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InvesteringsForeningsRadet har kommenteret heringsskemaet vedrerende L 78 pa de punkter,
der vedrerer InvesteringsForeningsRadet. Horingsskemaet, der blandt andet sammenfatter Inve-
steringsForeningsRadets udtalelse vedrerende L 78 og L 79, er tidligere blevet oversendt til ud-
valget. De punkter som InvesteringsForeningsRadet kommenterer er folgende:

ABL §3

InvesteringsForeningsRadet anforer, at det forhold, at investeringsforeningsbeviser efter
lovforslaget skal anses for bersnoterede, uanset at investeringsforeningen er unoteret, vil
ramme en reekke investorer med unoterede investeringsforeningsbeviser. Det drejer sig om
investorer med beviser i unoterede udloddende investeringsforeninger, der er aktiebaserede.
De vil fa eget deres skattebetaling i og med at de mister retten til fradrag for tab i anden
indkomst.

InvesteringsForeningsRédet onsker derfor en overgangsregel, séledes at urealiserede tab pr.
den 31. december 2005 fortsat vil kunne fradrages i anden indkomst evt. maksimeret til det
totalt lidte tab. Der er opstillet et eksempel, som viser, at en sddan overgangsregel kan ad-
ministreres i praksis.

Med baggrund i ovenstdende anmodes om en tilkendegivelse af, hvad ministeren — hvis
enig 1 beskrivelsen — vil gare for at sikre overholdelsen af skattestoppet.

Kommentar: Jeg er ikke enig i, at @ndringen af status fra unoterede papirer til bersnotere-
de papirer er ensbetydende med, at regeringens skattestop ikke er overholdt.

Der er ikke tale om, at investor med det fremsatte lovforslag mister retten til at fradrage tab
pa beviser i unoterede, udloddende aktiebaserede foreninger. Tab pa sddanne beviser vil
kunne fradrages efter reglerne for tab péa bersnoterede aktier. Det vil sige, at tab kan fradra-
ges 1 indkomstérets udbytter og gevinster m.m. vedrerende bersnoterede papirer i det om-
fang, der er tale om aktieindkomst. Uudnyttede tab kan fremferes til senere ar uden tidsbe-
graensning.

Det er endvidere fortsat opfattelsen, at en overgangsregel som skitseret af Investerings-
ForeningsRadet vil vere uhyre vanskelig at administrere i praksis. Kursen pa investerings-
foreningsbeviser kan svinge en del. Dette er der ikke taget hensyn til i det eksempel, som
InvesteringsForeningsRadet har udarbejdet. Situationen kan f.eks. vere folgende:

Kab 30. juni 2003 100
Kurs 31.dec. 2005 50
Kurs 1. juli 2006 150
Salg 31. dec. 2006 70
Realiseret tab -30

Der er realiseret et tab pd 30, men dette har intet at gore med det urealiserede tab pr. 31.
dec. 2005 pa 50 (100-50). Det urealiserede tab pa 50 er blevet slugt af den stigning i kurs,
der har varet efterfolgende. Det realiserede tab vedrerer perioden efter den 31. december
2005. Det vil derfor ikke vere rimeligt med henvisning til en overgangsregel at tillade fra-
drag herfor efter reglerne for unoterede papirer.

Indeholdelsespligt pd udlodning til investeringsselskaber omfattet af aktieavancebeskatningslo-
vens § 19.

Efter geeldende regler skal der indeholdes udbytteskat pa udlodning til skattefri investe-
ringsselskaber. Det @ndrer forslaget til L 78 og 79 ikke p4. InvesteringsForeningsRadet fo-
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reslog i sit heringssvar vedrerende L 78, at der ikke skal indeholdes udbytteskat ved udlod-
ning fra en dansk investeringsforening, der alene investerer i udenlandske aktier.

Samme forslag har InvesteringsForeningsRédet stillet i den nu modtagne kommentar til ho-
ringsskemaet. vedrerende L 78.

Kommentar: I heringsskemaet blev det tilkendegivet herfra, at man var villig til at tage
problemstillingen op til overvejelse, men at det ikke kunne ske i @ndringsforslag til denne
lov. Forslaget er sd vidt ses nyt for administrationen, og de EU retlige problemer savel i
forhold til traktatens regler om kapitalens frie bevagelighed som Ministerradets adferds-
kodeks pa skatteomradet ber overvejes, jf. ogsd afsnittet om a contoskat pd udbytter fra et
investeringsselskab ndf. Denne holdning gelder fortsat, ogsa efter InvesteringsForenings-
Rédets kommentar til horingsskemaet.

A conto skat pa udbytter fra investeringsselskab omfattet af aktieavancebeskatningslovens
§19

Efter geldende regler skal der indeholdes udbytteskat ved udbetaling af udbytter fra inve-
steringsselskaber. I heringssvaret foreslog InvesteringsForeningsRédet, at man undlod at
indeholde udbytteskat. Det begrundes bl.a. med, at der indeholdes udbytteskat ved betaling
af danske udbytter til investeringsselskaber, og at udbytter fra investeringsselskaberne er
kapitalindkomst, saledes at udbytteskatten ikke er endelig.

I heringsskemaet blev tilkendegivet herfra, at man ikke ville afskaffe udbytteskatten.

I den foreliggende kommentar til heringssvaret har InvesteringsForeningsRédet gentaget sit
onske.

Kommentar: InvesteringsForeningsRédet har muligvis misforstaet begrundelsen for, at
man ikke vil afskaffe udbytteskatten.

Danmark har tidligere veeret kritiseret for at overtraede en code of conduct fra EUs minister-
rad ved ikke at indeholde udbytteskat fra danske selskaber til moderselskaber i udlandet.
Det forte til at Danmark genindferte udbytteskatten. Som falge heraf har regeringen ikke
planer om at afskaffe udbytteskatten. Denne holdning gelder fortsat, ogsé efter Investe-
ringsForeningsRédets kommentar til heringsskemaet.

ABL § 24

InvesteringsForeningsRédet anforer, at bersnoterede aktier og aktiebaserede investerings-
foreningsbeviser i skattefri beholdninger, der er omfattet af overgangsordningen for smé
beholdninger, ikke ber indgd i beregningen af den gennemsnitlige anskaffelsessum pa til-
svarende papirer kobt efter 1. januar 2006.

Det er anfores, at en beregning af den gennemsnitlige anskaffelsessummen med inddragelse
af anskaffelsessummen for aktier under overgangsordningen kan fore til, at en del af avan-
cen pa de skattefrie aktier bliver skattepligtig ved salg af andre papirer i samme sel-
skab/forening. Og omvendt at den skattepligtige avance pa aktier, der er kebt efter den 1.
januar 2006, bliver lavere, fordi der godskrives anskaffelsessum for aktier under over-
gangsordningen.

Det er derfor InvesteringsForeningsRadets opfattelse, at det er nedvendigt at @ndre lovfors-
laget for at sikre en overholdelse af skattestoppet. InvesteringsForeningsRadet peger pé, at
en regel, hvorefter anskaffelsessummen for aktier i overgangsordningen udgéar ved bereg-
ningen af den gennemsnitlige anskaffelsessum, nar de har varet ejet i mere end 3 ar, vil
sikre dette.

Kommentar: En opgerelse efter gennemsnitsmetoden er den opgerelsesmetode som giver
det mest korrekte opgerelse, hvor investorer har flere aktier i samme selskab/foreninger,
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der er anskaffet over flere omgang. Det giver ingen mening at holde nogle aktier uden for
beregningen af den gennemsnitlige anskaffelsessummen, idet det netop vil fore til en min-
dre korrekt opgerelse.

Som det fremgar af InvesteringsForeningsRadets bemarkninger, som kan anvendelse af
gennemsnitsmetoden med inddragelse af aktier under overgangsordningen gé begge veje.
Det kan derfor ikke konkluderes, at fuld anvendelse af gennemsnitmetoden indebarer en
stramning i forhold til geldende regler. Jeg er derfor ikke enig i, at der kraves a@ndringer
for at sikre en overholdelse af skattestoppet.

Endelig skal bemerkes, at der ikke er noget nyt i, at opgerelsen af den gennemsnitlige an-
skaffelsessum skal ske p& grundlag af samtlige de aktier, som aktionaren maétte have i
samme selskab, selv om nogle af disse aktier ville kunne s®lges skattefrit. En sddan regel
galder i dag for selskaber.

Funds of funds — ligningslovens § 16 C

I sit heringssvar vedrerende L 78 har InvesteringsForeningsRadet udtrykt enske om at fa
lost fund of funds problemet. Dette enske gentages i den foreliggende kommentar til he-
ringsskemaet

Kommentar: InvesteringsForeningsRédets problem er, at man ensker gennemsigtighed,
ndr en investeringsforening investerer i en anden investeringsforening. Heri ligger kort for-
talt, at nar en investeringsforening f. eks. modtager aktieudbytte fra en anden forening, som
videreudloddes, ber det ogsd behandles som aktieudbytte ved videreudlodningen. Denne
mdlsatning kan man som udgangspunkt ikke vere uenig i. Det er den praktiske virkeliggo-
relse, der giver problemerne. Departementets overvejelser om disse problemer er blevet af-
brudt af navnlig forslagene om investeringsselskaber og hedgeforeninger. Et vesentligt
problem er, at EU retten gor, at der ikke kan sondres mellem danske og udenlandske inve-
steringsforeninger. Samtidig er de udenlandske foreninger helt udenfor dansk jurisdiktion.
Hvis et udbytte herefter gar igennem mange foreninger er det vanskeligt at folge med i, om
det, der til sidst udloddes, overhovedet er udbytte, eller om der er tale om indkomster, der
ikke er aktieindkomst.

I heringsskemaet blev tilkendegivet, at man var opmaerksom pa problemet. Heri ligger, at
man er indstillet pa at genoptage overvejelserne om funds of funds, uden dog at kunne love
noget om udfaldet. Emnet er imidlertid for stort og komplekst til at eventuelle lasninger er
egnet til at indga i1 forbindelse med et @ndringsforslag til 2. behandling.

Personskattelovens § 4 a, stk. 4.

Folgeforslaget L 79 til aktieavancebeskatningslovforslaget indeholder en regel om, at ge-
vinst pa aktier ejet under tre ar skal udloddes til medlemmerne i udloddende investerings-
foreninger. Tidligere var gevinsten kapitalindkomst. Efter aktieavancebeskatningsforslaget
er gevinsten aktieindkomst. Gevinst og tab pé aktie ejet over tre ar skal ikke udloddes.

Samtidig indeholder forslaget til Personskattelovens § 4 a, st. 4, en regel, hvorefter arets ak-
tieindkomster ikke ma overstige aktieudbytter m.v. Grensen nedsattes med negativ netto-
fortjeneste pa aktier, der s@lges efter at vere ejet i mere end tre ar.

Der er altsé ikke overensstemmelse imellem, hvad der er udlodningspligtigt, og greensen for
aktieindkomst. Hvis aktieindkomsten er mindre end det udlodningspligtige bliver resten
kapitalindkomst. Der er ikke i forbindelse med de fremsatte forslag endret i de galdende
principper for udlodningspligt i udloddende foreninger. Der er heller ikke @ndret i, hvordan
graensen for kapitalindkomst opgeres.
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InvesteringsForeningsRadet anforer imidlertid, at samspillet imellem
1)udlodningsforpligtelsen, 2)grensen for kapitalindkomst og 3)det forhold, at aktiefortjene-
ster under tre ar fremover skal vaere aktieindkomst, sommetider medferer kapitalindkomst-
beskatning af en del af fortjenesten pa aktier, der selges efter at vaere ejet i mindre end tre
ar. Det er tilfeldet, nér der samtidig er tab pé aktier ejet i over tre ar.

Det fremgar af eksemplet i den foreliggende kommentar fra InvesteringsForeningsRédet til
heringsskemaet.

I sit heringssvar vedrerende L 78 og 79 bad InvesteringsForeningsRédet derfor om at fa
@ndret grensen for kapitalindkomst. Dette onske er gentaget i den foreliggende kommentar
til heringsskemaet.

Kommentar: Problemstillingen har forst betydning ved udlodningen i 2007 af indkomst,
der er optjent i 2006. For far aktieavancebeskatningsloven ikke virkning. Det rejste pro-
blem skyldes et vanskeligt samspil imellem mange forskellige regler. Vi arbejder videre
med at undersgge det rejste problem til bunds og vurdere hvilke lgsningsmuligheder, der er.
For dette er sket, kan jeg ikke tage stilling. Jeg agter derfor ikke péa indeverende tidspunkt
at stille @ndringsforslag.
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