



Aktieavancebeskatningsioven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
andringer for aktier ved skattereformen

(4) aktierne i moderselskabet ikke er optaget til handel pa et reguleret marked eller en multilateral handelsfacilitet.)
Sporger har oplyst, at betingelse nr. 1 og 2 er opfyldt.

Af bilag 41 ses, at der ved vurderingen skal "ses igennem” til de gverste aktionzrer. 51 ApS, S2 ApS og 53 ApS,
ejer via D Holding ApS 85% af aktieme | D A/S. "Ses igennem” D Holding ApS ejer 51 ApS, S2 ApS og S3 ApS hver

28,3 % af aktierne i D A/S. Ejerandelen overstiger dermed 10 % af aktierne er derfor datterselskabsaktier jf.
aktieavancebeskatningsloven § 4 A.

Ses péa ejerandelen i D A/S via E Holding ApS ejer hver af selskaber S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS 3,3 % af
aktiekapitalen. Mere end 50 % af aktierne i E Holding ApS ejes af S1 ApS, S2 ApS og S3 ApS. Ses isoleret pd
ejerskabet af D A/S ad denne vej, er betingelse 3 er opfyldt, og aktierne skal anses for portefeljeaktier.

Af sporgsmal fra bilag 41 fremgdr, at safremt aktionzrerne ejer aktier i datterselskabet henholdsvis som indirekte
ejerskab og direkte, skal aktiebesiddelserne lz=gges sammen ved vurdering af, om der er tale om
datterselskabsaktier eller portefoljeaktier.

Det er derfor SKATs opfattelse, at betingelserne for anvendelse af varnsreglen vedrorende S1 ApS, 52 ApS og 53
ApS aktier i D A/S ikke anses for opfyldt, og aktierne i D A/S er derfor datterselskabsaktier, jf.
aktleavancebeskatningsloven § 4 A,

SKAT indstiller derfor, at spergsmél 1 besvares Ja.

Ad. Spergsmdl 2.

Bortfalder, da sporgsmal 1 er besvaret bekraftende.

Skatteradets afgorelse og begrundelse

Skatterddet tiltraeder SKATs Indstilling og begrundelse.
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13.1.11 TfS2011.669.SR

Mellemholdingreglen efterlL 84
TfS 2011, 669
af advokatfuldmasgtig Poul Erik Lytken og advokat Arne Riis, Bech-Bruun

Ved lov nr. 254 af 30. marts 2011 ( L 84 ) er foretaget en raekke andringer og
justeringer i anvendelsen af vaernsreglen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A
og § 4 B mod pyramidestrukturer. Forfatterne gennemgar i denne artikel
sendringerne og papeger de forhold, som fortsat er uafklarede.

1. Indledning

Mellemholdingreglen blev indfert i forbindelse med skattereformen i 2009. Reglen skal
forhindre, at der etableres sakaldte pyramidestrukturer eller "omvendte juletrazer"
gennem hvilke portefgljeselskabsaktionzerer reelt opnar at blive datterselskabsaktionaerer
og dermed skattefrie af udbytter og avancer.

L 84 indebaerer en omskrivning af ordlyden af mellemholdingreglen i
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, men bygger stadig pa de samme bazrende
principper som hidtil. De omfattende fortolkningsbidrag, der findes til den hidtidige

formulering, vil derfor i vidt omfang stadig veere aktuelle.2

fndringerne i mellemholdingreglen som felge af L 84 vil i denne artikel blive opdelt og
gennemgaet i folgende raskkefalge:

? Undtagelser for portefaljeaktionzaerer i mellemholdingselskabet og for
mellemholdingselskaber med helejede datterselskaber

? Lukning af mulighed for at omga vaernsreglen ved hijselp af en A/B-aktiemodel
? Indfarelse af interne skattemellemregninger, nar mellemholdingreglen finder anvendelse

De nyeste tilfajelser til mellemholdingregelsasttet har ikke gjort anvendelsen af reglen
lettere. Det ma forventes, at reglerne nasppe i praksis vil blive administreret helt korrekt,
da det er et fital af selskaber samt radgivere, som rent faktisk vil besidde tilstraskkelig
med kendskab til reglerne til at kunne anvende dem som tiltaenkt.

Ogsa for SKAT ma det forventes at vasre forbundet med betydelige vanskeligheder at
administrere og pase den korrekte ligning af selskaber mv., som mellemholdingregelsasttet
bliver aktuelt for.

De s=ndrede regler om mellemholdingselskaber har virkning fra og med indkomstar, som
starter den 31. marts 2011 eller senere. Dog har vaernsreglen mod omgaelse via
udbytteprasferenceaktier virkning tilbage fra den 24. november 2010. Eksisterende
strukturer, der rammes af denne sndring, ber derfor afvikles eller justeres hurtigst muligt,
da vaerdistigninger og udbytter i den mellemliggende periode vil vasre skattepligtige.

2. Indskraenkninger i anvendelsesomradet

2.1 Portefpljeaktionaerer i mellemholdingseiskaber

Efter den tidligere formulering af mellemholdingreglen ville portefaljeaktionasrer i et
mellemholdingselskab blive beskattet bide af deres forholdsmasssige andel af
udbytteudlodninger fra driftsselskabet til mellemholdingselskabet (som falge af
mellemholdingreglen) samt ved videreudlodningen af udbyttet fra mellemholdingselskabet
til portefeljeaktionzererne (som falge af den almindelige regel om beskatning af udbytter
pa portefeljeaktier).

Med egendringeme i L 84 vil portefaljeaktionaerer i et mellemholdingselskab ikke leengere
blive anset for at eje aktierne i det underliggende datterselskab direkte, selvom
vaernsreglen finder anvendelse pd mellemholdingselskabet, jf. ordlyden af § 4 A, stk. 3, 1.
pkt., hvoraf fremgar, at der er krav om et ejerskab pd mindst 10 pet. i hvert led.

Tidligere forte vasrnsreglen som nasvnt til dobbeltbeskatning af portefeljeaktionasrer, idet
portefeljeaktionasrer allerede er skattepligtige af aktierne i mellemholdingselskabet.
Problemstillingen kan illustreres pa felgende made:

Portefeljeaktionasrerne i MH i eksemplet vil nu ikke laengere blive anset for at eje aktier i
Drift direkte. Portefaljeaktionasrerne vil dermed ikke vaere skattepligtige af udbytte og
avancer, som MH matte realisere pa aktierne i Drift. De vil dog naturligvis fortsat vaere
skattepligtige af de udbytter og avancer, som de selv matte realisere p& aktierne i MH.
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Man kan overveje, hvorvidt mellemholdingreglen stadigvaek i det konkrete eksempel
ovenfor, vil fere til en dobbeltbeskatning af udbytter, der udloddes fra Drift til
portefeljeaktionaereme via mellemholdingselskabet. Efter mellemholdingreglens ordlyd
skal en del af mellemholdingselskabets 10-pct.s-aktiebesiddelse i Drift saledes fortsat
anses for direkte ejet af moderselskabsaktionaererne i mellemholdingselskabet i
eksemplet vil det sige 60 pct.. Hvis denne andel p& 60 pct. som felge af, at den skal anses
for gjet direkte af moderselskabet, fratraskkes i mellemholdingselskabets ejerandel i
driftsselskabet, opfylder selve mellemholdingselskabet ikke laengere betingelserne for at
modtage skattefrie udbytter (10 pct. - 6 pct. = 4 pct.). Problemet kan illustreres som
felger:

Ejerandele i Drift

A B MH Samlet
. 10 pct.
Mulighed 1|90 pct.||6 pct. ) 106 pct.
(reel ejerandel)
. 4 pct.
Mulighed 2|90 pct.||6 pct. 100 pct.

(korrigeret ejerandel)

§ 4 A, stk. 4, anfarer, at hvis de samme aktier som felge af mellemholdingreglen ejes
direkte af flere selskabsaktionasrer, anses aktierne for ejet direkte af den everste
aktionaer. Bestemmelsen sigter mod at undg8, at aktierne anses for at vaere ejet i flere led
(over mellemholdingselskabet), da den umiddelbare formulering af § 4 A, stk. 3, 1. pkt.,
peger pa, at det er samtlige direkte og indirekte aktionaerer i hvert led, som skal anses
som ejere.

Bemazrkningerne til stk. 4 i L 84 peger dog pé, at bestemmelsen ikke skal fortolkes
saledes, at der i eksemplet ovenfor skal ske en reduktion af MH s aktiebesiddelse i Drift
som felge af anvendelsen af mellemheldingreglen.

Bemaerkningeme til L 84 illustrerer stk. 4 med feolgende eksempel:

Bade MHl og MH2 bliver efter mellemholdingreglen kvalificeret som

mellemholdingselskaber. Herefter angives det, at aktieavancebeskatningsloven § 4 A, stk.
4, medferer, at selvom MH2 isoleret set skal anses for at eje 9 pct. (60 pct. af 15 pct.) af

aktierne i Drift direkte i medfer af mellemheldingreglen, s& skal disse aktier i Drift i stedet
anses for direkte ejet af selskabsaktionzererme i MH,, da MH, ogsa bliver kvalificeret som

et mellemholdingselskab. Derimod angives det ikke, om der skal bortses fra en andel af
MH, s direkte ejede aktier i Drift ved opgarelsen af, om MH; kan modtage skattefrie

udbytter (af hensyn til de evrige aktionaerer i MH, ).

Formalet med mellemholdingreglen er at forhindre, at selskabsaktionasrer omagar
ejerskabskravene ved at gje aktierne via et falles holdingselskab.g Henset til bl.a. den
ovenfor naevnte aendring af mellemholdingreglen af hensyn til at undga dobbeltbeskatning
af portefeljeaktionssrer, ma mellemholdingreglen, herunder stk. 4, fortolkes i
overensstemmelse med sit form3l s3ledes, at den ikke kan medfere en egentlig
omkvalificering eller 22ndret behandling af mellemholdingselskabets egne forhold, men blot
indeholder en regulering af mellemholdingselskabets aktionssrers skattemasssige forhold.
Aktieavancebeskatningslovens & 4 A, herunder stk. 4, kan s8ledes ikke medfore, at reelle
aktiebesiddelser bliver elimineret, men blot at der skal bortses fra visse "kunstige"
aktiebesiddelser, som mellemholdingreglen ellers umiddelbart statuerer.

Af forarbejderne fremgér det da ogsa generelt, at  det alene er moderselskabets
moderselskabsaktionserer, der bergres af vesrmsreglen . Mellemholdingselskabet ma
dermed fortsat anses for at eje samme ejerandel af driftsselskabet uanset anvendelsen af
mellemholdingreglen, nar det skal vurderes, hvorvidt mellemholdingselskabet som sddan
er skattefri af udbytter eller avancer oppebaret pa aktier i driftsselskabet. De gvrige
aktionaerer opnar ingen fordel herved, i forhold til hvis de alternativt havde ejet aktierne
direkte.

Resultatet bliver altsa, at et mellemholdingselskab fortsat vil kunne modtage skattefrie
udbytter, i tilfaelde hvor den reelle ejerandel i driftsselskabet er mindst 10 pct., uanset om
en andel af aktiebesiddelsen bliver beskattet hos mellemholdingselskabets direkte og
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indirekte aktionaerer.

Lesningen pa ovenstdende eksempler m& i evrigt ogsa blive styrende for resultatet i
felgende struktur:

Problemstillingen drejer sig her om, hvordan den personlige aktionaer i MH, spiller ind ved
kvalifikationen af MH, .

Det er umiddelbart klart, at 40 pct. af den nominelle aktiekapital i MH, er ejet af en fysisk

aktionaer, mens 30 pct. (50 pet. af 60 pct.) ultimativt er ejet af en selskabsaktionzer, som
ikke ville kunne modtage skattefrie udbytter fra Drift (30 pct. af 20 pct. = 6 pct.).
Afgerende for kvalifikationen af MH, bliver derfor de sidste 30 pct., som skal anses for ejet

af MH,, da der er en fysisk aktioneer i nasste led.

Umiddelbart ejer MH, 12 pct. af Drift (60 pct. af 20 pct.) og aktiebesiddelsen burde derfor
blive kvalificeret som en "god" aktiebesiddelse, hvorefter MH, ikke skal behandles som et
mellemholdingselskab. Hvis halvdelen af MH, s ejerandel i MH, imidlertid i stedet anses
for ejet af selskabsaktionazren i MH,, vil der blot vazre en ejerandel pd 30 pct. tilbage (50
pct. af 60 pet.). I s3 fald vil MH2 ikke have en tilstraekkelig stor indirekte ejerandel i Drift.
Som naevnt, ber denne situation leses pa samme méade som den ovenstdende
problemstilling, séledes at den reelle, faktiske ejerandel i MH, ikke reduceres, nar MH, s
egne forhold skal vurderes.

Ordlyden af bestemmelsen tager ikke stilling til spargsmalet, og heller ikke i forarbejder
eller praksis er der taget direkte eller entydigt stilling hertil.2 Da mellemholdingreglen
imidlertid er en undtagelse til hovedreglen om behandlingen af 10-pct.A"s-
aktiebesiddelser, ma den i mangel af andre holdepunkter fortolkes indskraenkende.

2.2 Helejede datterselskaber

L 84 medfarer derudover, at mellemholdingreglen ikke skal finde anvendelse, nar
mellemholdingselskabet ejer hele aktiekapitalen i det underliggende datterselskab. Dette
geelder dog ikke hvis datterselskabet ikke er hjemmeherende | Danmark, og hverken (i)
kvalificerer som et selskab i en medlemsstat efter moder-/datterselskabsdirektivet eller
(i) er berettiget til at pAberibe sig en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Danmark.

Andringen medferer, at MH, i nedenstaende eksempel ikke leengere skal kvalificeres som
et mellemholdingselskab.

Andringen muligger at et selskab, som fungerer som finansieringsselskab (fx MH, i

ovenstdende eksempel) i forbindelse med et opkab af et selskab eller en koncern (som
ikke er beliggende i et skattelyland), far mulighed for at servicere sin gasld via
udbytteudlodninger fra driftsselskabet  uden at der skal indeholdes udbytteskat eller ske
beskatning af direkte eller indirekte danske selskabsaktionasrer.

3. Ny vaernsregel mod omgéelse ved A/B-aktiemodel

3.1 Den nye vaernsregel

Reelt kunne mellemholdingreglen fer L 84 omgés ved, at de personlige aktionazrer i de
ultimative selskabsaktioneerer ejede en andel af aktiekapitalen i det underliggende
mellemholdingselskab personligt. Ved hjzelp af en differentiering af udbytterettigheder
mellem personer oq selskaber kunne udbytter p8 denne made kanaliseres skattefrit op i
det personlige holdingselskab.

Ud over ovenstdende justeringer tilfarer L 84 derfor et vigtigt nyt element i
mellemholdingregelsasttet, nemlig at der i visse tilfaelde, hvor der er tillagt
selskabsaktionserer udbyttepresferencer, skal tages hejde for eventuelle aktiebesiddelser
ejet af naerstiende.

Felgende struktur, hvor & A/S og B A/S er tillagt en fortrinsret til udbytteudlodninger fra
MH, illustrerer formalet med reglen:

Som udgangspunkt skal der i strukturen ikke ses igennem MH. Dette skyldes, at alene 50
pct. af den nominelle aktiekapital i MH er ejet af selskaber, mens den resterende andel er
ejet af personer. Efter formuleringen af mellemholdingreglen, som den var for L 84, gjorde
dette sig ga=ldende, uanset om der var tillagt selskaberne udl::yrt‘cla;:lrae‘!’erenc\er.i
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Den nye vaernsreglen fungerer ved, at der ved opgerelsen af, hvorvidt mere end 50 pct. af
den nominelle aktiekapital i MH er ejet af selskaber, som ikke ville kunne modtage
skattefrie udbytter ved et direkte ejerskab af aktierne i Drift, tillaegges aktiebesiddelser,
som ejes af nerstdende (se nasrmere nedenfor). Dette gaelder dog kun i det omfang,
selskabsaktionazrerne er tillagt udbytteprasferencer. 1 eksemplet vil vasrnsreglen i praksis
fore til, at 100 pct. af aktieme | MH skal anses for at vaere ejet af selskabsaktionserer.

I forhold til felgende struktur vil den nye veeamsregel ikke medfore en ssndret matenel
behandling, uanset om C A/S og D A/S er tillagt en udbyttepraeferenceret:

C A/S og D A/S ejer hver indirekte 5 pct. af Drift og har en udbytteprasferenceret i MH.
Samtidig er hovedaktionssrerne i de to selskaber personlige aktionasrer i MH. Herefter skal
de personlige nominelle aktiebesiddelser medregnes sammen med holdingselskabermes
nominelle aktiebesiddelser ved opgerelsen efter aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk.
3, nr. 5, jf. stk. 5.

Dette medferer imidlertid, at C A/S vil blive anset for at eje 50 pct. (25 + 25 pct.) af MH
og dermed indirekte 10 pct. i Drift. [ henhold til stk. 3, nr. 5, skal C A/S herefter
kvalificeres som en "god" selskabsaktionzer, da C A/S ville kunne modtage skattefrie
udbytter fra Drift ved et direkte ejerskab. Det samme ger sig geeldende for D A/S og MH
vil derfor ikke skulle kvalificeres som et mellemholdingselskab.

3.2 De omfattede "naristiende” personer

De naertstdende personer, som der i visse tilfaelde skal tages hajde for i forbindelse med
opgerelsen af 50-pct.s-greensen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 5
{antallet af hhv. "gode" og "darlige" aktionaerer i mellemholdingselskabet), er opregnet i §
4 A, stk. 5, nr. 1-4. Det drejer sig om:

1. Aktiebesiddelser tilharende personlige aktionaerer med bestemmende indflydelse, Jf.
ligningslovens § 16 H, stk. 6, i selskabsaktionasren.

2. Aktiebesiddelser tilharende personer, der er naertstdende til de personlige aktionaerer,
jf. ligningslovens § 16 H.

3. Portefeljeaktiebesiddelser tilhgrende selskaber m.v., hvorover personkredsen nasvnt i
nr. 1 og 2 har bestemmende indflydelse, jf. ligningslovens § 16 H, stk. 6.

4. Portefaljeaktiebesiddelser tilharende fonde m.v. stiftet af personkredsen naevntinr, 1
og 2, if. ligningsloven § 16 H, stk. 6.
Nr. 1 og 2 vedrerer alene aktier ejet af fysiske personer (og i vidt omfang den samme

personkredsé), mens nr. 3 og 4 alene vedrerer aktier ejet af juridiske personer og alene
portefeljeaktiebesiddelser.

Bestermmende indflydelse i henhold til ligningslovens § 16 H, stk. 6, foreligger, hvis den
personlige aktionaer direkte eller indirekte eller i faellesskab med naertstiende ejer mere
end 50 pct. af aktiekapitalen i selskabet eller réder over mere end 50 pct. af stemmerne i
selskabet.

Som neertstdende anses den skattepligtiges segtefzelle, foraeldre og bedsteforaeldre samt
barn og barnebam og disses segtefaeller eller dodsboer efter de naevnte personer.
Stedbarns- og adoptivforhold sidestilles med a=gte sla=gtskabsforhold.

Derudover medregnes ejerandele og stemmerettigheder, som indehaves af
selskabsdeltagere, med hvem den skattepligtige har en aftale om udavelse af kontrol. Det
ma kunne laegges til grund, at der nasppe er tilsigtet en forskel mellem henvisningen til
ligninaslovens § 16 H (i nr. 2) i forhold til henvisningere til ligningslovens § 16 H, stk. 6 (i
nr.1, 3 0g 4).§

Hvis der bade er selskabsaktionasrer med og uden udbyttepraeference, er det alene
naerstdende til den eller de selskabsaktionaerer, som rent faktisk er tillagt en
udbytteprasference, der skal medregnes og ikke eventuelle naertstdende til
selskabsaktionasrer, som ikke er tillagt udbytteprasferencer.

Felgende eksempel kan illustrere § 4 A, stk. 5, nr. 3 og 4:

To ikke-neertstdende personer ejer hvert et holdingselskab (hhv. E A/S og G A/S) med en
25- pct.s-ejerandel i et muligt mellemheldingselskab, MH. Derudover ejer de to personer i
feellesskab holdingselskabet F A/S, som ejer 5 pct. af aktierne | MH. E A/S og G A/S er
tillagt en udbytteprasference, De resterende aktier | MH er ejet af andre, fysiske personer,
E A/S og G A/SA’ ejer tilsammen 50 pct. af MH og ville ikke kunne modtage skattefrit
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udbytte fra Drift ved et direkte ejerskab.

Hvis F A/S ejerandel pd 5 pct. medregnes E A/S og G A/S samlede ejerandel iht. § 4 A,
stk. 5, nr. 3, vil MH blive kvalificeret som et mellemholdingselskab. I s tilfelde vil E A/S
og G A/S vaere skattepligtige af deres indirekte ejerandele (ekskl. F A/S ejerandel) i Drift,
mens F A/S fortsat alene vil skulle betragtes og beskattes som aktionasr i MH.

Hvis de to aktionzerer i F A/S har "en aftale om udevelse af kontrol”, jf. ligningslovens § 16
H, stk. 6, 5. pkt., vil F &/S aktier i MH skulle teelles med, mens det nesppe vil veere
tilfeldet, hvis der ikke er en sidan aftale, jf. ligningslovens § 16 H, stk. 6,
modsastningsvis.

3.3 Definition af udbytteprasference

Med udbyttepra=ferenceaktie menes efter forarbejderne aktier, hvor selskabsaktionazren
pa en eller anden made har fortrinsret til udbytteudlodninger, herunder ogsa situationer,
hvor der kun er fortrinsstilling vedrerende nogle udlodninger. Der vil f.eks. vaere tale om
en udbyttepreeferenceaktie efter skatteministerens opfattelse, selvom udbytte uddeles
efter ejerforholdet, hvis selskabsaktionaeren har fortrinsret ved Iik\u'it:iatiorlsl.lr:llot:irlinger.2
Det kan diskuteres, hvorvidt denne fortolkning generelt kan siges at ligge inden for
ordlyden af bestemmelsen, da en "udbyttepressference" almindeligvis ma kvalificeres med
hensyntagen til det skatteretlige begreb "udbytte", jf. lianingslovens § 16 A og § 16 B.
Bemazrkningerne til L 84 benytter s3ledes ogsd konsekvent begrebet udbytte uden i
gvrigt at neevne aktieavancer, herunder likvidationsprovenuer.

Umiddelbart synes skatteministeren at enske et begreb, der nazrmer sig begrebet
"fortrinsstilling”, som er benyttet i relation til kapitalfondspartnere og carried interest i
hhv. aktieavancebeskatningslovens § 17 A og ligningslovens § 16 . En analog anvendelse
af disse to begreber, hvor ordlyd og omstaendigheder tillader det, vil ogsa kunne vaere
hensigtsmasssigt. Konkret er det derfor vores opfattelse, at det er tvivisomt, om der i
lovens ordlyd er tilstreekkelig beleeg for skatteministerens udtalelse, bortset fra i de
tilfaelde, hvor et likvidationsprovenu skatteretligt skal behandles som udbytte.

Som felge af ovenstdende vil en udbytteprasference foreligge i alle tilfaelde, hvor
selskabsaktionseren potentielt kan modtage udbytter (herunder likvidationsprovenu, som
skatteretligt skal behandles som udbytte), som forholdsmaessigt overstiger, hvad de avrige
selskabsaktionasrer modtager. Der m3 vasre tale om en gennemsnitshetragtning, saledes
at der er tale om en preeference, hvis selskabsaktionseren i en given situation vil kunne
modtage et forholdsmaessigt udbytte, som overstiger det gennemsnitlige udbytte for den
samlede aktiekapital i selskabet. Hvis en enkelt aktionazr s8ledes i visse situationer er
efterstillet de avrige, vil de evrige aktionaerer som udgangspunkt blive betragtet som
havende en udbytteprasference.

Der synes kun at vazre meget lille rum til at inddrage andre momenter i vurderingen af,
hvorvidt der er tale om en udbyttepraeference, herunder fx den reelle vaerdi af den tillagte,
potentielle praeferencerettighed.

4. Nye skattemellemregninger afledt af mellemholdingreglen

Endelig indferes der med L 84 en pligt for selskabsaktionzererne til at betale skattevaerdien
af udbytte til mellemholdingselskabet, nar skatten betales via datterselskabets
indeholdelse af udbytteskat ved udlodning til mellemholdingselskabet. Forpligtelsen skal
sikre mod diskrimination af minoritetsaktionzererne i mellemholdingselskabet.

Der er med rette blevet rejst en del kritik mod denne del af loven sammenholdt med
forpligtelsen til at indeholde uclb\wtte's.kat_§ Det vil sdledes blandt andet i forbindelse med
revision af de bererte selskaber kunne volde store vanskeligheder og krasve store
ressourcer pa tilfredsstillende vis at kunne "opdage" og vurdere eventuelle
skattemellemregninger, der er opstaet mellem et holdingselskab og en minaritetsaktionasr
lazngere oppe i strukturen.

For advokater vil regelsaettet imidlertid ogsa kunne vaere vanskeligt at handtere i
ejeraftaler mv. pd en tilfredsstillende vis. Disse mellemregninger kan saledes opsta mellem
helt uafhaznqige parter pa vilkdrige tidspunkter. Hverken mellemholdingselskabet eller
den ultimative aktionaer vil almindeligvis have en afgerende indflydelse pd, hvemnar og i
hvilket omfang der udloddes udbytte fra driftsselskabet.

Dette nye og komplekse omrade, som en revisor vil skulle forholde sig til ved en revision
af selskaber i en dansk ejerstruktur, stemmer meget darligt overens med den siddende
regerings erklaerede mal om at nedbringe de administrative byrder for erhvervslivet.
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5. Konklusion

Det er efter vedtagelsen af L 84 aktuelt som aldrig fer at indrette ejerstrukturer pa en
made, s& de er solide og modstandsdyqtige over for mellemholdingreglen, ikke blot i nuet
men ogsa i tilfselde af senere sendringer i ejerkreds mv.

Reglerne om og konsekvenser af at vaere omfattet af mellemholdingregelsasttet er generelt
s8 komplekse, at det almindeligvis ma tilrades, at ejerkredsen undgdr at blive omfattet af
reglen. Dette er sandsynligvis ogsa en stor del af formalet med de meget komplekse regler

at virke afskraskkende.2

Reglerne er dog stadig forholdsvis nye og som falge af deres kompleksitet fortsat ikke
komplette. I de tilfselde, hvor vaerdierne i en ejerstruktur er tilstraskkeligt heje, ma man
derfor stadig forvente, at det godt kan betale sig at undersege mulighederne for at
indrette ejerstrukturen pd en méade, s der skattefrit kan udbetales udbytte fra
driftsselskabet til dets ejere  samtidig med at den skattemasssige robusthed i forhold til
mellemholdingreglen fastholdes.

Noter

1

I forarbejderne udtryL(kes det s.él%des, at der ikke aendres pa vaernsreglens
grundleeggende formal og virkemade, jf. L 84, bemeerkningerne til § 1, nr. 1.
2

Jf. L 84, bemaerkningeme til lovforslagets § 1, nr. 1.

3

Det naermeste man kommer en stillingtagen, er Skatteministeriets manglende stillingtagen
i sidste kommentar i pkt. B.2 i TfS 2010, 295 i relation til en struktur, som involverer et
mellemholdingselskab med dels en personlig aktionaer, dels nogle selskabsaktionasrer. Det
skal dog bemeerkes, at den omhandlede struktur ikke reelt aktualiserede problemstillingen,
hvorfor Skatteministeriets manglende kommentering heraf ikke uden videre kan tillaegges
betydning til stette for et bestemt resultat.

4
Dette resultat nar Skatter8det ogsa frem til | TfS 2011, 40.
5

Se hertil bilag 1, side 30 f, og bilag 20, side 12 f, til L 84.
5]

Se hertil skatteministerens kommentar i bilag 20 til L 84, s. 12 f, hvor Skatteministeriet
tilsyneladende overser netop dette spargsmal.

7
Jf. bilag 20 til L 84, side 12.
8

Se szerligt FSRA s Kritik og Skatteministeriets forholdsvis kortfattede kommentarer hertil
gengivet i bilag 1 og 20 til L 84.

9
Se hertil Skatteministeriets kommentar nederst pa side 32 i bilag 1 til L 84.
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13.1.12TS 2010.548.SR (Uddrag)

Vearnsregel mod mellemholdingselskaber — en status
TfS 2010, 548
Af advokat Henrik Stig Lauritsen, Kromann Reumert

Lovteksten og forarbejderne til den nye veernsregel mod
mellemholdingselskaber giver ikke ligefrem fuld forstdelse for det narmere
indhold af veaernsreglen. Skatteministeriet har nu offentliggjort en omfattende
kommentar vedrgrende fortolkning af vaernsreglen, som i nogen grad bidrager
til afklaring af Skatteministeriets fortolkning af veernsreglen. Der bestar dog
stadig en raekke uafklarede forhold.

1. Indledning

Med virkning for indkomstaret 2010 afhasnger beskatningen af selskabers aktieavancer
ikke laengere af ejertiden. 1 stedet afhaenger beskatningen som udgangspunkt af, om
selskabets ejerandel er over 10 pct. (datterselskabsaktier), eller om selskabet skal eller
kan sambeskattes med det selskab, hvori der gjes aktier (koncernselskabsaktier). For
datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier er aktieavancer for fremtiden skattefrie, og
tab kan ikke fradrages. For aktier som ikke er datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier (portefeljeaktier) er aktieavancer altid skattepligtige, og tab kan
fradrages. Udbytte er tilsvarende skattepligtigt fra portefeljeaktier, mens udbyttet er
skattefrit, hvis selskabsaktionssren modtager det fra datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier.

Med de aendrede regler for beskatning af aktieavancer forages incitamentet til at sikre, at
det pagesldende selskab ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen i det underliggende selskab.
Dette kan f.eks. opnds ved at pulje investeringerne i falles holdingselskaber saedvanligvis
benzevnt “omvendte juletraser”. Incitamentet hertil er ikke nyt, idet et selskab ogs& forud
for skattereformen skulle eje mindst 10 pct. af aktiekapitalen i det underliggende selskab
for at kunne modtage udbytte skattefrit.

Som noget nyt i dansk skattelovgivning er der indsat en vaemsregel mod s&danne
strukturer,m- som er etableret for at opna en ejerstreng pa mindst 10 pct. op igennem
strukturen.

Selve lovteksten og forarbejderne giver ikke ligefrem den fulde forstielse for det nasrmere
indhold af veernsreglen. Saerligt har det vaeret forbundet med tvivl, om der i koncermer,
som er struktureret i flere led, har optrdt mellemholdingselskaber. Der er nu

offentliggjort en raekke bindende svar om vasrnsreglens nasrmere indhold, ligesom
Skatteministeriet som falge af en raskke opklarende spergsmal fra FSR den 15/3 2010 har
offentliggjort en omfattende kommentar til fortolkningen af vaemsreglen.m- Der ses ikke
at vaere klar hjemmel til alle de fortolkninger, som Skatteministeriet har offentliggjort, jf.
nasrmere nedenfor,

2. Varnsreglens indhold

Vaernsreglen indebaerer, at en forholdsmaessig del af det indsatte holdingselskabs aktier
anses for ejet af de bagvedliggende selskabsaktionzerer. Dette indebeerer at aktierne,
uanset indsasttelsen af et mellemliggende selskab, skal beskattes som portefeljeaktier,
hvis aktierne ved direkte ejerskab havde veeret portefeljeaktier. I sddanne tilfaelde kan det
mellemliggende selskab betegnes som et mellemholdingselskab. Vaernsreglen finder dog
alene anvendelse, nir en razkke kumulative betingelser er opfyldt. “Svigter” blot én af
disse betingelser er selskabet ikke et mellemholdingselskab:

- det indsatte moderselskabs primaere funktion er ejerskab af
datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, og

- moderselskabet udgver ikke reel gkonomisk virksomhed vedrgrende
aktiebesiddelsen (substanstest), og

- mere end 50 pct. af aktiekapitalen i moderselskabet ejes direkte eller
indirekte af selskaber omfattet af selskabsskattelovens § 1, eller § 2, stk. 1,
litra a, der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved direkte ejerskab
af aktierne (majoritetstest), og
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- aktierne er ikke noterede.

Det bem &rk es endvidere, at sSfremt det indsatte selskab er et mellemholdingselskab, er
det kun mellemholdingselsk abets akbionserer omfattet af selsk absskattelovens 5 1 eller

g 2, stk, 1, litra a, som anses for at eje aktierne direkte. Bagarunden herfor er ifelge
forarbejderne, at der allerede findes et v a&rn i de tilfelde, hvor akberne i
mellemhboldingselskabet ejes af udenlandske selskaber, som ikke er akiernes retmassige
gjere (heneficial owner) [ Det kan selvfelgelig overvejes, om dette varn nu ogsa er
tilstraekkeligt, Bt faktum er det i hvert fald, at Landsskatteretten | den farste afsagte
afg@relse om beneficial ownership, har givet sk attevderen medhold i, at et selskab i
Luxembourg v ar beneficial owner, og at der derfor ikke skulle indehaoldes kildeskatl som
nast3et af SKAT, Personer anses ligeledes ikke for at eje aktierne direkte.

Samtidig berm &rkes det, at et selskab ifelge forarbejderne kan vare mellemholdingselsk ab
i forhold til en aktiebesiddel se, mens det ikke er et mellerboldingselskab i forhold til en
anden aktiebesiddelse, Det kan f.eks, tankes, at mellermholdingselskabet kun udever en
reel gkanomisk virksomhed vedrarende den ene aktisbesiddelse.

Eksempel 1
Selskab 1 Selskab 2
50% [ 50%
MH1
| 10%
Drift

Eksempel 1 er et typisk eksempel pa en struktur, som vil blive bergrt af den nye
varnsregel, Selskab 1 0g 2 - som antages at vare ejet af personer - ville ved direkte
gjerskab =f Drift alene eje 5 pet., og de har derfor sammen etableret MH1 for p3 den made
gt opnd, at der i hver ejerstreng er en ejerandel pa mindst 10 pot, Forudsat st MHL
opfylder de @vrige betingelser, jf. ovenfor, vil MH1 blive anset for et mellemholdingselskab
med den konsekvens, at akberne i Drift anses for ejet direkte af Selskab 1 og Selskab 2.
Herved vil aktierne vare portefaljeaktier, idet den direkte ejerandel alene er 5 pct, I
eksemplet antages Selskab 1 og 2 at vare omfattet af selskabsskattelovens § 1, eller § 2,
stk 1, litra a.

Hwis der i ovennevhte eksempel sdledes f.eks. udbetales udbytte fra Drift il MHL, vil
dette udbythe vare skatteplighigt for Selskab 1 og Selskab 2, idet aktierne i Drift som
naynt anses for ejet direkte af Selskab 1 0g 2, Selskab 1 og 2 vil ikke blive beskatet én
gang til, ndr udbyttet p3 et senere tidspunkt videreudloddes fra MHL il Selskab 1 og 2.
Dette falger allerede af, at de akter, som Selskab 1 og 2 ejer | MHL, er

datterselsk absaktier, Hyis der havde varet en tredje selskabsaktionar (Selskab 3) i MH 1,
som alene ejede f.eks, & pot. af MH1 (i s3fald ville Selskab 1 og Selskab 2 hver gje

46 pet.), ville der ske beskaming af Selskab 1-3 ndr der f.eks, udbetales udbytte fra Drift
til MH1. Mar udbyttet senere videreudloddes til Selskab 1-3, kan det overvejes om Selskab
3 i dethe tilfeide, vil blive beskattet en gang i, idet Selskab 2 ejer portefel jeaktier | MH1,
Urniddelbart skulle man tro, at dette vil wvaere tilfaldet, idet der ikke er hjermmel til at
undlade beskatning, og dette antages ogsa af Gitte Skouby og Jesper Dreyer i

TS 2010, 223,

Irmidlertid fremgar det af I‘urarhejdeme,Iil at et udbytte eller en aktieav ance vedrarende
aktierne | et datterselskab, der allerede som felge af varnsreglen er blevet beskattet hos
en selskabsaktionar i mellemholdingsel skabet, ikke skal beskattes hos den samme
aktionaer igen, hvis udbyitet eller akteavancen senere bliver videreudloddet fra

el ernholdingselskabet til selskabsaktionzaren. I en struktur som den ovenst3ende, vil
Selzkab 3 sdledes skulle fare en beskatringssaldo for at sikre, at Selskab 3 ikke bliver
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beskattet endnu en gang ved videreudlodning fra MH1 til den direkte portefeljeaktionaer i
MH1.

Som det ses, er konsekvensen ved at MH1 er et mellemholdingselskab séledes, at Selskab
1 og 2 anses for at eje sével aktierne i Drift som i MH1. Der er saledes ikke tale om, at
MH1 anses for et transparent selskab som felge af kvalifikationen som et
mellemholdingselskab. Hvis der i ovennaevnte eksempel sdledes f.eks. udbetales udbytte
fra Drift til MH1, vil dette udbytte veere skattepligtigt for Selskab 1 og 2. Et eventuelt
afkast som MH1 opnar p& udbyttet i den mellemliggende periode, ma dog efter min
opfattelse vaere skattepligtigt for MH1. P§ samme méde vil MH1 - og ikke Selskab 1 og 2 -
veere skattepligtig af eventuel lebende driftsindtjening i MH1.

I konsekvens af at Selskab 1 og 2 skal anses for at eje aktierne direkte i Drift, skal Drift
indeholde kildeskat ved udbetaling af udbytte til MH1. Indeholdelse af kildeskat kan ifelge
skatteministeren alene undlades, hvis det udloddende selskab positivt ved, at der ikke skal
indeholdes kildeskat. I mange tilfaslde kan det veere saerdeles vanskeligt at bedemme for
Drift, hvorvidt det overliggende selskab er et mellemholdingselskab, jf. naermere nedenfor.
Heroverfor skal det dog bemesrkes, at der i henhold til kildeskattelovens § 69 alene kan
geres et ansvar geeldende for den manglede indeholdelse, hvis skatteyderen har handlet
forsemmeligt.

2.1 Primaer funktion
Ifelge bemasrkningerne anferes felgende om et selskabs primasre funktion:

“For det ferste skal mellemholdingselskabets primaesre funktion veere at eje
datterselskabsaktier. Dette kan veere aktier i et eller flere datterselskaber. Der skal i den
forbindelse foretages en konkret vurdering af, hvad der ma anses for at veere formalet
med mellemholdingselskabets eksistens. Mellemholdingselskabet skal i ikke uvaesentligt
omfang have anden aktivitet end ejerskabet af datterselskabsaktier - ellers vil
vaernsreglen finde anvendelse.”

Som det ses, er et selskab sdledes ikke et mellemholdingselskab, hvis det i ikke
uvaesentligt omfang har anden aktivitet end ejerskab af de pagaeldende
datterselskabsaktier/koncernselskabsaktier.

Skatteministeren blev under lovforslagets behandling i Folketinget bedt om at besvare en
raekke konkrete spargsmal af Kromann Reumert vedrerende den naermere forstaelse af et
selskabs primaere funktion, herunder om det vil vaere tilstraekkeligt til, at et selskab ikke er
et mellemholdingselskab, at det erhverver f.eks. en ejendom, som udger f.eks. 15 pct.,
20 pet., eller 30 pct. af aktiverne? Herunder om der alene ses pa balancen, eller om det
tillige har betydning, hvilke arbejdsbyrder der er forbundet med besiddelsen L8]
Skatteministeren undlod at svare pd spergsmalene, og anfarte i stedet at det m3 vurderes
konkret, hvornar et selskabs funktion primasrt er at eje
datterselskabsaktier/koncernselskabsaktier, og at det ikke er muligt at angive et prascist
forhold mellem vaerdien af aktier og andre aktiver, som er afgerende. Det vil ifelge
skatteministeren normalt vaere 8benbart, hvad der er et selskabs primasre funktion. I et
bindende svar afsagt af SkatteradetlZl udgjorde det pagaeldende holdingselskabs
datterselskabsaktier ca. 1/3 af aktiverne, mens holdingselskabets evrige aktiver ville vaere
placeret i portefeljeaktier, obligationer m.v.

Skatteradet var blevet bedt om at bekresfte, at holdingselskabet ikke kunne betegnes som
et mellemholdingselskab, nar mere end 50 pct. af selskabets aktiver til stadighed var
placeret | andet end datterselskabs- og koncernselskabsaktier.

Skatterddet kunne ikke bekrasfte, at der gaelder en “50-pct.s-regel” eller lignende séledes,
at nar mere end 50 pet. af et selskabs aktiver til stadighed er investeret i andet end
datterselskabs- og koncermselskabsaktier, finder bestemmelsen om
mellemholdingselskaber ikke anvendelse. Derimod skal der foretages en konkret vurdering
i det enkelte tilfaelde.

Henset til det oplyste om bagarunden for stiftelsen af holdingselskabet, holdingselskabets
eksistensperiode samt til det oplyste om formueplaceringen fandt Skatteradet ud fra en
konkret vurdering, at holdingselskabets primaere funktion ikke var ejerskab af
datterselskabsaktier og koncermselskabsaktier. Holdingselskabet var derfor ikke et
mellemholdingselskab.

Det kan overvejes, om et selskab kan have til primaer funktion at eje
datterselskabsaktier/koncernselskabsaktier uanset at selskabets formal ifalge vedteegterne
er et andet - f.eks. som felge af at selve produktionsvirksomheden er solgt fra, og

selskabet er under nedlukning. I et nyligt offentliggjort bindende svar fandt Skatl:eré’ldet,li1
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at et selskabs virksomhed bestod i at investere | veerdipapirer, uanset at selskabet havde
solgt hele aktiekapitalen i et underliggende selskab og sdledes ikke ejede aktier og ikke
havde til hensigt at eje aktier. Selskabet ejede derimod alene et geeldsbrev. Ifalge det
bindende svar var dette uden betydning, idet selskabet ejede et gasldsbrev og dermed
havde en investering i vasrdipapirer. Det er ikke afklaret, om der gaelder en tilsvarende
objektiv regel, nir det skal vurderes om et selskabs primaere funktion er at eje
datterselskabsaktier.

2.2 Reel gkonomisk virksomhed

Safremt et selskabs primasre funktion er ejerskab af datterselskabsaktier og
koncernselskabsaktier, skal det underseges, om moderselskabet udever reel akonomisk
virksomhed vedrprende aktiebesiddelsen.

Formuleringen af denne betingelse svarer til formuleringen, som blev indsat i
ligninaslovens § 16 H om CFC-beskatning af personer, ved lov nr. 540 af 6/6 2007, som
opfelgning pa EF-Domstolens dom | Cadbury Schweppes sagen. Bestemmelserne skal
derfor fortolkes | overensstemmelse med den EU-retlige afgraensning vedrerende rent
kunstige arrangementer/svig eller misbrug.

Ifelge bemaerkningeme skal moderselskabet udeve en eller anden form for
erhvervsvirksomhed, for at bestemmelsen ikke finder anvendelse, og denne
erhvervsvirksomhed skal have en tilknytning til aktiebesiddelsen. Selskabet skal ogsd have
en fysisk eksistens, dvs. lokaler, personale og udstyr. Postkasseselskaber udever | denne
sammenhazng ikke reel akonomisk virksomhed. Det er sdledes ikke tilstraskkeligt blot at
eje datterselskabsaktierne, idet dette ikke er reel pkonomisk virksomhed i denne
sammenhaeng. Samtidig anfores det, at et moderselskab, der er administrationsselskab i
en sambeskatning, ikke automatisk holdes ude af bestemmelsen. I det omfang der er tale
om et holdingselskab i en koncern med aktivt ejerskab af mange datterselskaber, vil der
imidlertid alt andet lige vasre tale om en sadan funktion og aktivitet, at bestemmelsen ikke
finder anvendelse.

Skatterddet har nu i to omgangem naermere vurderet indholdet af denne bestemmelse.

I den nyeste af afgorelserne ejede holdingselskabet henholdsvis 60 pct., 55 pct., 33,3 pct.,
50,2 pct., 60 pct., 75 pct., 60 pct. og 50 pct. i 8 forskellige datterselskaber. Det blev
oplyst, at investeringerne kunne og ville 2endre sig over tid, da holdingselskabet lebende
vurderede de nuveerende investeringers potentiale og ikke mindst lobende vurderede nye
investeringsmuligheder.

Ifelge Skatterddet var holdingselskabet ikke et mellemholdingselskab. Det blev i den
forbindelse tillagt betydning, at holdingselskabet havde egne lokaler og en ansat direkter
til at varetage de administrative opgaver vedrerende holdingselskabet og
datterselskaberne. Desuden deltog direkteren | samtlige datterselskabers bestyrelser, og
var den, der fandt nye selskaber, som holdingselskabet kunne investere i. Direkteren
udarbejdede desuden negletalsanalyser til vurdering af investeringerne. Bestyrelsen i
holdingselskabet medte desuden bestyrelsen og ledelsen i samtlige datterselskaber tre-
seks gange om aret.

Sperger havde desuden bedt om bekrasftelse p3, at holdingselskabet fortsat ville udave
reel pkonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen i et specifikt datterselskab,
uanset at holdingselskabet ikke opndede en bestyrelsespost, men havde betinget sig
samme oplysninger som tilgdr bestyrelsen. Skatterddet kunne ikke bekrasfte dette,
eftersom indflydelse pa datterselskabets ledelse ifglge Skatterddet vil vaere vanskeligt
uden en bestyrelsespost.

Umiddelbart synes Skatteradet herved i realiteten i tillazq til kravene i forarbejderne om
lokaler, personale og udstyr at stille krav om, at det pagssldende selskab har en
bestyrelsespost i datterselskabet. I mangel af anden aftale kan en aktionaer ikke vasre
sikker pa at opna en bestyrelsespost, medmindre vedkommende ejer mindst 50 pet. af
kapitalen i datterselskabet, og konsekvensen af ovenstaende synes siledes at vesre, at et
holdingselskab skal erhverve besiddelser p& mindst 50 pct. for at vaere sikker p& at kunne
udeve reel skonomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen. Dette yderligere “krav” er
der ikke hjemmel til i lovteksten eller forarbejdeme, ligesom kravet ikke synes egnet til at
vurdere om der udeves reel gkonomisk virksomhed. Hvis man f.eks. forestiller sig, at
holdingselskabets ene bestyrelsesmedlem er i mindretal, og i evrigt ikke engagerer sig
aktivt | datterselskabet, ma man konstatere, at det holdingselskab, som ikke besidder en
bestyrelsespost, men i stedet udever ejerskab aktivt og drefter strategi m.v. med ledelsen
i datterselskabet, i hejere grad udever reel gkonomisk virksomhed vedrorende
aktiebesiddelsen.
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13.1.13 TS 2009.833.SR (Uddrag)

Selskabers aktieavancer efter skattereformen
TfS 2009, 833
Af advokat Henrik Stig Lauritsen, Kromann Reumert

Vedtagelsen af Forarspakke 2.0 a=ndrer vaesentligt beskatningen af selskabers
gevinst og tab pa aktier. I denne artikel praesenteres disse andringer naermere,
mens udvalgte omrader analyseres.

1. Indledning

Selskabers aktieavancer er efter de gaeldende regler som udgangspunkt skattefrie efter en
ejertid p& 3 &r, samtidig med at tab som udgangspunkt ikke kan fradrages, efter at denne
ejerperiode er forlgbet. Har aktieme vasret ejet | mindre end 3 8r, er aktieavancer
skattepligtige, samtidig med at tab kan fradrages i andre gevinster. Tabene er saledes
kildeartsbegreensede.

Med virkning for indkamstaret 2010 afhaenger beskatningen af selskabers aktieavancer
ikke le=ngere af ejertiden. I den relation ligestilles beskatningen af selskabers aktieavancer
saledes med beskatningen af personers aktieavancer, hvor ejertiden ligeledes ikke har
betydning. For datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier er aktieavancer for fremtiden
skattefrie, og tab kan ikke fradrages. For portefeljeaktier er aktieavancer altid
skattepligtige, og tab kan fradrages. For noterede portefeljeaktier sker beskatningen
tilmed som en lsbende lagerbeskatning, mens det for unoterede portefeljeaktier er
frivilligt, om lagerbeskatning eller realisationsbeskatning anvendes.

2. Sondringer

N&r beskatningen af aktieavancer eller tab skal opgares efter de nye regler, bestdr den
indledende ovelse i at klarla=gge, om de pageseldende aktier i prioriteret raskkefelge skal
karakteriseres som egne aktier, nasringsaktier, datterselskabsaktier/koncernselskabsaktier
eller portefaljeaktier. Hvis aktierne siledes f.eks. er egne aktier, er en gevinst skattefri, og
et tab kan ikke fradrages. Er aktierne ikke egne aktier, ma det undersgges, om aktierne er
naeringsaktier med den konsekvens, at en labende lagerbeskatning indtrasder, uanset om
aktierne er noterede eller unoterede. Er aktierne ej heller nazringsaktier, ma det endelig
underseges, om aktierne er datterselskabsaktier/koncernselskabsaktier. Safremt aktierne
ikke falder under en af disse kategorier, er aktierne portefaljeaktier. For s3 vidt angar
datterselskabsaktier og koncermselskabsaktier bemaerkes det, at der ikke i loven er angivet
nogen prioritetsraekkefelge imellem disse. Hvis aktierne opfylder definitionen pa savel at
vaere datterselskabsaktier som koncernselskabsaktier, ma selskabet sdledes vaelge,
hvilken kategori aktierne skal tilhere. [l Aktier i investeringsselskaber omfattet af
aktieavancebeskatningslovens & 19 er dog ikke omfattet af ovenneevnte sondringer.

2.1 Datterselskabsaktier

Datterselskabsaktier er defineret som aktier, som ejes af et selskab, der ejer mindst

10 pct. af aktiekapitalen. Det er en betingelse, at datterselskabet er omfattet af
selskabsskattelovens § 1, stk. 1, nr. 1-2 a, 2 d-2 h, og 3 a-5 b, eller at beskatningen af
udbytter fra datterselskabet frafaldes eller nedsssttes efter bestemmelseme i

direktiv 90/435/E@F om en faelles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra
forskellige medlemsstater eller efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Fasrpeme,
Grenland eller den stat, hvor datterselskabet er hjemmeherende.

Det fremgér af bemaerkningerne til bestemmelsen, at datterselskabsaktier ikke omfatter
aktier i skattefri enheder - som f.eks. investeringsselskaber efter
aktieavancebeskatningslovens & 19 - og selskaber, der beskattes af en procentdel af
formuen. I forhold til udenlandske selskaber er det dog ikke nedvendigt at undersege, om
det udenlandske selskab evt. matte vaere skattefrit efter det fremmede lands regler, idet
det i forhold til udenlandske selskaber alene er afgerende, om beskatningen af udbytter fra
datterselskabet frafaldes eller nedsaettes efter bestemmelsemne i direktiv 90/435/E@F om
en faelles beskatningsordning for moder- og datterselskaber fra forskellige medlemsstater
eller efter en doI:JI:|eItI:Jeskatr‘linn_:}scn\.ferenskorrlst.l-z-1

N&r det skal afgeres om selskabet ejer mindst 10 pct. af aktiekapitalen i det underliggende
selskab, medregnes alene den direkte ejerandel. Aktier, som f.eks. ejes af

koncernforbundne selskaber m.v., medregnes saledes ikke. Det bemaerkes dog, at en til
selskabet tilherende forholdsmaessig andel af eventuelle egne aktier medregnes. Ejer et
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selskab sSledes f.eks, 9,5 pot. of aktierne | et selskab, som ejer 10 pot. eane akter, vil der
vare tale om datterselskabgaktien idet selskabet tillige anses for at eje 9,5 pct, af de egne
aktier, Selskabet antages saledes i dette tilfalde at eje 10,45 pot, af aktierne.

Som bekendt indfgres der med den nye selskabsloy adgang til, at hele kapitalen i et
selekab ikke indbetales, idet det er tilstr 2=kkeligt, at 25 pct, af kapitalen indbetales, For
anpartsselskaber, hvor minimumskapitalen fastsathes til DKE 80,000, skal denne
minimum skapital dog aldd indbetales, mens der for aktieselskaber, hvor

minimum skapitalen fastsaettes Gl DKE 500,000, altid skal indbetales DK K 125.000, Ifglge
hgringssvarene ses der i disse tilfelde pd den nominelle aktisbesiddelse ved afgarelse af,
om en akte er en datterselskabsaktiefkoncernsel skabsaktie, og det har sdledes ikke
betydning, at hele kapitalen ikke er indbetalt, Ejer et selskab sdledes en aktiepost p
nominelt 10 pot, | et selskab, vil der vaere tale om datter selskabsaktier, uanset at f.eks,
alene 20 pck, af denne aktiepost er indbetalt,

2.2 Koncernselskabsaktier

wed koncernselskabsaktier forstds akter, hvor ejeren og det selskab, hvari der ejes aktier,
er sambeskatbeds eller kan sambedkattes, Det betyder, at aktier i et selsk ab, hvor
glerandelen er mindre end 10 pct. alligevel kan selges skatkefrit, hvis blot selskaberne
sambeskattes eller ville kunne sambeskatbes | henhold til reglerne am frivillig international
sambeskatning.

Eksampal 1:
Selskab C
| 100 pet.
Selskab B
| & pct.
Selskab A

[ eksempel 1 ejer Selskab C 100 pct. af Selskab B, mens Selskab B ejer 8 pot, af Selskab
A, 1 dette tifelde vil Selskabs C's aktier | Selskab B vare koncernsel skabsaktier, mens
Selskab B's aktier | Selskab & vwil ware portefeljeaktier. Hyis det antages, at Selskab C
tillige ejer 43 pct, direkte | Selskab &, vil Selskab C, Selskab B og Selskab C skulle
sambeskattes, idet Selskab C og Selskab B tlsammen besidder mere end 50 pot, af
stemmerne i Selskab & - det forudsathes at der ikke er oprettet aktiekl asser med
forskellig stermmev &gt m.v. — og Selskab B's aktier i Selskab A vil sdledes vaere
koncernselskabsakter,

Eksaimpal 2:
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Udenlandsk

Udanlandsk Dane

Tilsvarende vil der vare tale om koncernselskabsakter, hvis f.eks, Selskab E i eksempel 2
gjer en mindre aktepost | Selskab H. Dette kan henfares til, at Selskab E og Selskab H har
gt falles kontrollerende moderselsk ab, og selskaberne skal derfor sambeck attes,
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13.1.14 SR-SKAT 5/2009, side 0263 ff.

Mellemholdingselskaber — endnu et
kompliceret regelsat i dansk selskabs-

skatteret

Af senior tax manager Anja Svendgaard Dalgas, Deloitte

Med vedtagelsen af Forarspakken 2.0 ved lov nr. 525
af 12. juni 2009 er der indfert endnu et kompliceret
regelseet i dansk selskabsskatteret - i det felgende
benavnt vaernsreglerne mod mellemholdingselska-
ber. De nye veernsregler mod mellemholdingselskaber
modvirker tidligere anvendte holdingkonstruktioner,
der ved forholdsvis lave ejerandele gav mulighed for
at kunne modtage skattefri udbytter og aktieavancer
fra underliggende selskaber i koncernen.

Indirekte ejede datterselskabsaktier og koncernsel-
skabsaktier skal i visse tilfeelde fremover anses for at
vaere direkte ejet af danske selskabsaktionzerer, der
af den ene eller anden arsag har samlet deres inve-
steringer i et mellemholdingselskab. De nye regler
medfoerer siledes, at der i mange tilfeelde fremover
vil veere forskel pa, hvilket selskab der civilretligt og
skatteretligt anses for at veere rette indkomstmodta-
ger i relation til udbytteudlodninger og avance ved
salg af aktier.

I artiklen gennemgas de nye regler - herunder
belyses fortolkningsusikkerheder, og der gives en
raekke eksempler pa koncernstrukturer, der rammes
af de nye regler. Det konkluderes, at der allerede pa
nuveerende tidspunkt synes at vare behov for en
snarlig opsamlingslovpakke pa dette omrade.

1. @get fokus pa anvendelse af
mellemholdingselskaber

Lovgiver har de seneste ar stillet sig kritisk over for
brugen af specielt udenlandske mellemholdingsel-
skaber, hvor selskaberne alene fungerer som gen-
nemstremningsselskaber med henblik pa at opna
skattefrit udbytte.

Mellemholdingselskaber

Dette er bl.a. kommet til udtryk i forbindelse med
det sakaldte lovindgreb mod kapitalfonde, fremsat
som lovforslag L 213 den 18. april 2007, vedtaget som
lov nr. 540 af 6. juni 2007. Det udtales i lovbemark-
ningerne hertil, "at indgaende udbytter ikke vil veere
skattefrie, selv om udbytterne udloddes af et selskab
inden for EU/E@S eller et land, som har en dobbelt-
beskatningsoverenskomst med Danmark, hvis dette
selskab er et gennemstramningsselskab mellem det
danske moderselskab og datterselskabet, der er hjem-
mehgrende uden for EU/EDS i et land, som ikke har
en dobbeltbeskatningsoverenskomst med Danmark”,

Noget tilsvarende er udtalt vedrerende anvendelsen
af udenlandske gennemstremningsselskaber i relation
til rentebetalinger i forbindelse med vedtagelsen af et
lovforslag om transparente selskaber i foraret 2005,
fremsat som lovforslag L 116 af 14. december 2005,
vedtaget som lov nr. 308 af 19. april 2006.

Udtalelserne fra savel 2005 som 2007 relaterer sig
udelukkende til anvendelsen af udenlandske gen-
nemstremningsselskaber med henblik pa at opna
mere gunstige skatteforhold end ved direkte investe-
ring i de underliggende selskaber. Udtalelserne har
efter min opfattelse klart kunnet tages som udtryk
for, at skatteministeren ikke billiger brugen af uden-
landske gennemstremningsselskaber. Der har naeppe
varet tvivl om, at ovenstiende udtalelser ikke har
kunnet mentes pa anvendelsen af mellemholding-
selskaber i rent danske holdingkonstruktioner. Der
har saledes ogsa veeret en lang praksis fra skattemyn-
dighedernes side, hvor det er accepteret, at kravet
for at modtage skattefrit datterselskabsudbytte efter
reglerne i selskabsskattelovens § 13, stk. 1, nr. 2, har
vaeret opfyldt uagtet anvendelsen af mellemholding-
selskaber, Endvidere kan der stilles spergsmalstegn
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ved, om de anferte udtalelser vil veere tilstraekkeligt
grundlag til at give de danske skattemyndigheder
mulighed for at tilsidesztte graenseoverskridende
konstruktioner.!

2. Fordrspakken 2.0

Med vedtagelsen af Forarspakken 2.0 er der indfert
en rekke endringer i reglerne om beskatning af
selskaber i relation til udbytter og aktieavancer,
herunder oget skattefrihed pa aktieavancer og udbyt-
ter fra datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier
samt lagerbeskatning af portefoljeaktier. Hovedfor-
maélet med endringerne har vaeret at gennemfere
en harmonisering af beskatningen af udbytter og
aktieavancer.?

Datterselskabsaktier defineres ifelge de nye regler
som 1) aktier, som ejes af et selskab, 2) som ejer
mindst 10 % af aktiekapitalen i datterselskabet, og
hvor datterselskabet er et kapitalselskab, der undergi-
ves selskabsbeskatning, eller beskatningen af udbyt-
ter fra datterselskabet frafaldes eller nedszttes efter
bestemmelserne i EU's moder-/datterselskabsdi-
rektiv Direktiv 90/435/E@F eller efter en dob-
beltbeskatningsoverenskomst med den stat, hvori
datterselskabet er hjemmeherende, jf. aktieavance-
beskatningslovens § 4 A, stk. 1 og 2.

Koncernselskabsaktier defineres som aktier i et
selskab, hvormed der foreligger national sambeskat-
ning i henhold til selskabsskattelovens § 31 eller
som kan inddrages under international sambeskat-
ning i henhold til selskabsskattelovens § 31 A. Ved
koncernselskabsaktier forstis desuden aktier, hvor
en fond mv. og det selskab, hvori der ejes aktier, er
koncernforbundne i henhold til selskabsskattelovens
§ 31, og hvor selskabet kan indga i en sambeskatning,
jf. aktieavancebeskatningslovens § 4 B, stk. 1.

Safremt aktierne i et selskab opfylder definitionen
pa bade datterselskabsaktier og koncernselskabs-
aktier, er det for den enkelte selskabsdeltager valgfrit,
efter hvilken bestemmelse de pagesldende aktier skal
behandles.?

Portefeljeaktier er aktier i selskaber, der ikke fal-
der under definitionen af datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier, dvs. portefeljeaktier vil typisk
veere aktier i selskaber, hvori det pagaldende selskabs
ejerandel udger under 10 % af aktiekapitalen.

Zndringerne har virkning fra og med indkomst-
aret 2010. Reglerne er siledes allerede tradt i kraft
for en lang raekke selskabsaktionzrer. Der er indfert
en rackke overgangsregler i forbindelse med de nye
reglers ikrafttreeden. Disse regler gores dog ikke til
genstand for behandling i neerveerende artikel *
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3. Vaernsregel mod mellemholding-
selskaber

For at undgd, at flere selskaber, der ejer porte-
foljeaktier, laegger deres portefoljeaktier ind i et
feelles mellemholdingselskab, saledes at det felles
mellemholdingselskab kommer op pa en ejerandel
pa mindst 10 %, er der indfert veernsregler i aktie-
avancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, i relation til
datterselskabsaktier og i § 4 B, stk. 2, i relation til
koncernselskabsaktier.

3.1. LOVENS ORDLYD
Veernsreglen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A,
stk. 3, har felgende ordlyd:
"Datterselskabsaktierne anses for ejet direkte af
moderselskabets selskabsaktionzarer omfattet af sel-
skabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, i tilfzelde,
hvor
1} moderselskabets primeere funktion er ejerskab af
datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier, jf.
§ 4B,

2) moderselskabet ikke udaver reel gkonomisk virk-
somhed vedrorende aktiebesiddelsen og

3) mere end 50 % af aktiekapitalen i moderselskabet
direkte eller indirekte ejes af selskaber omfattet
af selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a,
der ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit
ved direkte ejerskab af aktierne i det enkelte dat-
terselskab, og

4) aktierne i moderselskabet ikke er optaget til han-
del pa et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet.”

Veernsreglen i relation til koncernselskabsaktier i
aktieavancebeskatningslovens § 4 B, stk. 2, har fal-
gende ordlyd:

"Koncernselskabsaktier anses for ejet direkte af det
ejende koncernselskabs (moderselskabets) selskabs-
aktioneerer omfattet af selskabsskattelovens § 1 eller
§ 2, stk. 1, litra a, i tilfeelde som naevnti § 4 A, stk. 3,
nr. 1-3."

3.2. SKATTESUBJEKTER OMFATTET AF VAERNS-
REGLEN

3.2.1. Danske skattesubjekter

Det er direkte indfert i selve lovbestemmelsen,
at veernsreglen om mellemholdingselskaber alene
finder anvendelse pa selskabsaktionarer omfattet
af selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a.
Denne afgreensning blev indfort i forbindelse med
lovbehandlingen af Forarspakken 2.0.% I det oprinde-
lige lovforslag var det hensigten, at vaernsreglen tillige
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skulle ramme udenlandske selskabsaktionzrer, if.
nzrmere straks herom under afsnit 3.2.2.5

Veernsreglen gaclder bade selskaber og foreninger
mv. omfattet af selskabsskattelovens § 1 og § 2, stk. 1,
litra a, samt fonde omfattet af fondsbeskatningsloven.”
Selve lovens ordlyd neevner dog alene "moderselskabets
selskabsaktioncerer”, Det ville vare hensigtsmaessigt,
safremt det blev praciseret direkte i selve lovteksten,
at bestemnmelsen ogsa omfatter foreninger og fonde.

I relation til selskabsskattelovens § 2, stk. 1, litra a,
skal det bemeerkes, at denne bestemmelse er endret,
saledes at portefoljeaktier ogsa kan veere tilknyttet et
fast driftssted i Danmark. Tidligere har den begraen-
sede skattepligt for faste driftssteder vedrerende
aktier alene omfattet afkast af neeringsaktier®

3.2.2, Udenlandske skattesubjekter

Som anfert ovenfor var det ifelge det oprindelige
lovforslag hensigten, at de nye veernsregler tillige
skulle ramme udenlandske aktionerer. Dette blev
imidlertid kritiseret fra flere sider og i et eendrings-
forslag blev udenlandske aktionaerer derfor undtaget
fra veernsreglerne.®

Ifolge skatteministeren er der i geeldende ret alle-
rede hjemmel til at beskatte disse efter danske regler,
safremt det udenlandske selskab ikke er udbyttets
retmeessige ejer.

I et heringssvar til FSR anfores det séledes ogsa, at
"Der skal efter galdende ret og lovforslaget alene ske
fritagelse for kildebeskatning efter selskabsskattelo-
vens § 2, stk. 1, litra ¢, nar beskatningen af udbyttet
skal frafaldes eller nedsattes efter moder-/datter-
selskabsdirektivet eller efter en dobbeltbeskatnings-
overenskomst. Der skal med andre ord ske kildebe-
skatning, ndr denne beskatning ikke er afskaret efter
direktivet eller dobbeltbeskatningsoverenskomsterne.
Forslaget i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3,
om at anse aktierne for direkte ejet af selskaber, der
er aktionaerer i det udbyttemodtagende udenlandske
selskab, er derfor ikke nedvendigt. Besternmelsen vil
saledes ikke finde anvendelse, hvis mere end 50 %
af aktiekapitalen i mellemholdingselskabet direkte
og indirekte ejes af udenlandske selskaber uden fast
driftssted i Danmark."®

Der er dog pa ingen mader intern hjemmel i Dan-
mark til at foretage aktieavancebeskatning ved de
udenlandske aktionzerers afstaelse af portefoljeaktier
i danske selskaber, medmindre disse kan henfares til
et fast driftssted i Danmark, jf. saledes selskabsskat-
telovens § 2 modszetningsvist.

Det ligger uden for neerveerende artikels formal at
analysere yderligere, om de tilfzlde, der rammes af
de nye veernsregler i aktieavancebeskatningslovens
§ 4 A, stk. 3,08 § 4 B, stk. 2, i alle tilfeelde vil veere

Mellemholdingselskaber

sammenfaldende med de tilfzlde, der i givet fald vil
kunne tilsideszettes med henvisning til, at betingel-
serne for den lempelige beskatning efter henholdsvis
moder-/datterselskabsdirektivet eller efter danske
dobbeltbeskatningsoverenskomster. Det har dog
klart formodningen for sig, at dette ikke er tilfeeldet,
og der vil saledes formentlig kunne forekomme uens
beskatning af danske og udenlandske aktionzrer, der
ejer aktier i samme mellemholdingselskab.®*

3.3. BETINGELSER FOR VAERNSREGLENS ANVEN-
DELSE

I det folgende beskrives de enkelte betingelser, der
skal veere opfyldt, fer vernsreglen finder anvendelse.
Betingelserne er kumulative og skal saledes alle veere
opfyldt. Aktieavancebeskatningslovens § 4 B, stk. 2,
behandles i det felgende alene, i det omfang der gor
sig specifikke forhold geeldende i relation til koncern-
selskabsaktier.

Safremt der er tale om en koncern med flere
ejexrled, skal det underseges sarskilt for hvert led i
koncernen, om betingelserne for at gennemfore den
skaerpede beskatning er opfyldt.*

3.3.1. Holdingselskab

For det forste er det en betingelse, at moderselskabets
primeere funktion er ejerskab af datterselskabsaktier
og koncernselskabsakfier, jf. aktieavancebeskatnings-
lovens § 4 A, stk. 3, nr. 1. Der skal saledes veere tale
om et holdingselskab. Det betyder, at veernsreglen
ikke finder anvendelse i nedenstaende eksempel 1,
idet mellemholdingselskabet udelukkende ejer por-
tefeljeaktier. Se figur L

1/3 1/3 1/3

MH1

9% 0%

51 S2

Figur 1. Aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 1, nr. 1,
ej opfyldt, da MH1 udelukkende ejer portefaljeaktier.
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Det beror ifelge lovforarbejderne pa en konkret
vurdering, hvorndr moderselskabets primare funk-
tion er at eje datterselskabsaktier og koncernsel-
skabsaktier.

Det afgarende er de faktiske reelle forhold. Det er
saledes ikke tilstreekkeligt, at et mellemholdingselskab
ifolge dets vedtaegter har andre formal end ejerskab
af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier,
safremt dette ikke afspejles i de reelle forhold vedre-
rende selskabets funktioner.

Safremt et mellemholdingselskabs primzere funk-
tion er ejerskab af portefeljeaktier og ejerskab af dat-
terselskabsaktier og koncernselskabsaktier alene er
sekundeer, vil betingelsen i aktieavancebeskatnings-
lovens § 4 A, stk. 3, nr. 1, ikke veere opfyldt. Det vil
ved vurderingen heraf skulle ses pa, om aktiviteten
vedrarende portefeljeaktierne er starre end aktivite-
ten vedrerende datterselskabsaktierne og koncern-
selskabsaktierne samt pd volumenen og afkastet af
de to beholdninger.”

Det forhold, at mellemholdingselskabet tillige har
til formal at optage og servicere geld, fritager ikke i
sig selv selskabet for at opfylde betingelsen i aktie-
avancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 1.1

[ forbindelse med ligningen er det saledes naedven-
digt, at et selskab kan sandsynliggere, at selskabets
primere funktion er andet end ejerskab af dattersel-
skabsaktier og koncernselskabsaktier,

Det havde vearet gnskveerdigt om lovgiver havde
indsat mere objektive betingelser, herunder eksem-
pelvis om det kunne males pa forholdet mellem veer-
dien af datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier
ejet af moderselskabet og evrige aktiver i modersel-
skabet. Dette blev imidlertid afvist i forbindelse med
lovgivningsprocessen, hvor skatteministeren anforte,
at det "ikke er muligt at angive et preecist forhold
mellem veerdien af datterselskabsaktierne og andre
aktiver, der er afgerende. Det vil normalt vaere ben-
bart, hvad der er selskabets primare funktion - iszer
for aktionzrerne i det pageeldende selskab. Det kan
indgé i vurderingen, om der er tale om et aktivt ejer-
skab vedrorende de pageldende andre aktiver, eller
om der fortrinsvis er tale om kapitalanbringelser."'®

Det er uden betydning for reglernes anvendelse
om mellemholdingselskabet skattemeessigt er hjem-
meherende i Danmark eller i udlandet

3.3.2. Reel gkonomisk virksomhed
For det andet er det en betingelse, at moderselskabet
ikke udever reel gkonomisk virksomhed vedrgrende
aktiebesiddelsen, jf. aktieavancebeskatningslovens §
4 A, stk. 3, nr. 2,

Det er ligeledes en konkret vurdering, om et
mellemholdingselskab udever reel ekonomisk virk-

266

Aktieavancebeskatningsioven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
andringer for aktier ved skattereformen

somhed vedrerende- aktiebesiddelsen. Den blotte
aktiebesiddelse er ikke tilstreekkelig til at opfylde
betingelsen om reel skonomisk virksomhed, uanset
at dette er tilstraekkeligt til at anse et selskab for at
veere erhvervsdrivende.”

Holge lovforarbejderne skal mellemholdingselska-
bet have reel aktivitet vedrerende aktiebesiddelsen,
og det er endvidere et krav, at mellemholdingsel-
skabet har fysisk eksistens, dvs. kvalificeret perso-
nale, lokaler og udstyr, og personalet skal have de
fornedne ledelsesmeessige kompetencer til at udeve
den reelle pkonomiske virksomhed vedrerende aktie-
besiddelsen.®® [ lovforarbejderne neevnes bla., at
personalet kan varetage administrative opgaver og
forvaltning af mellemholdingselskabets investering i
datterselskabet ved aktiv deltagelse i bestyrelsesmo-
der og/eller direktion.?

Det fremgar af lovforarbejderne, at betingelsen om
reel ekonomisk virksomhed svarer til den formu-
lering, som blev indsat i stk. 2 i ligningslovens § 16
H (CFC-beskatning for personer) ved lov nr. 540 af
6. juni 2007 og saledes skal fortolkes konformt med
denne bestemmelse 2% Det er i relation til ligningslo-
vens § 16 H, stk. 2, en forudszetning for fritagelse for
CFC-beskatning, at den skattepligtige kan dokumen-
tere, at selskabet reelt er etableret i den pagzldende
EU/E@S-medlemsstat og dér udaver "reel skonomisk
virksomhed vedrerende CFC-indkomsten". Kriteriet
blev indsat i ligningslovens § 16 H som opfelgning
pa EF-Domstolens dom i Cadbury Schweppes-sagen
(C-196/04) og skal fortolkes i overensstemmelse med
den EU-retlige afgreensning vedrerende rent kunstige
arrangementer.?!

Det er et krav, at den reelle gkonomiske virk-
somhed udeves i relation til de aktier, der foretages
en bedemmelse for i relation til vaernsreglen mod
mellemholdingselskaber. Det forhold, at mellem-
holdingselskabet ejer aktier i andre selskaber og i
relation til disse udever reel skonomisk virksom-
hed, skal ifalge lovgivers opfattelse ikke tillzegges
vaegt.?? Der kan saledes opsta situationer, hvor et
selskab anses for at vaere et mellemholdingselskab
i relation til aktiebesiddelserne i et underliggende
selskab, men ikke i relation til en aktiebesiddelse i
et andet underliggende selskab, idet der i relation
til netop dette selskab udaves reel skonomisk virk-
somhed., Mellemholdingselskabets eventuelle reel
gkonomisk virksomhed vedrarende andre aktivite-
ter (sekundere aktiviteter) end aktiebesiddelserne
(primare aktivitet) kan tilsvarende ikke tillaegges
veegt 2

Det er endvidere skatteministerens opfattelse, at
det ikke er tilstraekkeligt, at reel ekonomisk virk-
somhed vedrerende aktiebesiddelsen udeves i et af
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Figur 2. Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3 er opfyldt i relation til D1, men ikke i relation til D=.

moderselskabet kontrolleret selskab. FSR spurgte ad
flere omgange ind til dette forhold under lovbehand-
lingen.?® Det kan ikke udelukkes, at FSR har spurgt
om éf, mens Skatteministeriet har svaret pa noget
andet.

FSRs spergsmal synes at lzegge op til, at reel sko-
nomisk virksomhed vedrerende aktiebesiddelsen
kan udeves af et andet selskab end mellemhol-
dingselskabet. Skatteministeren afviser imidlertid
dette med folgende begrundelse: "Dette forslag vil
udvande varnsreglen fuldsteendigt, hvis aktivite-
ten i det underliggende driftsselskab medregnes.”
Skatteministerens svar synes pa baggrund heraf at
relatere sig til driftsaktiviteten i det af modersel-
skabet kontrollerede selskab. Om et andet selskab
i koncernen, herunder eventuelt et hejere liggende
selskab, kan udeve "reel gkonomisk virksomhed
vedrerende aktiebesiddelsen” synes saledes stadig
uafklaret.

3.3.3. 50 % -kravet

For det tredje er det en betingelse, at mere end
50 % af aktiekapitalen i moderselskabet direkte
eller indirekte ejes af selskaber omfattet af sel-
skabsskattelovens § 1 eller § 2, stk. 1, litra a, der
ikke ville kunne modtage udbytter skattefrit ved
direkte ejerskab af aktierne i det enkelte datter-
selskab, jf. aktieavancebeskatningslovens § 4 A,
stk. 3, nr. 3.

Safremt mellemholdingselskabet ejer flere dat-
terselskaber, foretages bedemmelsen i relation til
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, i relation
til hvert enkelt datterselskab, jf. siledes sidste led i
bestemmelsens nr. 3.

Mellemholdingselskaber

I ovenstdende eksempel i figur 2 vil betingelsen
i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3,
veere opfyldt i relation til D1, idet mere end 50 % af
aktierne i MH1 ejes af danske selskaber omfattet af
selskabsskattelovens § 1, som ikke ville kunne mod-
tage skattefrit udbytte fra D1, safremt de ejede akti-
erne i D1 direkte. Ved direkte ejerskab vil A1-A2's
ejerandele udgere 3 %, og A3-A8's ejerandele vil
udgere 9 %, og mere end 50 % af aktierne i MH1
ejes saledes af selskabsaktioneerer, der ikke ville
kunne modtage skattefrit datterselskabsudbytte,
safremt de ejede aktierne i D1 direkte. I relation
til D2 opfyldes betingelsen i aktieavancebeskat-
ningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3, derimod ikke, idet
det alene er 10 % af aktiekapitalen i D2, der ejes af
selskabsaktioneerer, som ikke ville kunne modtage
skattefrit udbytte fra D2, salremt de ejede aktierne
i D direkte.

Safremt en af de danske selskabsaktioneerer ejer
mere end 50 % af aktierne i mellemholdingselskabet,
opfyldes betingelsen i aktieavancebeskatningslovens
§ 4 A, stk. 3, nr. 3, ikke. Dette er illustreret i figur 3
nedenfor, hvor A1 besidder 60 % af aktierne i MH1.

Tilsvarende finder veernsreglen ikke anvendel-
se, safremt selskabsaktionaren Al i nedenstiende
eksempel i figur 4 er hjemmeherende i udlandet, og
aktierne ikke kan henfores til et fast driftssted her
i Danmark. Arsagen hertil er, at 50 % eller mere af
aktierne i MH1 i dette tilfelde er ejet af aktioneerer,
der ikke er omfattet af selskabsskattelovens § 1 eller
§ 2, stk 1, litra a.

Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4
A, stk 3, nr. 3, vil heller ikke vaere opfyldt, safremt
50 9% eller mere af aktierne i MH1 ejes direkte af
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en eller flere personaktionzerer. Dette er illustreret
i figur 5.

Ved vurderingen af, om betingelserne for at mod-
tage skattefrit datterselskabsudbytte er opfyldt, med-
regnes bade direkte og indirekte ejede aktier i D1.55
Dette kan illustreres som vist i figur 6. S& laenge A1 i
denne struktur som minimum ejer 50 % af kapitalen
1 MH1, og Al's samlede direkte og indirekte ejer-
andel ville berettige til at modtage skattefrit udbytte,
safremt der var tale om direkte ejerskab, omfattes

strukturen ikke af aktieavancebeskatningslovens § 4
A, stk. 3, or. 3,

Tilsvarende vil der i nedenstiende konstruktion
blive set igennem de enkelte lag af mellemholding-
selskaber.2®

Forholdet omkring flere lag af mellemholdingsel-
skaber giver umiddelbart ikke anledning til kompli-
kationer i en simpel struktur som vist i figur 7, under
forudsatning af at ingen af mellemholdingselska-
berne har anden vasentlig aktivitet end ejerskab af

») (2) (5) o) (o)
Al Az A3 Ay As
60%| 10% 10 % 10 % 10 %
MH1
60 %
D1

OO G
A1 Ltd. Az A3 Ag As
60 % 10 % 10 % 10 % 10 %
MH1
15 %
D1

Figur 3. Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4A,
stk. 3, nr. 3, opfyldes ikke, idet 50 % eller mere af aktierne i
MH1 ejes af A, der ville kunne modtage skattefrit dattersel-
skabsudbytte ved direkte ejerskab i D1.

Figur 4. Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A,
stk. 3, nr. 3, ej opfyldt, idet de danske selskabsaktionzrers
ejerandel i MH1 ikke udgar mere end 5o %.

) () ) () &) ) () ()
Ar A2 A3 Ay
5% 5%| 15% 5% 15%| 15%| 15%| 15%
MH1
60 %
D1

Figur 5. Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3,

ejerandel i MH1 ikke udggr mere end 50 %.
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datterselskabsaktier og koncernselskabsaktier samt
ikke udever reel ekonomisk virksomhed vedrerende
disse aktiebesiddelser. Derimod synes det stadig
uklart, hvorledes veernsreglerne mod holdingselska-
ber finder anvendelse, sifremt eksempelvis MH2
eller MH3 i figur 7 har andre primeere funktioner
end aktiebesiddelserne, eller sifremt de udever reel
okonomisk virksomhed vedrarende disse. Det ville
veere enskveerdigt, safremt lovgiver i forbindelse med
en kommende opsamlingslovpakke seger at klarlacg-
ge denne problemstilling og far praeciseret lovteksten,
saledes at disse fortolkningsusikkerheder elimineres,

Mellemholdingselskabets egne aktier skal ved
opgerelsen efter aktieavancebeskatningslovens § 4
A, stk. 3, nr. 3, anses for ejet indirekte af dets aktio-
_ neerer og skal siledes medregnes ved opgarelsen
* af 50 %-kravet.” FSR opfordrede i forbindelse med
lovbehandlingen til, at forholdet om medregning
af egne aktier blev indarbejdet direkte i lovteksten.
Dette afviste skatteministeren imidlertid blankt,
idet dette ifolge ministerens opfattelse allerede
fremgar af ordlyden i aktieavancebeskatningslovens
§ 4 A stk. 3, nr. 3, som felge af. at det her anfores,
at bade "direkte og indirekte” ejerandel skal med-
regnes.?8

Aktieavancebeskatningsioven
En teoretisk og praktisk analyse af udvalgte
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w.
A1 A2 A3 Ag
10 % 10 % 10%

70%
MH1
10 %
90 %
D1

Figur 6. Betingelsen | aktieavancebeskatningslovens § 4 A,
stk. 3, nr. 3, er ikke opfyldt, idet A1 direkte og indirekte
samlet ejer 97 %. af aktierne i D1.

Al Az Az Ay Ag A6 A7 A8
5% 5% 15 % 15 % 15 % 15 % 15 % 15 %

MH3
100 %

MHz2
100 %

MH1
60 %

D1

Figur 7. Safremt der er flere mellemholdingselskaber i en konstruktion, ses der igennem de enkelte lag.

Mellemholdingselskaber
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Safremt MH1 i figur 8 nedenfor ejer 10 % egne
aktier, synes der imidlertid usikkerhed om, hvorvidt
de nye vaernsregler finder anvendelse. Ifelge lovforar-
bejderne skal A1 anses for at eje 51,7 % (47 % plus 47
% af andelen af egne aktier) af aktierne i MH1, hvor-
efter betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4
A, stk. 3, nr. 3, er opfyldt?® Der kan imidlertid ogsd
argumenteres for, at Al alene ejer 46,53 % af akti-
erne. Opgjort som 42,3 % tillagt 42,3 % af andelen
af egne aktier. Der er ved opgerelsen af Al's direkte
ejerandel taget hensyn til, at A1, P2, P3, P4 og P5 til-
sammen ejer 90 % af aktierne i MH1, idet MH1 selv
ejer de resterende 10 % af aktierne. Safremt denne
opgorelsesmetode finder anvendelse, er betingelsen i
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3, ikke
opfyldt. Der kan kun opfordres til, at forholdet vedra-
rende egne aktier genovervejes og som et minimum
indarbejdes i selve lovteksten. Se figur 9.

Betingelsen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A,
stk. 3, nr. 3, omfatter formentlig ikke selskaber, der er
omfattet af de specielle regler omkring PAL-skat, idet
disse selskaber ikke opger en skattepligtig indkomst
efter selskabsskattelovens regler, uagtet at selska-
berne formelt er omfattet af selskabsskattelovens § 1.
Skatteministeren. blev i forbindelse med lovbehand-
lingen bedt om direkte at bekrafte, at PAL-pligtige
selskaber ikke opfylder betingelsen i aktieavance-
beskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3, men svarede
beklageligvis ikke direkte pa spergsmalet.®®

Ovenstaende eksempler viser klart, hvor vilkarligt
de nye veernsregler rammer. Det vil i mange tilfzlde
veere forhold, som den enkelte selskabsaktionzer ikke
selv har indflydelse pa, der er afgerende for, om en
investering beskattes efter de almindeligt geeldende
regler, hvor der er fuld overensstemmelse mellem
rette indkomstmodtager rent civilretligt og skatteret-
ligt, eller om der indtraeder en skeerpet beskatning,
hvor der ikke leengere er sammenfald mellem den
civilretlige og skatteretlige rette indkomstmodtager.

Veelger P1 i figur 4 ovenfor eksempelvis at flytte til
Danmark, og hans udenlandske aktionzerselskab A1
Ltd. som falge heraf anses for at have ledelsen szde i
Danmark og dermed bliver fuldt skattepligtig til Dan-
mark i henhold til selskabsskattelovens § 1, stk. 6,
opfyldes betingelsen i aktieavancebeskatningslovens
§ 4 A, stk. 3, nr. 3. Konsekvensen heraf vil vaere,
at samtlige danske selskabsdeltageres aktier skifter
status fra at veere almindelige datterselskabsaktier i
MH1 til at veere portefeljeaktier i D1. Tilsvarende vil
veere tilfeeldet, safremt eksempelvis P5, P6, P7 eller P8
ifigur 5 ovenfor veelger at overdrage deres ejerandel
af aktierne i MH1 til et dansk selskab. Efter en sddan
overdragelse vil mere end 50 % af aktierne i MH1
veere ejet af danske selskabsaktionzerer, der ikke ville
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OO E
A1
47 % 15 % 15 % 15 % 8%

10 % egne
aktier

15 %

D1

Figur 8. MH1’s egne aktier anses for indirekte ejet af aktio-
naererne i MH1 - opgjort som illustreret i lovforarbejderne
tilL 202,

A1
42,3%| 13,5%| 13,5%| 13,5%| 7,2%

10 % egne
aktier

15 %

D1

Figur 9. MH1's egne aktier anses for indirekte ejet af aktio-
neererne i MH1 - alternativ opggrelsesmodel.

kunne modtage skattefrit udbytte, safremt de ejede
aktierne i D1 direkte.

Vedtagelsen af de nye veernsregler mod mellem-
holdingselskaber aktualiserer dermed i hej grad, at
der pa aktionaersiden i langt hejere grad end hidtil
indgas en raekke aktionaeroverenskomster.

3.3.4. Noterede moderselskaber

For det fijerde er det en betingelse, at aktierne i
moderselskabet ikke er optaget til handel p4 et regu-
leret marked eller en multilateral handelsfacilitet, jf.
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A1

60 %

<— Bgrsnoteret

15 %

D1

Figur 10, Strukturen er omfattet af undtagelsesbestemmel-
sen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 4.

MHz [ Bersnoteret

MH1

15 %

D1

Figur 12. Uafklaret, om strukturen er omfattet af undtagel-
sesbestemmelsen vedrgrende bgrsnoterede mellemhol-
dingselskaber i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk.
3, N 4.

sdledes aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3,
nr. 4.
Undtagelsen om noterede aktier synes at vaere indar-
bejdet for at lette datterselskabets eventuelle admi-
nistrative byrde ved at skulle skaffe oplysninger om
den ultimative aktioneerkreds, herunder til brug for
indeholdelse af eventuel udbytteskat 3

Undtagelsen om noterede aktier finder alene anven-
delse, safremt det er mellemholdingselskabet, der er
noteret. Undtagelsen finder ikke anvendelse, sifremt
det er et af aktionzerselskaberne, der er barsnoteret. De
to situationer er illustreret nedenfor i figur 10 og 11.

Der findes umiddelbart ikke fortolkningsbidrag
i lovforarbejderne i relation til, hvad der gzlder,
safremt der i strukturen ovenfor i figur 10 er ind-

Mellemholdingselskaber

A1 [ Barsnoteret

60 %

15 %

D1

Figur 11. Strukturen omfattes ikke af undtagelsesbestem-
melsen i aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 4.

skudt endnu et mellemholdingselskab M2, som er
bersnoteret. Denne struktur er illustreret i figur 12.

3.3.5. Specielt vedrarende koncernselskabsaktier

I aktieavancebeskatningslovens § 4 B, stk. 2, henvises
der alene til tilfeelde som nzevnt i samme lovs § 4 A,
stk. 3, nr. 1-3. I forhold til koncernselskabsaktier og
brug af mellemholdingselskaber er det saledes uden
betydning, om aktierne i moderselskabet er optaget
til handel pa et reguleret marked eller en multilateral
handelsfacilitet eller ej.

Arsagen til denne forskel pa vaernsreglens udform-
ning i relation til datterselskabsaktier og koncern-
selskabsaktier er ikke narmere begrundet i lov-
forarbejderne til Forarspakken 2.0. Betingelsen i
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 4, blev
indfert under lovbehandlingen.? Umiddelbart synes
det at veere en lapsus, at der ikke i aktieavancebeskat-
ningslovens § 4 B, stk. 2, henvises til nr. 4 i samme
lovs § 4 A, stk. 3.3% Det ma forventes, at dette aendres
i forbindelse med en kommende "opsamlingspakke"
vedr. de @ndringer, der er gennemfort som folge af
Forarspakken 2.0.

FSR foreslog i forbindelse med lovbehandlingen,
at koncernselskabsaktier blev fritaget for beskatning
efter mellemholdingreglerne. Dette blev imidlertid
afvist af skatteministeren, idet der i givet fald ville
vaere mulighed for at undtage nedenstaende struktur
fra beskatning som portefaljeaktier ved at fusionere
de to mellemholdingselskaber M1 og M2.34

Efter en fusion af MH1 og MH2 i figur 13 vil struk-
turen vare som illustreret i figur 14.

Safremt vaernsreglen omkring mellemholdingsel-
skaber ikke tillige finder anvendelse pi koncern-
selskabsaktier, vil aktierne i D1 efter fusionen af
MH1 og MH2 ikke skulle anses for portefaljeaktier,
idet MH1 herefter opfylder koncernbetingelsen i
sambeskatningsreglerne i selskabsskattelovens § 31
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MH2
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Figur 13. Strukturen omfattes af aktieavancebeskatningslovens § 4 A.

As A6

1/6 .1/6 1/6

1/6 1/6 1/6

MH1

54 %

D1

Figur 14. Strukturen omfattes af aktieavancebeskatningslovens § 4 B.

C og dermed vil veere koncernselskabsaktier i rela-
tion til definitionen i aktieavancebeskatningslovens
§4B.

4. Skattemaessige konsekvenser

Safremt betingelserne i aktieavancebeskatningslovens
§ 4 A stk 3, i relation til datterselskabsaktier eller
aktieavancebeskatningslovens § 4 B, stk. 2, i relation
til koncernselskabsaktier er opfyldt, anses dattersel-
skabsaktierne henholdsvis koncernselskabsaktierne
for direkte ejet af moderselskabets selskabsaktionae-

272

rer omfattet af selskabsskattelovens § 1 eller § 2, stk.
1,litra a. Der gennemfores saledes en omkvalificering
af disse selskabsaktionzerers ejerskab.

Dette kan illustreres med udgangspunkt i figur
153

Al-A8 er danske selskaber omfattet af selskabs-
skattelovens § 1. Forudsettes det, at MH1's primaere
funktion er at eje aktierne i D1, at MH1 ikke driver
“reel gkonomisk virksomhed" vedrarende aktiebesid-
delsen i D1, samt at MH1 ikke er optaget til handel
pa et reguleret marked eller en multilateral han-
delsfacilitet, er strukturen omfattet af vaernsreglen i
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3. Arsagen
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ROV

ROQE

A1 A2 A3 A4 A7 A8
5% 5% 15 % 15 % 15 % 15 % 15 % 15 %
MH1
60 %
D1

Figur 15. A1-A8 anses for at eje aktierne i D1 direkte.

hertil er, at mere end 50 % af aktierne i MH1 ejes
af selskaber omfattet af selskabsskattelovens § 1, der
ikke ville kunne modtage udbytte skattefrit, safremt
de ejede aktierne i D1 direkte. Selskaberne A1-A8
anses saledes for hver at eje 9 % af aktierne i D1
direkte. Endvidere anses A1-A8 for at eje aktierne i
MHI. Safremt der i strukturen er en eller flere sel-
skabsaktioneerer, der indirekte ejer 10 % eller mere
af aktierne i D1, anses disse tilsvarende for at eje
aktierne i D1 direkte. Dette kunne eksempelvis veere
tilfeeldet, safremt A7 og A8 i figur 15 fusionerede.
Herefter ville det modtagende selskabs indirekte
ejerandel i D1 udgere 18 %,

Det forhold, at veernsreglen i aktieavancebeskat-
ningslovens § 4 A, stk. 3, finder anvendelse pa den i
figur 15 anferte struktur, medferer, at samtlige danske
selskabsbeskattede selskaber i MH1 anses for at eje
aktierne i D1 direkte. Det er saledes ikke alene de sel-
skaber, der ejer 10 % eller mere af aktierne i MH1, der
anses for at eje aktierne i D1 direkte. A1 og A2 der i
eksemplet i figur 15 alene ejer 5 % af aktierne i MH1,
anses tilsvarende for at eje aktierne direkte,

Det kan undre, at reglerne er udformet saledes, at
eventuelle aktionzrer, der ejer mindre end 10 % af
aktierne i mellemholdingselskabet, ikke fritages for
at veere omfattet af veernsreglerne. Den nuvarende
udformning synes at give anledning til en rakke
problemstillinger specielt i forbindelse med et salg af
aktierne i D1 efterfulgt af en likvidation af MH1, f.
neaermere herom nedenfor under afsnit 4.4. Problem-
stillinger, der synes at kunne vare undgaet, sifremt
aktionzrer i moderselskabet med en ejerandel pa
under 10 % var undtaget fra veernsbestemmelserne.
Der synes umiddelbart ikke at vaere noget beskyttel-

Mellemholdingselskaber

sesvaerdigt hensyn, der taler for, at disse minoritets-
aktionzrer omfattes af reglerne, idet de i forvejen
ikke kan afsta aktierne i mellemholdingselskabet
skattefrit. Tilsvarende kunne det overvejes at fritage
selskabsaktionzerer, hvis indirekte ejerandel i det
underliggende datterselskab udger 10 % eller mere.
Der synes ikke at veere beskyttelsesvaerdige hensyn,
der taler for, at disse skal vaere genstand for beskat-
ning af indirekte ejede aktiebesiddelser.

Nar strukturen omfattes af veernsreglen, gennem-
fores beskatningen af eventuelle udbytteudlodninger
samt gevinst og tab pa aktierne i D1 direkte hos
A1-A8 og ikke i det mellemliggende holdingselskab.
Aktierne i D1 i figur 15 anses i skattemeessig hense-
ende for at veere portefeljeaktier, jf. naermere herom
straks nedenfor.*

4.2, KONSEKVENSER | RELATION TIL AKTIEAVANCE-
BESKATNING

Omkvalificeringen af danske selskabsaktionaerers
ejerskab fra at vaere i mellemholdingselskabets aktier
til at veere i det underliggende datterselskabs aktier
i medfor af aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk.
3,08 § 4 B, stk. 2, vil i langt de fleste tilfelde betyde,
at selskabsaktionaerernes aktier omkvalificeres il at
veere portefeljeaktier.

Hjemlen til at gennemfore beskatningen i relation
til gevinst og tab pa portefoljeaktier, dvs. aktier som
ikke er datterselskabsaktier eller koncernselskabsak-
tier omfattet af henholdsvis aktieavancebeskatnings-
lovens § 4 A og § 4 B findes i aktieavancebeskatnings-
lovens § 9.

Der kan dog stilles sporgsmalstegn ved, om der
med den nuveerende formulering af aktieavancebe-
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skatningslovens § 9 er tilstreekkelig hjemmel til at
gennemfere beskatning af gevinst og tab pa aktier
i relation til indirekte selskabsaktionzerer, som til-
faeldet er, i det omfang der sker en omkvalifikation
af ejerskabet efter reglerne i aktieavancebeskat-
ningslovens § 4 A, stk. 3, og § 4 B, stk. 2. Ifolge lov-
bemarkningerne er der imidlertid ikke tvivl om, at
det er hensigten, at beskatningen skal gennemfares
hos de indirekte selskabsaktionaerer” Det vil veere
gnskveerdigt, safremt hjemlen til at gennemfere
beskatningen af de indirekte selskabsaktionaerer
preeciseres.

Gevinst og tab pa portefeljeaktier er efter de nye
regler skattepligtige uanset ejertid, jf. aktieavance-
beskatningslovens § 9, stk. 1. Udgangspunktet er, at
gevinst og tab pa sddanne aktier uanset ejertid skal
beskattes efter et lagerprincip, jf. aktieavancebeskat-
ningslovens § 23, stk. 5.

Der skete dog i forbindelse med vedtagelsen af de
nye regler en lettelse i forhold til udgangspunktet
om lagerbeskatning. For portefeljeaktier, der ikke
er optaget til handel pa et reguleret marked eller pa
en multilateral handelsfacilitet (unoterede aktier),
er det saledes muligt at veelge beskatning efter
et realisationsprincip, dvs. avance-/tabsopgerelse i
forbindelse med faktisk salg, jf. saledes aktieavance-
beskatningslovens § 23, stk. 6. Det er en betingelse,
at realisationsprincippet i givet fald veelges for alle
unoterede aktier.

Det er vigtigt, at realisationsprincippet veelges alle-
rede i indkomstaret 2010 eller i det farste indkomstar,
hvor selskabet ejer unoterede aktier, idet der ikke
er mulighed for principskifte, nar lagerprincippet
én gang har fundet anvendelse p& unoterede aktier.
Hvert enkelt aktionerselskab veelger princip uaf-
heengig af de ovrige aktionzerselskabers valg.

Da den lobende lagerbeskatning formentlig vil
betyde en vis likviditetsmeessig belastning for man-
ge aktioneerselskaber, vil det formentlig vaere for-
delagtigt for de fleste aktioneerselskaber at veelge
beskatning efter realisationsprincippet. Det skal dog
bemaeerkes, at safremt realisationsprincippet valges,
kan et eventuelt tab pa aktierne som udgangspunkt
alene udnyttes ved modregning i andre gevinster pa
realisationsbeskattede aktier, jf. siledes aktieavance-
beskatningslovens § 9, stk. 3.38

Beskatning af aktierne i det underliggende dat-
terselskab udleses i givet fald, uanset om der er tale
om en direkte eller indirekte afstdelse af aktierne i
datterselskabet. 1 forhold til ovenstiende struktur
skitseret i figur 15, udleses der saledes aktieavan-
cebeskatning hos A1-A8, uanset om afstaelsen sker
ved, at A1-A8 afstar aktierne i MH1 eller ved MH1's
afstaelse af aktierne i D1.
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Safremt aktierne hos en eller flere selskabsak-
tionaerer efter omkvalificeringen af deres ejerskab
til at veere i det underliggende datterselskab opfylder
betingelserne for at veere datterselskabsaktier eller
koncernselskabsaktier, kan aktierne afstds skattefri
uanset ejertid. Hjemlen til beskatning af dattersel-
skabsaktier og koncernselskabsaktier findes i aktie-
avancebeskatningslovens § 8. Det kan tilsvarende
diskuteres, om der i aktieavancebeskatningslovens §
8 er det fornedne hjemmel til at omfatte indirekte
selskabsaktionzerer, t

Ifelge lovforarbejderne synes gevinst og tab pa
aktierne i det underliggende datterselskab at skulle
opgeres pa baggrund af mellemholdingselskabets
anskaffelsessum for aktierne i datterselskabet.® Det
er uafklaret, hvorledes en sadan opgerelse kan for-
enes med det forhold, at der for hvert enkelt aktio-
narselskab skal fastseettes en saerskilt indgangsveerdi,
jf. séledes overgangsbestemmelsen i § 22, stk. 9, nr. 1,
ilov nr. 525 af 12. juni 2009. Ifelge denne bestemmel-
se fastsaettes indgangsveerdien som udgangspunkt til
handelsveerdien primo indkomstaret 2010. Det skal
for hvert enkelt aktionaerselskab vurderes, om det
pagzldende selskab skal have opgjort en speciel net-
totabskonto for portefeljeaktier. Dette er tilfeldet,
safremt selskabets samlede anskaffelsessummer pa
portefeljeaktier overstiger den samlede handels-
veerdi af disse aktier primo indkomstaret 2010, Det
opgjorte nettokurstab kan i givet fald fremferes til
modregning i senere indkomstars nettogevinster pa
portefeljeaktier.

4.3. KONSEKVENSER | RELATION TIL UDBYTTE-
UDLODNINGER
Anses aktierne i datterselskabet for portefaljeaktier vil
udbytter i skattemeessig henseende blive anset for at
vaere modtaget direkte af de danske aktionaerselska-
ber. Der ses saledes ogsa i relation til udbyttebeskat-
ningen igennem mellemholdingselskabet eventuelt
flere mellemholdingselskaber. Selskabsskattelovens §
13, stk. 1, nr. 2, er aendret, saledes at skattefriheden
pa udbytte er betinget af, at der er tale om dattersel-
skabsaktier og koncernselskabsaktier som defineret i
aktieavancebeskatningslovens § 4 A og § 4 B. Aktier
omfattet af veernsreglerne i aktieavancebeskatnings-
lovens § 4 A og § 4 B opfylder ikke definitionen
pa datterselskabsaktier eller koncernselskabsaktier,
medmindre den enkelte selskabsaktionzrs ejerandel
i mellemholdingselskabet er tilstraekkelig til at opfyl-
de ejerkravet pa 10 % eller mere, sifremt aktierne i
datterselskabet var ejet direkte,

Beskatningen af en udbytteudlodning gennemfa-
res ved, at en forholdsmeessig andel af udbytterne i
forhold til aktionaerselskabernes indirekte ejerandele
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i datterselskabet medregnes med 100 % ved indkom-
stopgerelsen for aktionaerselskaberne. Dette geelder,
uanset at den kapital, der er udloddet fra dattersel-
skabet, rent fysisk stadig befinder sig i mellemhol-
dingselskabet. Dette kan eksempelvis veere tilfeeldet,
safremt der ikke umiddelbart i sammenheeng med
udlodningen til mellemholdingselskabet foretages
videreudlodninger til aktioneerselskaberne. Den tid-
ligere geeldende regel i selskabsskattelovens § 13, stk.
3, om medregning af 66 % af skattepligtige udbytter
er opheevet med virkning for udbytter, der udloddes
fra og med 1. januar 2010.

I relation til udbytteudlodninger skelnes der ikke
mellem udlodning af opsparede midler forud for ind-
komstaret 2010 og opsparede midler i indkomstaret
. 2010 og efterfelgende indkomstar. Den skerpede
beskatning af udbytter geelder saledes ogsa i de til-
feelde, hvor der er tale om udlodning af overskuds-
likviditet hidrerende fra perioden fer indkomstaret
20104 T koncerner, der ikke har pabegyndt ind-
komstaret 2010 endnu, er det saledes vigtigt, at det
inden udlgbet af indkomstaret 2009 neermere under-
soges, om der skal foretages udlodning af udbytte,
hvor udbyttet kan udloddes skattefrit efter de hidtil
geldende regler.

Safremt en af aktionzrerne i mellemholding-
selskabet er en personlig aktioneer, anses en del af
udbyttet for at vaere udloddet fra datterselskabet til
mellemholdingselskabet. Safremt P8 i ovenstaende
eksempel i figur 15 ejer aktierne i MH1 personligt og
direkte, anses MH1 for at have modtaget 15 % af en
eventuel udlodning fra D1 direkte. Ved vurderingen
af, om MH1 anses for at opfylde betingelserne for at
modtage skattefrit udbytte, anvendes MH1's "reelle”
ejerandel i D1 pa 60 %.4 Der foretages saledes ikke
en forholdsmeessig reduktion af MH1's ejerandel
svarende til den del, der ejes af danske selskabsak-
tioneerer.

Hvis en eller flere af aktionzrselskaberne indi-
rekte ejer 10 % eller mere af aktiekapitalen i datter-
selskabet, vil disse selskaber vaere skattefri af deres
forholdsmeessige andel af udbytteudlodningen fra
datterselskabet #

Safremt datterselskabet er hjemmehorende i
udlandet, har skatteministeren i forbindelse med
lovbehandlingen udtalt, at de danske aktionzerselska-
ber kan fa credit for eventuel udenlandsk betalt skat,
uanset at den kildeskat, der er indeholdt i udlandet,
vedrerer en udlodning til mellemholdingselskabet
og ikke en udlodning til de danske selskabsaktionae-
rer

Der kan opstd situationer, hvor mellemholding-
selskabet ikke videreudlodder de udbyttebelgb, som
udloddes fra datterselskabet, og som er beskattet

Mellemholdingselskaber
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hos aktionaerselskaberne. Safremt dette er tilfeeldet,
anses aktionaerselskaberne ifglge lovforarbejderne
ikke for at have ydet mellemholdingselskabet et skat-
tepligtigt tilskud.** Dette geelder, uanset at de aktio-
neerselskaber, der ikke foretages en videreudlodning
til, ikke opfylder betingelserne for at yde skattefrit
tilskud i henhold til selskabsskattelovens § 31 D. Det
kan undre, at forholdet omkring tilskudsbeskatning i
de pageeldende situationer ikke er direkte reguleret i
selve lovteksten, og der kan kun opfordres til, at dette
sker i forbindelse med en snarlig opsamlingspakke.

I det omfang datterselskabet udlodder udbytte,
og de overliggende aktioneerer er omfattet af mel-
lemholdingreglerne, er datterselskabet forpligtet til
at indeholde udbytteskat pa udlodningerne til de
aktioneerselskaber, der ikke indirekte ejer mindst 10
% af aktierne i datterselskabet. Under lovbehandlin-
gen er det saledes udtalt, at datterselskabet alene kan
undlade at indeholde udbytteskatten, safremt dat-
terselskabet "positivt ved, at der ikke skal indeholdes
kildeskat™ 4

Det forhold, at der er pligt til at indeholde kildeskat
pa udlodningerne fra datterselskabet, ber genoverve-
jes i forbindelse med en kommende opsamlings-
pakke, og regler herom ber i givet fald indarbejdes
direkte i kildeskattelovens regler omkring indehol-
delse af kildeskat frem for alene at fremga af lovfor-
arbejderne til L 202,

Indeholdelse af kildeskat synes at kunne give
anledning til problemer i relation til koncernen, hvor
en eller flere af de averste danske selskabsaktionzerer
opfylder betingelserne for at kunne modtage udbytte
skattefrit, hvis de ejede aktierne i datterselskabet
direkte. I forbindelse med lovbehandlingen omtales
spergsmalet omkring indeholdelse af kildeskat med
udgangspunkt i den struktur, der er angivet i figur
16 nedenfor.

[ forbindelse med udlodning af udbytte fra D1 til
MH1 skal der ifelge lovbemarkningerne indeholdes
kildeskat pa den del af udbyttet, der kan henfores
til A1-A4's ejerandel, idet disse selskabsaktionzrer
ikke opfylder betingelserne for at modtage udbytte
skattefrit fra D1 ved et direkte ejerskab. Udlodder
D1 eksempelvis 1 mio. kr. til MH1 brutto, skal der
saledes indeholdes kildeskat pa 600 tkr. af udlod-
ningen, svarende til en kildeskat pa 150 tkr4¢ MH1,
der stadig er den civilretlige modtager af udbyttelod-
ningen fra D1, modtager saledes netto 850 tkr. efter
indeholdt kildeskat.

Ved en eventuel videreudlodning kommer A5, der
ellers opfylder betingelserne for at modtage udbytte
skattefrit fra D1, safremt aktierne var ejet direkte, til
at baere en del af den kildeskat, der relaterer sig til
de udlodninger, som A1-A4 skattemeessigt anses for
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Figur 16. Ifglge lovforarbejderne skal D1 indeholde kildeskat
pa den andel af en eventuel udlodning, der anses for mod-
taget af A1-Ag.

at have modtaget direkte fra D1. I forbindelse med
en videreudlodning fra MH1 modtager A5 siledes
alene 40 % af nettobelabet pa 850 tkr, svarende
til i alt 340 tkr. og ikke 400 tkr. som svarer til AS's
forholdsmeessige andel af udlodningen til MH1 pé i
alt 1 mio. kr.

Det synes uafklaret, hvorledes denne problemstil-
ling skal handteres i praksis, herunder om A1-A4 skal
anses for at have modtaget en skattepligtig gave fra
A5, Lgsningen kunne veere at gennemfare beskatnin-
gen hos de selskaber, der anses for at have modtaget
udbyttet direkte fra datterselskabet (dvs. A1-A4 i
eksemplet) samt indarbejde undtagelsesbestemmel-
ser i kildeskattelovens regler om, at det udbytte-
udloddende selskab ikke har pligt til at indeholde
kildeskat i tilfeelde omfattet af veernsreglerne mod
holdingselskaber i aktieavancebeskatningslovens §
4A, stk. 3, og § 4B, stk 2,

4.3.1. Konsekvenser ved videreudlodning til overlig-
gende selskaber

Séfremt der er flere mellemholdingselskaber i en
koncernstruktur, sker der ikke beskatning, nar udbyt-
te videreudloddes fra det nederste mellemholdingsel-
skab og videre op til overliggende mellemholdingsel-
skaber - under forudseetning af at de overliggende
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mellemholdingselskaber opfylder de almindelige reg-
ler for modtagelse af skattefrit udbytte #

4.3.2. Konsekvenser ved videreudlodning til person-
aktionarerne
De personlige aktionerer, der er hjemmeherende i
Danmark, vil alene veere skattepligtige, safremt det
er aktierne i deres direkte ejede holdingselskab, der
overdrages. Beskatningen af lebende udbytter og
gevinst pa aktierne i forbindelse med en eventuel
overdragelse vil ske som almindelig aktieindkomst og
veere skattepligtig med 42 % (dog 27 % af de forste
48.300 kr., 2009-niveau).

Beskatningen af eventuelle personaktionzerer
hjemmehgrende i udlandet afhanger af de lokale
skatteregler i det pageeldende land.

4.4, KONSEKVENSER | RELATION TIL EFTERFBLGEN-
DE LIKVIDERING AF MELLEMHOLDINGSELSKABET
Safremt aktierne i datterselskabet er afstaet, og dette
har udlest beskatning af de overliggende danske
aktioneerselskaber, har skatteministeren udtalt i for-
bindelse med lovbehandlingen, at der ved likvidation
af mellemholdingselskabet og den deraf felgende
opgerelse af et likvidationsprovenu skal tages hejde
for, om der i ejerperioden er udloddet udbytte fra
datterselskabet til mellemholdingselskabet, som ikke
er videreudloddet til aktioneerselskaberne. Safremt
dette er tilfeeldet, skal likvidationsprovenuet i givet
fald nedseettes med et belgb svarende til den andel
af det udbytte, der som felge af de nye varnsregler
allerede er beskattet hos A1-A8, og som ikke efter-
folgende er videreudloddet fra mellemholdingsel-
skabet #

Safremt likvidationsprovenuet ikke nedseettes, vil
der ske dobbeltbeskatning af eventuelle selskabs-
aktioneerer med en ejerandel i mellemholdingsel-
skabet under 10 % Det er beklageligt, at forholdene
omkring nedszettelse af likvidationsprovenu ikke har
fundet vej til selve lovteksten, men alene fremgar af
skatteministerens svar i forbindelse med lovbehand-
lingen.

Det fremgar ikke direkte af lovforarbejderne, hvor-
ledes der skal forholdes med en nedszttelse af
likvidationsprovenuet, safremt en eller flere af aktio-
nererne i mellemholdingselskabet er personlige akti-
onerer, Safremt eksempelvis P8 i strukturen angivet
i figur 15 ovenfor ejede aktierne i MH1 personligt,
ma det pa baggrund af lovforarbejderne antages, at
det belab, likvidationsprovenuet skal nedszttes med,
skal reduceres svarende til den personlige aktionzers
ejerandel. Arsagen hertil er, at den personlige aktio-
ner ikke er blevet beskattet i forbindelse med udbyt-
teudlodningen fra D1 til MH1,
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I forbindelse med likvidation af et selskab opgares
der som udgangspunkt et samlet likvidationsprovenu
for selskabet, hvorefter en forholdsmaessig andel
heraf henferes til selskabets aktionaerer i forhold til
deres ejerandele. Safremt tilsvarende er tilfaldet her,
synes der at ske en skeevvridning i beskatningen af
aktionsererne i mellemholdingselskabet. Problem-
stillingen kan illustreres med udgangspunkt i den
tidligere angivne struktur i figur 15.

A1-A8 har stiftet MH1 kontant for 100 mio. kr.
MH1 har herefter erhvervet 60 % af aktierne i D1
for 200 mio. kr. Halvdelen af kebesummen i D1 har
MH1 lanefinansieret. I ar 2 udlodder D1 20 mio. kr.
til MH1. Belabet videreudloddes ikke fra MH1 til
A1-A8.1 ar 3 afstar MH1 aktierne i D1 for 230 mio.
_ kr. Gevinsten videreudloddes ikke fra MH1 til A1-A8.
I ar 1-3 har MH1 haft udgifter pa i alt 15 mio. kr.
MH1 likvideres i ar 4.

Beskatningen vil i forbindelse med ovenstdende
heaendelsesforleb vare folgende:

1. Al1-A2's anskaffelsessum pa aktierne i MH1 udger
5 mio. kr, mens A3-A8's anskaffelsessummer pa
aktierne i MH1 udger 15 mio. kr.

2. A1-A2 anses for at have erhvervet aktierne i D1
direkte. A1-A2's anskaffelsessum pé aktierne i D1
udger saledes 10 mio. kr., mens A3-A8's anskaf-
felsessummer pa aktierne i D1 udger 30 mio. kr.

3. lar 2 beskattes A1-A8 af en forholdsmaessig andel
af udbytteudlodningen pa i alt 20 mio. kr. fra
D1 til MH1. Al og A2 beskattes saledes hver af
et belab svarende til en udlodning p& 1 mio. kr.
A3-A8 beskattes hver af et beleb svarende til en
udlodning pa 3 mio. kr.

4. Iar 3 beskattes A1-A8 af en forholdsmaessig andel
af aktiegevinsten pa 30 mio. kr. i forbindelse med
MHT's afstaelse af aktierne i D1. Efter afstielse af
aktierne i D1 og indfrielse af geelden udger kapi-
talen i MH1 135 mio. kr. (100+20+230-200-15).

5. 1 ar 4 likvideres MH1, og der skal som folge
heraf opgeres et likvidationsprovenu til brug
for opgerelsen af A1-A8's afstdelsessummer pa
aktierne i MHI. Likvidationsprovenuet udger
umiddelbart 135 mio. kr. Dette beleb skal imid-
lertid nedszttes med de ikke-videreudloddede
beleb pa henholdsvis 20 mio. kr. og 30 mio. kr,
saledes at likvidationsprovenuet herefter udger
85 mio. kr. Afstaelsessummerne for A1-A2 kan
herefter opgeres til 4,25 mio. kr, hvilket giver disse
aktioneerer et fradragsberettiget tab pa hver 0,75
mio. kr,, idet de ejer mindre end 5 % af aktierne i
MH1. Afstaelsessummerne for A3-A8 kan opgeres
til 12,75 mio. kr.,, hvilket giver disse aktioneerer et
ikke-fradragsberettiget tab, idet de ejer mere end
10 % af aktierne i MH1.

Mellemholdingselskaber

Ovenstaende beregningsmade svarer til den, Skat-
teministeriet har illustreret i forbindelse med lovbe-
handlingen.*

Udstraekkes denne beregningsmetode til en struk-
tur, hvor eksempelvis P8 ejer aktierne i MH1 per-
sonligt og direkte frem for via aktionarselskabet
A8, synes dette som anfert at give anledning til en
skeevvridning,

Ved opgerelsen af det beleb, likvidationsprovenuet
reduceres med, skal der tages hejde for, at P§ ikke
er omfattet af aktieavancebeskatningslovens § 4 A,
stk. 3, og som falge heraf ikke er blevet beskattet i
forbindelse med hverken udbytteudlodningen fra D1
til MH1 eller MH1's afstaelse af aktierne i D1. Likvi-
dationsprovenuet ma saledes alene skulle nedsattes
med 42,5 mio. kr. svarende til et endeligt likvidations-
provenu i forbindelse med likvidationen af MH1 pa
92,5 mio. kr. Herefter kan A1-A2's afstaelsessummer
opgeres til 4,625 mio. kr, hvilket resulterer i et fra-
dragsberettiget tab pa 0,375 mio. kr. Tilsvarende kan
A3-A7 samt P8's afstaelsessummer opgeres til 13,875
mio. kr,, hvilket giver A3-A7 et ikke fradragsberettiget
tab pa 1,125 mio. kr, og den personlige aktionzr rea-
liserer et fradragsberettiget aktietab pa 1,125 mio. kr.
I denne situation, hvor der er en personlig aktionzer
i MH1, reduceres A1-A2's afstaelsessummer siledes
med 0,375 mio. kr.

Pa baggrund af ovenstiende kan det konkluderes,
at det umiddelbart vil veere mere korrekt, at regule-
ringen foretages i forhold til den enkelte aktionaers
afstaelsessum frem for i det samlede likvidationspro-
venu i forbindelse med likvidationen af MH1. Denne
problemstilling synes at aktualisere, at forholdene
omkring reduktion af likvidationsprovenu indarbej-
des direkte i selve lovbestemmelserne,

4.5, KONSEKVENSER | RELATION TIL SAMBESKAT-
NINGSREGLERNE
Det forhold, at mellemholdingselskabernes aktiein-
vesteringer reelt anses for at veaere en nullitet i rela-
tion til aktieavancebeskatningslovens regler, safremt
aktierne omfattes af lovens § 4 A, stk. 3, eller § 4 B,
stk. 2, har ifelge skatteministeren ingen betydning i
forhold til sambeskatningsreglerne. Mellemholding-
selskaberne vil siledes stadig indgd i en eventuel
sambeskatningskreds, safremt selskaberne opfylder
koncerndefinitionen i selskabsskattelovens § 31C5
Det forhold, at aktier i D1 ovenfor i figur 14 skal ses
for direkte ejet af A1-A6 med hver 9 %, sendrer ikke
ved, at MH1 i relation til sambeskatningsreglerne
stadig anses for at eje 54 % af aktierne i D1. Safremt
MH1 opfylder koncerndefinitionen i selskabsskatte-
lovens § 31C, vil MH1 og D1 herefter skulle sambe-
skattes i henhold til selskabsskattelovens § 31. MH1
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vil fortsat stadig kunne yde D1 et skattefrit tilskud,
safremt betingelserne i selskabsskattelovens § 31 D
omkring skattefrit tilskud mellem sambeskattede
selskaber i avrigt er opfyldt.

4.6. KONSEKVENSER | RELATION TIL PLACERING

AF OMKOSTNINGER VEDRGRENDE MELLEMHOLDING-
SELSKABERNES AKTIEBESIDDELSER
Skatteministeren har i forbindelse med lovforarbej-
derne udtalt, at mellemholdingselskabet ogsa frem-
over kan foretage skattemzssige fradrag eksempelvis
i forbindelse med rentebetalinger pa lan optaget i
forbindelse med erhvervelsen af datterselskabet.

Pa baggrund af ovenstiende kan det siledes
konkluderes, at det udelukkende er i relation til
beskatning af udbytteudlodninger og aktieavancer, at
veernsreglen om mellemholdingselskaber i aktieavan-
cebeskatningslovens § 4 A og § 4 B far betydning.

En eventuel omkvalifikation fra henholdsvis dat-
terselskabsaktier og koncernselskabsaktier til por-
tefoljeaktier far saledes ikke betydning i relation til
skattelovgivningens ovrige regler, der indeholder
specielle regler om beskatning af koncernforbundne

selskaber.

5. Afrunding

Der er nappe tvivl om, at de nye vaernsregler mod
holdingselskaber er kommet for at blive. For selska-
ber, der endnu ikke har pabegyndt indkomstaret
2010, kan konsekvenserne af vaernsreglerne i mange
tilfelde undgas, safremt der foretages en omstruktu-
rering af den eksisterende struktur. £ndringer i eksi-
sterende koncerner kreever dog konkret stillingtagen
i hvert enkelt tilfzlde.

Som det fremgar ovenfor, er der tale om gen-
nemgribende andringer pd omradet for beskatning
af aktier og udbytter for danske selskabsaktionae-
rer. Vernsreglerne mod holdingselskaber er ganske
komplicerede og synes da ogsa at give anledning til
fortolkningstvivl pa en raekke omrader.

Regelsattet beerer i et vist omfang preeg af at vaere
hastelovgivning. Lovforslag L 202 blev saledes ogsa i
sin endelige udformning fremsat den 18. april 2009
og vedtaget af Folketinget den 28. maj 2009. Folke-
tingets behandling af L 202 er saledes sket pa under
2% maned.

Der er yderst uhensigtsmaessigt, at der til stadighed
i den danske skatteret indferes nye regler, der centres
omkring udefinerede begreber som "primaere funk-
tion” og "reel ekonomisk virksomhed". I praksis vil
det formentlig primeert veere ejerkravsbetingelsen i
aktieavancebeskatningslovens § 4 A, stk. 3, nr. 3, der
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vil give anledning til de fleste spergsmal, herunder
hvorledes reglen finder anvendelse, safremt der i en
struktur findes flere led af mellemholdingselskaber.
Der mé forventes en reekke bindende svar og
afgerelser pa dette omrade fremadrettet, saledes at
praksis i hej grad kommer til at fjerne mange af de
fortolkningsusikkerheder, som de nye varnsregler
mod holdingselskaber utvivlsomt vil medfere. Der
kan kun opfordres til, at lovgiver allerede nu sgger at
afdeekke fortolkningsusikkerhederne via en snarli
opsamlingslovpakke, :

NOTER

1 Skatteministerens udtalelser vedrerende gennemstrom-
ningsselskaber har saledes ogsé veeret kritiseret flere steder
i den skatteretlige litteratur. Se sdledes bla. Jan Pedersen
mJfl. i Skatteretten 3, 5. udgave, side 103, med yderligere
litteraturhenvisninger,

2 For en mere detaljeret gennemgang af de evrige endringer
i aktieavancebeskatningslovens regler i forbindelse med
vedtagelsen af Forarspakken 2.0 henvises til Henrik Moller
Nielsen i SR-Skat 2009 samt til Henrik Stig Lauritsen i TfS
2009.833.

3 ]I sdledes skatteministerens svar pa spergsmél fra FSR, L
202 - bilag 41.

4 For en gennemgang heraf henvises til Henrik Meller Niel-
sens artikel i SR-Skat 2009.

5 /ndringsforslag stillet den 25. maj 2009 uden for betaenk-
ning, L 202 - Bilag 61.

6 Se tillige bemzerkningerne til endringsforslag til § 1, nr. 1, i
betzenkning til L 202 afgivet af Skatteudvalget den 18. maj
2009, L 202 - Bilag 53 samt skatteministerens svar pa sup-
plerende spargsmal fra FSR, L 202 - Bilag 39.

7 Jf. bemerkningerne til zendringsforslag nr. 40 og 41 stillet
den 25. maj 2009 uden for beteenkning, L 202 - Bilag 61. Se
tillige skatteministerens svar pa spergsmal fra FSR, L 202 -
Bilag 57.

8 Se hertil skatteministerens svar pa spergsmal fra Plesner, L
202 - Bilag 28.

9  Andringsforslag stillet den 25. maj 2009 uden for betaenk-
ning, L 202 - Bilag 61.

10 Jf. séledes skatteministerens svar pa spergsmal fra FSR, L

202 - Bilag 39 og 41. Skatteministeren har i bilag 58 til L 202

konkret bekraftet, at det veern, der henvises til i relation til

udenlandske selskaber, er betingelsen i OECD modelover-
enskomsten om, at modtageren af udbyttet er "beneficial
owner".

Vedrerende anvendelsen af gennemstrsmningsselskaber

henvises til Jan Pedersen m.fl. i Skatteretten 3, 5. udgave,

side 103 med yderligere litteraturhenvisninger.

12 Jf skatteministerens svar pa spergsmal fra FSR, L 202 - Bilag
41,

1

iy
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13.1.15 Bersen.dk - Strategi: Aktiefald er 50 procent psykologi

Vwudwhj= Dnwhhiday hu 83 surthgqwev|nraj]

af Ritzau Finans

08-08-2011 13:24 Det danske aktiemarked er inde | den langste periode
rmed fald i nasten 20 &r, og mandag er der tegn pd yderligers tilbagegang.

Det danske C20-indeks over de mest handlede aktier ligger dog niveauet
mandag middag pd 369 fortsat et godt stykke over finanskrisen bundniveau
fra marts 2009, hvor indekset |8 i 213.

Og situationen er da heller ikke neer 28 slem som dengang, vurderer
chefstrateg i PFA Pension, Henrik Henriksen.

"Hvis man kigger pd de fire stgrste gkonomier i verden - US4, Kina, Japan
og Tyskland - 58 er der ikke noget, der tyder p&, atnogen af dem eri
recession lige nu," konstaterer han.

Mistillid

Derimod har mistllid en vasentdig del af skylden for de seneste ugers
kursfald p8 akemarkedet, vurderer Henrik Henriksen.

"Paykologien er mindst halvdelen afkrisen og méske endda mere. Man kan
ikke finde en krize | negletallens, men man kan finde en afmatning,”
vurderer han,

Froblemeter, at investarerne ikke har tllid til den ekonomiske udvikling, og
det kan ende med at udi@gse det "dobbeltdyk", som skeptikerne frygter.,

"Tilliden er tilsyneladende ekstremt skrgbelig, samtdig med at gaelden er
ekstremt hgj. Derfor danser gkonomien pd en knivsag," forklarer Henrik
Henriksen,

Statsgzeld varslerilde

Han betragter geeldssituationen i Spanien og Italien som det stprste
problem for den globale gkonomi, da landene er sa store, at de ikke kan
reddes med hjzelpepakker, som man har gjort med Graekenland, Irland og
Portugal.

De seneste maneder er renterneopé den italienske og spanske statsgzeld
steget, og det varsler ilde. For nar renterne stiger er det pludselig
vaesentligt dyrere for landene at betale deres afdrag.

"Vi er i en situation, hvor de finansielle markeder helt alene kan spaende
ben for bade Italien og Spanien. Investorerne har reageret pd en made,
som skaber bekymring," konstaterer Henrik Henriksen.

Skulle verdensgkonomien igen komme i recession kan det udlgse nye fald i
aktiekurserne.

"Aktierne kan falde yderligere 25-30 procent, for der er ikke indregnet
recession i de nuveerende aktiekurser,” forklarer Henrik Henriksen, der dog
ikke ser et 'dobbeltdyk' som det mest sandsynlige scenarie.

"Risikoen er stadig under 50 procent, men den nsermer sig maske
efterhdnden de 30 procent, vurderer chefstrategen.,

/Ritzau Finans/
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13.1.16 Muligheder nes samfund, Regeringsgrundlag (Uddrag)

Hzender og hoveder til alle opgaver
Vaksten og dynamikken i dansk ekonomi har bragt ledigheden ned til det laveste niveau 1 33 ar.
Det er en historisk udvikling. Og det fremmer i hoj grad velfaerden i Danmark. Mennesker flyttes
fra passiv forsergelse til job med ansvar og muligheder. Det er godt for de offentlige budgetter. Og
det er godt for det enkelte menneske.

Men vi er nu i en situation, hvor vi mangler arbejdskraft. Bade i den private og i den offentlige sek-
tor. Derfor har regeringen fremlagt en ambities jobplan for at sikre haender og hoveder til fremti-
dens opgaver.

Vi vil give savel unge som gamle storre ekonomiske fordele af at vde en ekstra indsats. Vi vil flytte
flere mennesker fra overforselsindkomst til arbejde. Og vi vil skabe lettere adgang til det danske
arbejdsmarked for kvalificeret udenlandsk arbejdskrafl. Pa danske lon- og arbejdsvilkar.

Skattereform

Regeringen har med skattestoppet sikret tryghed for den enkelte familie og den enkelte virksomhed
i nasten seks ar. Samtidig har regeringen senket skatten pa arbejdsindkomst i 2004 og igen fra
2008. Det skal kunne betale sig at arbejde.

Tiden er kommet til at gennemfore en reform af skattesystemet. En skattereform skal gere det mere
attraktivt at vde en ekstra indsats. Sigtet er en markant sankning af skatten pa arbejdsindkomst, som
skal stimulere arbejde og virkelyst. Reformen skal samtidig understotte regeringens ambitioner pa
klima- og energiomridet, veere fordelingsmaessigt afbalanceret og ekonomisk holdbar.

Skattestoppet viderefores uzndret for og efter skattereformen. Sa vi kan sikre fortsat stabilitet og

tryghed.

Det gronne og baeredygtige samfund

Regeringen ensker at fremme et gront og beeredygtigt samfund. En skattereform vil kunne bidrage,
men vi skal gore mere. Regeringen ensker at fordoble andelen af vedvarende energi frem til 2025,
sikre en mere effektiv udnyttelse af energien samt styrke forskningen 1 energiteknologi.

Det skal vi gore for at beskytte vort klima og pa langt sigt gere os uathangige af fossile breendstof-
fer.

Samtidig vil vi fortseaette indsatsen for at sikre en baredygtig udvikling i Danmark.

Med vartskabet for FN’s klimakonference i 2009 har Danmark faet en neglerolle i arbejdet for en
ny global klimaaftale. Det er en opgave, som regeringen vil give hejeste prioritet.

Et moderne samfund, der hzenger sammen

Regeringen vil arbejde for et moderne samfund, der hanger sammen — ogsa trafikalt. Derfor har
regeringen nedsat en Infrastrukturkommission, der skal analysere fremtidens behov og komme med
forslag til langsigtede investeringer.

Regeringen onsker en god balance mellem individuel og kollektiv transport. Vi har afsat 8.9 mia.
kr. til investeringer i bedre jernbaner og veje. Regeringen ser et behov for yderligere investeringer 1

6
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13.1.17 Ernst & Young Nyhedsbrev, Lov om aendringer m.v. (Uddrag)

2.1.1. Bemeerkninger til veernsreglen

Reglens anvendelsesomrade er justeret sdledes, at den alene finder anvendelse p3 selskabsaktionaerer,
der i hvert led ejer mindst 10%, hvilket er en i praksis vaesentlig lempelse i forhold til den nuveerende
udformning. Begrundelsen for den nye affattelse er, at aktionarerne, der i et led ejer mindre end 10%,
under alle omstandigheder vil blive beskattet af udbytter/aktieavancer.

Betingelserneinr. 1, 2 og 4 er identiske med de tilsvarende bestemmelser i den tidligere udformning.

Betingelse nr. 3 er derimod ny. | rene danske koncerner indebaerer bestemmelsen, at holdingselskaber,
der ejer 100% af aktiekapitalen i danske datterselskaber, ikke langere vil kunne anses for at vare mel-
lemholdingselskaber. Der er tale om en vaesentlig lempelse af reglen. For sa vidt angar strukturer, hvor
et dansk holdingselskab ejer 100% af aktiekapitalen i et udenlandsk datterselskab, vil det danske hol-
dingselskab vaere undtaget fra mellemholdingselskabsreglen, sdfremt udbytter fra det udenlandske dat-
terselskab skal nedseettes efter moder-/datterselskabsdirektivet eller en dobbeltbeskatningsoverens-
komst. Der er fortsat tale om en lempelse i forhold til nuvaerende regler, men den ekstra betingelse
medferer, at anvendelsesomradet begrasnses,

Betingelse nr. 5 eksisterede ogsé i den nuvaerende regel, men det er praciseret i lovteksten, at vaerns-
reglen kun finder anvendelse, hvis mere end 50% af aktiongererne i mellemholdingselskabet ville kunne
modtage skattefrit udbytte fra mellemholdingselskabet, hvis vaernsreglen ikke eksisterede.

Det er fortsat en betingelse, at mere end 50% af aktiekapitalen i mellemholdingselskabet ejes direkte
eller indirekte af selskaber, som ikke ville kunne modtage skattefrit udbytte ved et direkte ejerskab i det
enkelte datterselskab.

2.1.2. Andre &ndringer tif vaernsreglen

For det farste skal personlige aktionzerers ejerbesiddelse under visse omstandigheder ogsa medreg-
nes, nar det skal vurderes om den personlige aktionzers holdingselskab er omfattet af vaernsreglen.
Reglen har til hensigt at modvirke en model for undgaelse af at blive omfattet af vaernsreglen, og der er
saledes tale om en skaerpelse i forhold il eksisterende regelsat.

Det har siden vaarnsreglens vedtagelse veret anfert, at reglens udformning har en indbygget uhen-
sigtsmaessighed, idet selskabsaktionaerer, som ikke skal beskattes af udbytteudlodninger, idet de opfyl-
der betingelserne for at kunne modtage skattefrit udbytte fra sdvel datterselskabet som mellemhol-
dingselskabet, faktisk kommer til at betale en andel af de samlede kildeskatter. Dette er tilfaeldet, uan-
set at kildeskatterne faktisk vedrerer de gvrige aktionaerer. Denne problemstilling er nu lpst ved, at de
aktionaerer, som er skattepligtige af udbyttet, forpligtes til at betale skatten til mellemholdingselskabet.
Reglen sikrer dermed det naturlige, at den skatteyder, som er skattepligtig, ogsd er den skatteyder,
som skal betale skatten.
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13.1.18 Ernst & Young Nyhedsbrev, Skattefrihed for visse aktier

Skattefrihed for visse aktier {ivarksatteraktier)
A6, juni 2011

Med skattereformmen blev der indfert skattepligt af selskabers portefaljeaktier, dvs. akfier i
selskaber hwor selskabsaktionaren har en ejerandel pa mindre end 10%. Beskatningen af
portefaljeaktier har s# rigt veeret kriizseret | forhold til investering i nyve selskaber oger i
offentligheden blevet berre vnt *Tvae rksae tter skat™.

Den 27. maj 2011 vedtog Folketinget en lova ndring, der har til formal at afskaffe
"vaerksatterskatten”, hvis en ra kke belingelzer er opfiyldt.

Ivaerkese teraktier

Med loveendringen indferes begrebet "ivaerosetteraklier” | aktieavancebeskatningsloven. Ejer et
== |skab iveetk ssetteraktier, ef en avance wad salget af aklierne skatiefrit for en selskabsinvestor
uanzet investors ejerandel, dvz. selv om aktieme under normale omsteendigheder bliver anset
for portefuljeaktier. et er dog ikke alle aktier, der kan blive skattefrie iveerk ssstteraktier, idet en
raskke betingelser skal vasre opfddt.

De vigtigste er:

[ |veerkscetteraktierne skal veere etvervet ved nytegning i enten smé eller
mellemstore sslskaber. Sma selskaber et s2iskaber, som heskeetiger under 50
personer og har en omsstning eller balance pd hejst 74,5 mio. kr. Melemsare
selskaker er selskaber, zom besksefiger under 230 personer og som hverken har
omssgtning over 273 mio. kr. eller en balancesum p& over 321 mio. kr. Yed
opgarelzen medregnes antal ansatte mv. i 2 koncernselskaber.

] wed inveRtering | smd selskaber skal virksomheden vasre | "iveerk sastter-, opRtarts-
eller ekspanzionstasen”, mens det i forhold til mellem store selskaber er et krav, at
==|skaket er i 'Tveetkssetter- eller opstartsfasen'.

[] Selskabet, der investeres |, m A ikke veere "krizeramt”.
n Der kan maksimalt mteones 18,7 mio. kr. pr. selskab pr. 8.
] Revizor eller advokst skal afgive erklsering om, ot betingelzeme er opfyldt.

Opfddes betingelserne er avance ved salg af aktier skattefi for invedorselskabet, hvis
selskabet har sjet aktieme | mincst tre ar.

Selvom aklieme kvalificeres som skattefrie iveerkssstteraktier, begrsensser dette ikke
investorselskabets mulighed for at fratreskke et evertuet tab p8 aktieme i forhold til, hyvad der
geelder for andre portefaljeaktier. Dette betyder, ot tab pd ivesrksast eraktierne modregnes i
mevinster pé andre unoterede portetalieaktier, zom selskabet har | samme indkom 8r eller i
fremticige indkomstar. Dette kreaver dog, at investeringssel skabet har valgt at anvende det
sdkalcte realisationsprincip ved opgwrelszn af gesingt og tab pd unoterede portefljesktier.

Kontakt o= .
Har du spergsmal til de nye regler for selskabers behandling af ivaerksagteraktier, er du
velkommen til at kontakte tax partner Ole Sarensen, tf, 2175 0492,
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13.1.19 BDO Nyhedsbrev, | veerksaetteraktier, d. 11. maj 2011

IVAERKSETTERAKTIER{SKAT OG MOMS)

11-05-2011.07:15

Af |da Gert Jenzen

Skatteministeren har fremsat et lesnee wertet lovforslag, som har til hersigt at lette tlvejebrreelsen af Asikovillig kapital til sm3

oz mellemstore danske vakstvirksom heder,

Forslaget er svar pd den keitik, som opstod i kelvandet pd skattereformen, keor skattefribeden for aktier med en ejertid pd mers

end 3 3rblev ophavet | de filfalde, hvor aktionz ren ejer mindre end 10 % af aktierne i selskabet,

ihed forslaget serindfares 3 3rsreglen, men rammeme bliver sarcke sneevre, Hovedelem enteme i lowforslaget kan i grove trask

beskrves s3ledes:

Resleme kommer kun til at g=lder for selskaber mow, &lks3 ikke for private investorer,

Gevinster pd ivaerksaetteraktier bliver skattefri efter3 3rs ejertid, Det samme galder udbytter af s3danne aktier, menigen kun
udbwtter, der modtages efter 3 s ejertid,

Tab pd ivaerkseetteraktier bliver fradragsberettiget varset om tabet realiseres efter mere eller mindre end 3 3rs ejertid, men
tabet kan kun modregrnes i indkomstirets gevinster pd realizatiorcbeskattede unoterede aktier,

Regleme gelder kun for nvtegnede aktier, Det vil sige aktier, der erhverves ved zelskabets stiftelze ellerved zenere
kapitaludvidelzer Altsh ikke ved kob af eksisterende aktier

Reglerme glder kun for aktieri sm3 cg mellemstore virkcomheder, der er i igangsastter-, opstarts- eller ekzparsiorsfasen,
|vzs ks tterselskabets advokat eller revisar skal plse, at betingelzeme er opfldt,

|rvestorselskabet skal bwert 3rselvangive, at wisse betingelser er opfyldt cg dokumenters, at investerngerne er
overskudsgivends o2 forvaltes ph en forretrirgsmasssiz méide.

Regleme skal have virkring for aktier, derertegnet den 1, jaruar 2011 ellersenere, men loven tree der forst § kraft, ndrdener
zodkendt af EL-kemmizsionen,

BDO mener
Hersigten med forslaget er rgtig god. Der er dog tale om en ganske kompliceret ordning oz manze betingelzer skal opfyldes, for at
reglerne kan bruges,

Umiddelbart kanwi derfor godt fregte, at reglerne ikke vil blive anvendt i det omfang, som det er forudsat. Aen for en gangs skyld
wil wiikke have noget imaod, at wi ikke far ret,

Ent. &owgmﬁiﬁc&n rettes N foa Gart vensen, I 2090 5213 Joifibdo o
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13.1.20 Beierholm - Selskaber s aktieavancebeskatning

2. Mellemholdingselskaber

Galdende ret

Hovedraglen er, at udbytte og sktiesvance ikke beskattes,
hvis selskabet elar mindst 10% af aktierne | datterselske -
bet.

Der blev indsat en vaernsregel til st imgdegs misbrug af
skattefrihedan pa ektier. Det er den vasrnsregel, som |
daglig tale har faet betegnelsen "omvendte juletrazer”.

Vzrnereglen skal forhindre, at der opnds skattefrihed |
tilfaslde, hvor flere portefglesktionaerer lazgger deres
aktiebesiddelser | et falles holdingselsksb, der dermed
kommer til at gje mindst 10% af aktiskapitalen eller far
bestemmende indflydalse | portefplieselskabet

Ekzempel p& varnsraglen:

B ApS
25% 25% 25% 25%

Mellemholding

Selskaberne A ApS, B ApS, C ApS og D ApS gjer hver 25%
af sktierne | mellemholding, Umiddelbart ville de derfor
kunne modtage skattefrit udbytte.

P& grund af vaernsreglen anses de imidlertid for at ee
aktiernz | drift direkta. Oerfor bliver de skattepligtioe af
udbytter og salg af aktier, dvs. at mellemholdingselskabet
bliver transparant.

De nye regler
Loven indeholder f@lgende justeringer af vaarnsreglen:

1. Reglen skal ikke g=lde for selsksbsaktionasrer, der ar
portafeleaktionazrar i mellemholdingselskabet.

2, Raglan ekal ikke omfatte tifaslde, hvor mellemholding-
selskabat gjer hele aktiskepitalen | det underliggende
datterselskab

samt to ss=rbestemmelser

3. | de tilfsslde, hvor der ved indeholdelse af kildeskat
betales skat af udbytter p& vegne af selskabsaktio-
naererne, indf#res der - en pligt for disse selskabsak-
tionserer Lil at betale et belgb svarende til skatte-
vazrdien af udbyttet til mellemholdingselskabet

4, Va=rn mod opdeling af gjerskabet mellem personlige
aktionarer og selskabsaktionzersr kombineret mead
forlods udbytterat til selsksbsaktionasrerne,

STATSAUTORISERET
REVISIONSPAATNEASELSKAR

BEIEAMOLM - madiam 5F HLTD Intsrnations
o atvmek af 3 v

Herudover indferes der en raskke prescizseringer af
vaarnereglen (5]

Ad. 1: Portsfgfjesktisr undtages

Det felger af den nuvasrende bestemmelse, at det er alle
mellemholdingselskabats skattepligtioe selskabsaktionzs-
rer = og ikke kun modarselskes bssktionszrer - dar skal an-
zes for at gje aktierns direkte, ndr varnsreglen findar
anvendealsa,

Med ==ndringen vil portefeljeaktionsrar | mellemholding-
zelskabet ikke |l=mngere blive anset for at gje aktierne i
det underliggende datterselskab direkte, selvom vesrns-
riglen finder anvendelse p& moderselskabsaktionsererne i
mellemholdingssiskabet.

SKAT har endelig indset, at det ikke har noget formal at
regulere disse tilfaelde, da aktierne | forveien er omfattet
af skattepligt [som portefelieaktier]
| nedenstéende sksempal vil D ApS ikke blive ramt, idet D |
forvejen er portafeljeaktionzer | Mellemholdingselskabet:

B ApS
36% 35% 25% 5%

Mellemholding

Ad. 2 Holdingssiskaber undtages

Nar en gruppe af investorer opkgber et driftsselskab,
stableres der ofte et [helgjet] mellemholdingselskab for
at optage bankgeeld til finansiering af investeringen i
driftsselskabet.

Fremover vil disse ikke blive anset for at ajs aktierns |
driftsselskabet direkte

Dg=a her har SKAT indset, at reglenikke har noget for-
mél

Ad 2 Hesftelse for skettar

Der indferes en pligt for selsksbssktionzzrernae til at be-
tale skattevaerdien af udbytte til mellemholdingselskabet,
rar skatten betales vie datterselskabets indeholdelse af
udbytteskat ved udlodning til mellemhalgingselskabet.

Forpligtelzen skal sikre mod diskrimination af minoritets-
aktionazrerne | mellemholdingselskabet. Det ar séledes en
nedvendig tilpasning ef ter selskabslovens regler

Selskabsaktionzrerne forplintes herefter til at betale et
belgb svarends til skattevesrdien af deres andel af det
udinddede udbytte til mellemhaldingselskabet.
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13.1.21 PWC Nyhedsbrev - |gangsveerdier pa portefaljeaktier (Uddrag)

r b=

A

3. Indgangsveerdier
Som felze af de nye akteavancebeskatningaregler er det nedvendist at fastsztte
indgangsvaardier for et selskabs beholdning af portefeljeaktier.

Handelsvardien anvendes sorm hovedragel som indgangsveerdi ved begyndelsan af
indkomstirst 2010, uanset om der er tale om notereds eller unoterede aktier og
uanset, hvorlang tid akterne har varet gj ot.

I felgende situationer skal den skattemasssige anskaffelsessum dog anvendes som
indgangsvaardi:

1 Salskabet havde ikke pibegyndt indkomstiret 2010 den 25. maj 2005 og
gjade ikke portefeljeaktier p& dette idspunlkt

2. Selskabet er stiftet efter den 25. maj 2000

4.1 Handelsvserdien anvendes

Hwvishandelsvardien skal anvendes, vil man for noterede akters vedkormmende
bruge berskursen ved begyndelsen af indkomstiret 2010 som indgangsvaerdi.

Fastszsttelse af indgangsvaardien for unoterede aktiar givear derimed lidt flere ud-
fordringer. Skatteministeriet har oplyst, at vaerdien skal fastsasttes eftar de prin-
cipper, som blev anvendt ved fasts=ttelse af de sikaldte 10. maj-kurseri 1003 og
den praksis, deri defelgende 3r Blev skabt af Ligningsridet, Landsskatteretten og
domstolene.

Der er tale om en relativ ornfangarig praksis, men kort fortalt skal handelsvaerdien
fastszttes pd baggrund af et kenkret skan, hvor der ferst og fremmest kan tages
udgangspunkt i eventuelle sammenlignelise handler mellem vathangige parter.
Har den pagaldende aktie ikke vaeret handlet mellem uafhangige parter, kan der
tages udgangspunkt i felgende veledninger fra SKAT:

1 TS-cirkulzre nr. g fra 2000, der indeholder en vejledende anvisning om
veerdifasts=ttelse af aktier og anparter

2. TS-cirkulare nr. 10fra 2000, der indeholder en vejledende anvisning om
vaerdians=sttalse af coodwill

3. SKATs transfer pricing-vejledning (veerdians=ttelse after D CF-metoden)

4. Indrewvserdii kenkrete tilfzlde, jf. Skatteridets bindende svar offentlig-
gjort som SKM 2010.422

Det skal s=rligt frernhasves, at der ved veerdianssttelsen principialt skal tages hej-
de for samtlige faktorer, der kan have betydning for vardien af aktierne, herunder
eventualle omsastningsbegramnsningar i aktionszroveranskomster, negati v udskudt
skat, goodwill mv.

Handelsvardien kan dokumentares pa flere forskellizge mider, herunder:

1. Man kan valge at anmode SKAT om et bindende svar pa veerdien, hworved
man opnir fuldsteendig vished for vaerdien. Hvis man vaelger denne frem-
gangsmide, kan det anbefales at pibeginde processen s& hurtigt som mu-
ligt, da der som minimurm ma piregnes en til to mineders sagsbehand-
lingstid hos SKAT.

2. Man kan velge at foretage de nedvendige beregninger og ovearvejelser ved-
rerende handelsvaardien, og indhente den nedvendige dokurmentation her-
for. P& denne made er dokumentationen klar, hvis SKAT skulle enske at
undersege vardians=ttelsen narmere.
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13.1.22 Skatteministeriet - Finanslov 2011

@

SKATTEMINISTERIET

1z/11/10

Finanslov 2011: Skattefritagelse af iveerkseetteraktier
Baggrond

Som en del af skattereformen | ForSrspakie 2.0 blev der indfart en enklere og mere ensartet beskatning af
selskabers udbytter og aktieavancer,

Tidligere var fortjeneste pd altier skattefr, hvis et selskab havde ejet aktisrne | mere end 3 &r, mens
udbytter var skattefrie, hvis et selskab ejede rindst 10 pot. &f aktiekapitalen i det udloddende selskab,
Disse regler indebar, at beskatningen var forskellig, alt efter om aflkastet af aktieme kom i form af udbytte
eller aktieavance, Og den var lempeligere end ved investennger i obligationer,

Med reglerne leegges der nu konsekvent vaot pé ejerskab i stedet for ejertid, Hvis et selskab siledes ejer
mindst 10 pct, af aktieme i et andet selskab, er afkastet af disse aktier skattefrit, Ejer selskabet mindre
end 10 pct, beskattes afcastet, og der er fradrag for tab, Dermed beskattes udbytter og aktieavancer ens.

De &ndrede regler bidrager med ca, 2 mia. ke til finansieringen af skattereformen | ForSrspalkie 2.0,

De nye regler er blevet kaldt en “iveerksatterskat”, Bl.a. venturebranchen finder, at de nyve regler rarmmmer
jwaerksattere og risikovillige private investorer, hvorved finansieringen af innovative vidzsormheder
svaeklkes,

Ordningen med skattelritagalsen arf iverkssttaraktier

Regeringen, Dansk Folkeparti og Kristenstendemokraterne er som led i finansloven for 2011 enige om -
med henblik pd at forbedre mulighederne for tilfersel af kapital til vakstvirksomheder - at indfere en szrlig
ordning, hvor aflkastet {avancer og udbytter) af selskabers unoterede portefeljeaktier under visse
omstzndigheder er skattefri for nye investeringer i sma og mellemstore virksomheder, der stadig er
veekstfazen,

Boks 1. Eksempel

Et selskab i inangsastterfasen far brug for yderigere kapital til at viderevikle sit produkt,
kapitalen kommer fra en investor, der er willig til at lgbe nsikoen ved at tilfére kapital til en
igangsattervirksombed, Investoren tegner derfor nye aktier i virksomheden

Hwvis de nytegnede aktier opfylder betingelserne | henhold til ordningen, vil disse aktier kunne
afetds skattefrit efter S &rs ejertid. De farste aktionzerer vil sdledes bevare skattefriheden,
uanset hvor l=nge de beholder aktiermne udover 5 3r, 0g uanset hvor meget aktierne stiger |
vaerdi, Hvis investoren skulle lide tab pd aktierne, wil der endvidere veere fradrag for tab,

Wokser virksomheden sig stor ag far brug for yderligere kapital, vil investor have mulighed for at
tilfgre ny kapital | henhold til de almindelige regler om kapitalforhgielse. ved senere afst8else af
disse aktier vil der ske beskatning efter de almindelige regler. Supplerende kapital vil typisk
veere betydelig letkere at slaffe end det fgrste kapital med risikobetonede investeringer i en lille
ny wirksomhed,

Der ertale om statsstatte til smd og mellemstore virksormheder, og reglerne skal derfor vasre i
overenssternmelse med EU's retningslinjer for statsstatte til frermme af Asikokapitalinvesteringeri smé og
mellemstore virksormheder (den s3kaldte gruppefritagelse for statsstette). Retningslinjerne kan findes p3:

En raskke krav skal opfyldes for at opnd gruppefritagelsen for statsstatte, F.eks, ma den statsstgttede
finansiering ikke overstige 11,25 mio. kr, (1,5 mio. euro) for hvert mélselskab over hver periods p& 12
maneder, Selskabet skal ogsd opfylde definitioneme for stetteberettigede smd og mellernstore selskaber pd
tidspunktet for kapitalforhejelsen.

e Sm& virksomheder kan b3de vare i igangsastter-, opstarts- og ekspansionsfasen,
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e Mellemstore virksomheder skal vaere i igangszetter- eller opstartsfasen. De mé derfor pé tidspunktet for
kapitalforhgjelsen ikke kommercielt afsatte deres varer eller tjenesteydelser endnu. De ma heller ikke
veere overskudsskabende endnu.

Det er endvidere en betingelse, at der skal veere tale om nye investeringer (dvs. nytegninger).

Ordningen vil have administrative konsekvenser dels for investorerne dels for det offentlige, da det bl.a. er
et krav, at der skal udarbejdes forretningsplan og exit-strategi for investeringen samt foretages
afrapporteringer til EU-Kommissionen.

Den varige provenuvirkning af den skitserede ordning er skennet til 70 mio. kr. arligt. Ved skennet er der
bl.a. taget udgangspunlt i et sken for ventureinvesteringer pa ca. 1,3 prm. af BNP fra Rapporten fra
Udvalget om risikovillig kapital. Endvidere er der i skennet taget hensyn til, at fritagelsen for selskabsskat i
ventureselskaberne vil foroge aktieindkomstskatten hos aktioneererne. Da ordningen alene omfatter nye
investeringer, vil der ikke vaere noget provenutab de naermeste Ar.

Regeringen vil tage kontakt til EU Kommissionen for at sikre, at ordningen er | overensstemmelse med
statsstotteretningslinjerne. Lovforslaget, som forventes fremsat i februar 2011, vil have virkning for
investeringer, der foretages efter vedtagelsen af lovforslaget, dvs. juli 2011.

Skatteministeriet | Nicolai Eigtveds Gade 28 1402 Kgbenhavn K | CVR.nr. 19 55 21 01 | EAN.nr.
5798000033788
TIF.: 33 92 3392 | e-mail: skm@skm.dk | fax: 33 14 91 05 | Politik om persondata
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