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1. Sammenfatning

SKAT indgav i august 2015 en anmeldelse ftil Statsadvokaten for @konomisk og International Krimi-
nalitet (S@IK) om svindel med refusion af udbytteskat. Det skete som en konsekvens af, at SKAT i
lebet af juli og august 2015 modtog oplysninger om mulig risiko for svindel.

SKAT besluttede derfor at sfille refusionen af udbytteskat midlertidigt i bero for at kunne ivaerksezette
yderligere undersegelser og kontrol. SKAT har efterfelgende opgjort den formodede ekonomiske kri-
minalitet fil ca. 12,3 mia. kr.

Med afsaet i anmeldelsen til SOIK ivaerksatte Skatteministeriets Intferne Revision (SIR) en underseg-
else af sagen. SIR afrapporterede den 24. september 2015. Konklusionen pa SIRs undersegelse var
en skarp kritik af hele omradet for refusion af udbytteskat i SKAT.

Den 25. september 2015 fremlagde regeringen sin handlingsplan "SKAT ud af krisen”, hvor et af de
centrale fokusomrader er administration af udbyttebeskatningen. Som en direkte konsekvens af SIRs
konklusioner er der ivaerksat en raekke initiativer, som skal styrke hele udbytteomradet. | oktober
2015 blev der saledes oprettet to nye enheder i SKAT: 'Task Force Udbytte’ og 'Den centrale Udbe-
falingsenhed’, som har arbejdet dels pa at gennemga de refusionsanmodninger, der har vaeret sfillet
i bero, dels pa atimplementere et nyt proces- og sagsbehandlingssystem for refusion af udbytteskat.
Desuden har SKAT for naervaerende samlet opgaven med refusion af udbytteskat i fem nye udbytte-
enheder i den sakaldte Indsatsafdeling, som skal sikre en sterre grad af effekfivitet og ensartethed i
behandlingen af anmodninger om refusion af udbytteskat?.

Den tvaerministerielle arbejdsgruppe blev nedsat i forlangelse af handlingsplanen med det overord-
nede mandat af kortlaegge gzldende regler og praksis for beskatning, indeholdelse og indberetning
af udbytte med henblik pa at vurdere behovet for en justering af reglerne pd omradet. Kommissoriet
for arbejdsgruppen fremgar af bilag 1A Skatteministeriet har haft formandskabet i arbejdsgruppen,
som desuden har haft deltagelse af repraesentanter for Erhvervsministeriet, Finanstilsynet, Erhvervs-
styrelsen og SKAT. Herudover har Finans Danmark, VP Securities og en raekke pengeinstitutter veeret
inddraget i arbejdet.

1 SKAT erstattes 1. juli 2018 af syv specialiserede styrelser, som far ansvar for hver sin kerneopgave.
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Arbejdsgruppen har lebende inddraget de erfaringer, som SKAT opnar i sit kontrolarbejde med hen-
syn fil at kunne indhente yderligere dafa fra eksterne kilder, som kan vaere brugbare i den igangvee-
rende og fremtidige kontrol af refusionsanmodninger.

Rapporten er struktureret sdledes, at kapife/ 2indeholder et overordnet indblik i det danske akfie-
marked med fokus pa elementer, der er relevante for den samlede udbyttebeskatning. Der indgar
bl.a. en gennemgang af ejersammensaetningen af de danske aktieselskaber. Agpife/ 3indeholder en
kortlaegning af de relevante regler i den finansielle lovgivning, herunder bersnoterede selskabers op-
lysningsforpligtelser, og de regler, der finder anvendelse i forbindelse med registrering af akfiehand-
ler i ef registreringsinstitut, dvs. VP Securities. Agpifel 4 indeholder en beskrivelse af de galdende
regler for beskatning af udbytter, der udloddes fra danske selskaber mv., og en beskrivelse af reg-
lerne for indberetning af udbytter, reglerne om refusion af indeholdt kildeskat og de geeldende regler
og praksis vedrerende aktieldn. Agpife/ 5indeholder en kortlaegning af bade SKATs dafagrundlag og
de data, som findes i registreringsinstituttet (VP), med henblik pa at vurdere, om disse data kan be-
nyttes i refusions-, kontrol- og overvagningsejemed.

Pa basis heraf er i kapitel 6 opstillet tre administrerbare modeller for, hvordan udbyttebeskatningen
kan handteres fremadrettet. Derudover har Finans Danmark udarbejdet et konkret lasningsforslag fil
arbejdsgruppen.

1.1. Den nuvaerende administration af udbytterefusion

Omradet for refusion af udbytteskat er komplekst og praeget af en raekke udfordringer. Handel med
aktier sker i dag elektronisk og hurtigt, og der kan veere tale om mange, meget forskellige akfionaerty-
per hjemmeharende i forskellige lande. Det er saledes sveert at afgere, hvilken dokumentation for
ejerskabet il aktien, der kan fremskaffes, ligesom det er svaert at afgere, hvordan man sikrer sig, at
der er dokumentation for, hvem akfionaeren er, og hvor aktionaeren skattemaessigt er hjemmehe-
rende. Omradet stiller sdledes store krav fil registrering og dokumentation og dermed ogsa store krav
til den lovgivning, som skal understette, af refusion af udbytteskat kan handteres.

Administrationen af udbytterefusion skal ses i sammenhang med de gzldende regler for beskat-
ningen af udbytter. | dag er det sadan, at nar et dansk selskab udlodder udbytte, og udbyttemodta-
geren (den skattemaessigt retmaessige ejer) er hiemmeherende i udlandet, sd indeholdes der kilde-
skat i udbyttet som udgangspunkt med 27 pct. Hvis der ikke er grundlag for af fravige defte udgangs-
punkt, skal det udloddende danske selskab saledes indeholde 27 pct. af det samlede udbytte som
udbytteskat og indbetale udbytteskatten til SKAT.

Beskatningen pa 27 pct. nedsaettes dog efter intern dansk ret 1il 15 pct., hvis personen eller selskabet
er hiemmeherende i et land, der skal udveksle oplysninger med de danske myndigheder i henhold
fil en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden international overenskomst eller konvention eller
en administrativt indgaet affale om bistand i skattesager. Hvis der saledes fx foreligger en dobbelt-
beskatningsoverenskomst, kan udbyttemodtageren, der har faet indeholdt 27 pct., efterfelgende an-
mode SKAT om refusion og fa forskellen mellem de 27 pct. og 15 pct. filbagebetalt. Hvis satsen er
lavere end 15 pct. i den relevanfe dobbeltbeskaftningsoverenskomst, vil det veere forskellen mellem
denne lavere safs og de 27 pct., der refunderes.

Det er i dag SKAT, der varefager refusionen af udbytteskat. En udbyttemodtager kan anmode om
refusion ved at indsende en blankef(ter) eventuelt i digital form. SKATs kontrol gennemfaeres via en
manuel arbejdsgang, hvor de indsendte anmodninger om refusion sagsbehandles. Siden december
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2016 har det vaeret muligt at ansege digitalt om refusion af dansk udbytteskat pa skat.dk. Fra 1. april
2017 vilansegninger om refusion af udbytteskat udelukkende kunne ske digifalt.

SKAT har fidligere haft en aftale med tre pengeinstitutter om en sakaldt regnearksordning, hvorefter
pengeinstitutterne pa vegne af deres kunder kunne anmode om refusion af udbytteskat i overens-
stemmelse med den dobbeltbeskatningsoverenskomst, som den pageeldende udbyttemodtager
var omfattet af. Regnearksordningen handterede op mod 2/3 af alle anmodninger om udbytterefu-
sion?. De enkelfe pengeinstitufter kunne repraesentere den endelige udbyttemodtager direkte, men
der kunne ogsa veere fale om, at det var et udenlandsk pengeinstitut, som var kunde hos det danske
pengeinstitut, og hvor det udenlandske pengeinstitut repraesenterede en raekke aktionaerer.

Aftalerne med de tre pengeinstitutter byggede pa en grundlaeggende forudsaetning om, at SKAT pa
begaering kunne indhente den nedvendige dokumentation via det danske pengeinstitut. SKAT op-
sagde disse affaler den 22. september 2015. Det skyldfes usikkerhed om hjemmelsgrundlaget, samf
at ordningen ikke gav sikkerhed for en filstraekkelig dokumentation for, at der bestod ef repraesenta-
tionsforhold mellem de enkelte udbyttemodtfagere og pengeinstitutterne.

Herudover har der vaeret to ordninger — VP-ordningen og en saerlig hovedakfionaerordning — hvor det
har vaeret muligt at foretage sakaldt neftoindeholdelse af udbytteskat. Disse ordninger indebar, at der
alene blev indeholdf den kildeskat af udbyttet, som geelder efter intern ret inklusiv den relevante dob-
beltbeskafningsoverenskomst, hvilket typisk indebaerer en skattesats pa 15 pct. Nettoindeholdelsen
betad, af der ikke skulle indsendes anmodninger om refusion af udbytteskat til SKAT. | VP-ordningen
var det VP, der foretog nettoindeholdelse af udbytteskatten, mens det i den saerlige hovedaktionaer-
ordning er det udloddende selskab, der nettoindeholder. Begge ordninger er indgaet efter aftale med
SKAT og er begraenset til udbyttemodfagende fysiske personer. SKAT har vurderet, at VP-ordningen
ikke fuldf ud har haft forneden retlig hjemmel i lovgivningen, og opsagde derfor aftalen med VP den
12. november 2015. Hovedaktionaerordningen er stadig galdende.

Udfordringer ved den nuvarende adminisfrafion af udbyfterefusion
Nogle af de udfordringer, som arbejdsgruppen har identificeret i forbindelse med den nuvaerende
administration af refusionen af udbytteskat, er oplistet i boks 1.1.

Boks 1.1. Udfordringer ved den nuvarende administration af udbytterefusion

. Der findes ikke regler, der sikrer, at det er muligf at identificere den skattemaessigt retmaessige aktieejer.

. Handelsstatistik fra Finanstilsynet fra drene 2012-2015 viser, at der er bemaerkelsesveerdigt store aktie-
handler omkring tidspunktet for udlodning af udbytte. Det kunne indikere, at der kan vaere forefaget
handler af skattemaessige hensyn.

. SKAT har konstateret, at det materiale, der er fremsendt i forbindelse med anmodning om refusion af
udbytteskat, ikke er af tilstraekkelig kvalitet til, at den kan danne grundlag for en vurdering af, om an-
modningen om refusion er berettiget, herunder om de pagaeldende udbytter er udbetalt fil den skafte-
maessigt retmaessige ejer af aktien.

. Det er ikke alfid muligt for SKAT at felge pengestremmene, fordi der i nogle filfaelde sker geninvestering
af det modfagne udbytte via mellemliggende depoter.

. Erfaringen er, at det tager megef lang tid at fa den enskede dokumentation sendt fil SKAT. Genfagne
udseettelser og fremsendelse af mangelfuld dokumentation er mere hovedreglen end undfagelsen. Ge-
nerelf er den indsendte dokumentation ikke ensartet, da den kommer fra en raekke forskellige uden-
landske pengeinstitutter.

. VP har oplyst, af def i dag ikke er muligt at registrere en transaktion i VP-systemet som vaerende ef ak-
tieldn. Det eger risikoen for svindel med udbytteskat.

. Det er blevet oplyst, at langt den overvejende del af udenlandske akfionaerer har registreret deres akfie-
besiddelser via omnibus- eller nomineedepoter. Registreringsinstituttet (dvs. VP) er saledes i disse til-
faelde ikke bekendt med idenfiteten af de bagvedliggende aktfionaerer.

2 Det fremgar af SIRs rapport om SKATs administration af udbytteskat og refusion af udbytteskat - fabel 7.5.
http://www.skm.dk/media/1263539/Intern-Revisions-rapport-om-udbytteskat.pdf
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1.2. Anbefalinger til fremtidig administration af udbyttebeskatningen

Pa basis af de konstaterede udfordringer har arbejdsgruppen haft til opgave at fremlaagge admini-
strerbare forslag til, hvordan udbyttebeskatningen kan handteres fremadrettet, sa svindel undgas.
Det bemaerkes, at den anmeldte svindel med refusion af udbytteskat har veeret relateret til barsno-
terede aktier. Derfor fager lesningsmodellerne primaert sigte pa bersnoterede aktier.

Arbejdsgruppen har opstillet en raekke principper, /£ boks 1.2, som en fremtidig lesningsmodel for
handtering af nettoindeholdelse og evt. refusion af udbytteskat ber holdes op imod. Optimalt set ber
en model, der skal sikre den korrekfe indeholdelse af udbytteskat, efterleve disse principper.

Boks 1.2. Principper for en optimal lasningsmodel

Lesningsmodellen skal opfimalt sikre af:

e  Det kun er den skattemaessigt refmaessige ejer, der kan opna nettoindeholdelse eller refusion
af udbytteskat.

o Der ikke sker refusion af udbytteskat for akfier i selskaber, som ikke har udloddet udbytte.

e  Der ikke sker refusion med et sterre beleb, end der fakfisk er indeholdt i udbytteskat pa den
enkelfe akfie.

e Den akfionaer, som skaftemaessigt er bereftiget til udbyttet, beskafttes med den korrekte skat-
fesats.

e  Dokumentation for eller oplysninger om, hvor aktionaeren er hjemmeherende, foreligger pa
fidspunktet for refusionsanmodningen eller nettoindeholdelsen.

e  Der ikke via akfieldn uberettiget er mulighed for at opna en lavere beskatning af udbyttet.

e SKATs muligheder for af konfrollere ovennavnte punkter forbedres i forhold til i dag.

e  SKAT opnar bedre digitale lesninger.

Med udgangspunkt i disse principper har arbejdsgruppen opstillet tre mulige lesningsmodeller til
brug for den fremtidige administration af udbyttebeskatningen. Principperne kan dog ikke sta alene,
idet lesningsmodellerne ogsa ma vurderes ud fra deres administrative konsekvenser for bade SKAT,
pengeinstitutterne og aktionaerer samt ud fra evrige samfundsrelevante kriterier, herunder modeller-
nes pavirkning af udenlandske portefaljeinvesteringer i Danmark, /¥ boks 1.7 nedenfor.

Lesningsmodellerne er alle baseret pa nettoindeholdelse, dvs. at udbytteskatten indeholdes i forbin-
delse med udbetaling af udbytte til akfionaeren. Alle modellerne fager endvidere udgangspunkt i det
skaftemaessigt retmaessige ejerbegreb, dvs. af det fx ikke via aktielan er lovligt at opna en lavere ud-
byttebeskatning. Da der i dag ikke sker registrering ud fra det skattemaessigt retmaessige ejerbegreb,
vil alle fre modeller kraeve en szerskilt skattemaessig registrering. Dvs. at modellerne ikke fuldf ud kan
baseres pa den registrering, som i dag foretages i VP.

Modellerne er forskellige i forhold til registrering af aktionzererne, herunder om der gives mulighed
for registrering af akfionaergrupper, hvilket er relevant i forhold til udenlandske aktionaerer, der inve-
sterer via omnibus- og nomineedepoter. Herved adskiller modellerne sig ogsa i forhold til, om op-
lysningerne om ejerforholdet til aktien foreligger pa tidspunktet for nettoindeholdelse. Endelig ad-
skiller modellerne sig med hensyn til, om der gives mulighed for efterfelgende refusion. Ef overblik
over elementerne i de tre modeller fremgar af boks 1.3.
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Boks 1.3. Arbejdsgruppens tre lasningsmodeller

Modell Modelll Modellll

Nettoindeholdelse Ja Ja Ja
Baseret pa det skattemaessigt retmaessige ejerbegreb  Ja Ja Ja
Individuel regisfrering af akfionaer Ja Nej Ja
Neftoindeholdelse for omnibus- og nomineedepoter Nej Ja Nej
Mulighed for refusion Nej Nej Ja
Oplysninger foreligger forud for netfoindeholdelse Ja Nej Ja

Hovedtraekkene i de tre modeller fremgar af boks 1.4.

Boks 1.4. Hovedtrakkene i de tre modeller

Model |

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

e Netfoindeholdelse baseret pa konkrete oplysninger om den enkelfe aktionzer og aktiebesid-
delse.

o |kke mulighed for refusion af udbytteskat.

o |kke mulighed for registrering af omnibus- og nomineedepoter og dermed ikke mulighed for
neffoindeholdelse af udbytteskat for disse depottyper.

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

e Netfoindeholdelse baseret pa registrering af den enkelte akfionaer eller aktionaergrupper pa
basis af indeholdelsesprocent i registreringsinstitut.

e |kke mulighed for refusion af udbytteskat.

e Mulighed for registrering af omnibus- og nomineedepoter med opdeling af depotferne i rele-
vante skattesafser. Dvs. mulighed for nettoindeholdelse for disse depottyper.

Model llI

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

o Neffoindeholdelse baseret pa konkrete oplysninger om den enkelfe aktionzer og aktiebesid-
delse.

e  Mulighed for refusion af udbytteskat. En voucherordning skal sege at imedegd, at der samlet
sef refunderes mere, end hvad der oprindeligt er indeholdf af udbytteskat fra det enkelte sel-
skab og i def pagaeldende VP-depot.

e |kke mulighed for registrering af omnibus- og nomineedepoter og dermed ikke mulighed for
nettoindeholdelse af udbytteskat for disse depoftyper.

I model Il er der mulighed for via refusion af rette op pa en forkert nettoindeholdelse af udbytteskat.
Refusionsadgangen indebaerer dog en risiko for, at der refunderes for meget. Refusionen ledsages
af en voucherordning. Det er dog usikkert, om voucherordningen er tilstraekkelig til at forhindre, at der
refunderes mere, end der er indeholdt i udbytteskat pa den enkelte aktie, og ordningen kan reelt hel-
ler ikke sikre, at det er den korrekte akfionzer, som modtfager refusionen. Voucherordningen forhin-
drer sdledes reelt ikke, at der kan opsta situationer, hvor der, efter at al indeholdt udbytteskat er re-
funderet, kan fremkomme en aktionaer, der retmaessigt har krav pa refusion.

| alle modellerne baseres nettoindeholdelsen pa registrering. | model | og il er der fale om, at det er
den enkelfe aktionzer, der registreres. Dvs. at der pa tidspunktet for udbetaling af udbyttet og dermed
nettoindeholdelsen skal foreligge oplysninger om, hvem aktionaeren er, og hvor akfionzeren er hjem-
meherende. Defte danner grundlag for nettoindeholdelsen. Det giver SKAT mulighed for at kunne
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foretage en udsegning og derefter bede om den underliggende dokumentation med henblik pa at
kontrollere oplysningerne. Udenlandske aktionaerer ejer imidlertid ofte danske akfier via omnibus-
eller nomineedepoter, hvor det ikke er den enkelte aktionzer, der giver sig fil kende over for det kon-
toferende institut, og dermed heller ikke over for registreringsinstituttet. | model I og Il vil der derfor
som udgangspunkt ikke vaere mulighed for nettoindeholdelse i forhold fil disse akfionzerer, medmin-
dre den nuveerende registrering af ejerforholdet til danske akfier &endres, sdledes af registreringsin-
stituttet kan fa oplysninger om, hvem der er den endelige ejer.

I model Il vil omnibus- eller nomineedepoter kunne registreres baseret pa en opdeling af aktionae-
rerne, som foretages af de pengeinstitutter, der er depotferere for de pagaeldende depoter. Dvs. af
deridenne model ikke nedvendigvis er tale om, at aktionaeren er registreret i selve registreringsinsti-
futtet, men at den bagvedliggende depotbank er ansvarlig for, at registreringen er korrekt, og at akfi-
onzrens identitet kan fremfindes, hvis SKAT anmoder herom i forbindelse med en kontrol. Dette vil
som udgangspunkt ferst ske, efter at udbytteudlodningen og neftoindeholdelsen har fundet sted.
Der ber dog gives SKAT mulighed for at suspendere netfoindeholdelsen i en kortere periode baseret
pa en konkret risikovurdering.

Finans Danmark har over for arbejdsgruppen stillet forslag fil en lesningsmodel, som arbejdsgruppen
har vurderet saerskilt. Hovedtraekkene i denne model fremgar af boks 1.5.

Boks 1.5. Hovedtrakkene i Finans Danmarks model

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

o Netffoindeholdelse baseret pa oplysninger om den enkelte akfionaer eller akfionaergruppe.

e  Mulighed for neffaindeholdelse ved omnibus- og nomineedepoter med opdeling af depo-
ferne i relevante skattesatser.

e  Mulighed for refusion af udbytteskat. En voucherordning, hvor voucheren bestilles via den
skaftemaessigt retmaessige ejers pengeinstitut, skal sege at imedega, at der samlet set refun-
deres mere, end hvad der oprindeligt er indeholdt af udbytteskat fra det enkelte selskab og i
det pageeldende VP-depot.

Finans Danmarks forslag il en lesningsmodelkan ses som en variant af model Il og Ill, idet der som i
model Il gives adgang fil af registrere aktionaertyper, og idet der som i model Il er mulighed for refu-
sion som alfernativ til nettoindeholdelse. Aktielan forudsaettes handteret via en udvidet, saerskilt re-
gistrering af den skaffemaessigt retmaessige ejer i VP.

Refusionsmuligheden indebezerer, af der kan ske uretmaessig refusion af udbytteskat med et sterre
belab, end der er indeholdt pa den enkelte aktie. Det er arbejdsgruppens vurdering, at Finans Dan-
marks forslag om en voucherordning ikke vil vaere ftilstraekkelig til helt at forhindre dette.

Arbejdsgruppens fre modeller og Finans Danmarks model er vurderet ud fra de fastlagte principper
for en optimal lesningsmodel til den fremtidige handtering af nettoindeholdelse og refusion af ud-
bytteskat. Der kan henvises til afsnif 6.1. for en mere detaljeret gennemgang af fordele og ulemper
ved de fire foresldede modeller.

Der er ved vurderingen af modellerne ogsa lagt veegt pa — som det fremgar af arbejdsgruppens kom-
missorium — at l@sningsforslagene skal vaere adminisfrerbare. Det indebaerer en hensyntagen fil
bade SKATSs konfrolmuligheder som myndighed og aktionaerernes adgang til nettoindeholdelse eller
refusion. Der er saledes tale om en afvejning mellem flere hensyn. Jo flere oplysninger om udbytte-
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modfageren, som er til stede pa tidspunktet for nettoindeholdelse af udbytteskat, desto bedre vur-
deres lasningen af kunne imedega svindel. Dette ma isoleret set forventes at palaegge pengeinstitut-
terne en eget administrativ byrde og deraf felgende egede omkostninger for aktionaererne. Denne
egede administrative byrde ma imidlertid antages i vaesentlig grad at blive opvejet at muligheden for
nettoindeholdelse og dermed langt hurtigere afregning af den korrekte udbytteskat i forhold fil en
refusionsbaseret lasning.

Alle modeller opfylder princippet om af basere sig pa den skaftemaessigt retmaessige ejer. Der er dog
ingen af lesningsmodellerne, som fil fulde opfylder alle de opstillede principper for en optimal frem-
tidig handtering af udbytteskatten, /£ boks 1.6.

Det haenger primaert sammen med udfordringen for SKAT med at handtere og kontrollere akfielan.
Der er saledes ingen af lesningsmodellerne, som kan forhindre, at der fortsat kan foretages aktielan
med henblik pa uretmaessigt at fa nedbragt udbytteskatten. Lesningsmodel | vurderes dog mest ro-
bust i forhold til at handtere aktielan. Dette skyldes, at aktionaeren skal give sig til kende over for regi-
streringsinstituttet i forbindelse med en registrering inden udbyfteudlodningen. Dette kombineres
desuden med, at der ogsa forud for nettoindeholdelse skal foreligge en egenerklaering fra aktionaeren
om, at vedkommende opfylder betingelserne for af blive anset som den skaffemaessigt refmaessige
ejer, og af aktien ikke er udlant eller indgar i et finansielf arrangement, hvor realiteten er, at udbyttet
skal videregives. Endvidere giver model | ikke er adgang til refusion.

Boks 1.6. Opfyldelse af principperne for en lesningsmodel

FD's
Modell  Modelll  Modellll model

Der sker ikke refusion af udbytteskat fra selskaber, der
ikke har udloddet udbytte. v v v v

Der sker ikke refusion af udbytteskat med ef starre be-
lob, end der fakfisk er indeholdf pa den enkelte akfie. v v + +

Oplysninger om, hvor akfionaeren er hiemmeherende fo-
religger pa fidspunktet for nettoindeholdelsen. v + v =

Den fornedne dokumentation for, hvor akfionaeren er
hjemmeherende, foreligger pa tidspunktet for refusions-
anmodning. v v

Der sker ikke uberetftiget neffoindeholdelse eller refusion
af udbytteskat ved aktieldn. (=) + + +

SKAT har mulighed for at konfrollere ovennzevnte punk-
ter. v + + +

SKAT har bedre digjtale lesninger?) - - - _

Anm.: ”...” angiver, at princippet ikke er relevant for den pagseldende model.
1) Der er ikke gennemfgrt en analyse af, hvorledes de enkelte modeller kan implementeres i SKATs systemer.

Model /vurderes umiddelbart at vaere den model, som imedekommer flest af de principielle kriterier
for en optimal lesning. Model | vurderes saledes at vaere den model, som i videst muligt omfang vil
kunne forhindre svindel med udbytteskat.
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Kravet om registrering af den enkelte aktionaer indebaerer imidlertid ogs3, at en aktionaer, der alene
har registreret sin aktiebesiddelse via et omnibus- eller nomineedepot, ikke kan opna nettoindehol-
delse. Hvis den skaffemaessigt retmaessige ejer ikke er registreret pa tidspunktet for nettoindehol-
delse, vil der med model | blive foretaget indeholdelse af udbytteskat med en skattesats pa 27 pct.
uden mulighed for refusion, selvom det indebeerer, at der indeholdes for meget udbytteskat.

Hvis udenlandske aktionzerer, der i udgangspunktet har registreret deres danske akfiebesiddelser i
omnibus- og nomineedepoter, vil opna nettoindeholdelse, kraever det, at den nuvaerende registrering
af ejerforholdet for danske akfier andres, idet registreringsinstituttet skal bruge oplysninger om,
hvem der er den endelige ejer (forud for nettoindeholdelsestidspunkfet).

Model IIl er identisk med model | bortset fra, af model Il giver mulighed for refusion af for meget
neftoindeholdt udbytteskat. Muligheden for refusion skaber dog andre problemer, jf. nedenfor.

| forhold fil lesningsmodellernes adminisfrerbarhed er det vurderingen, af registreringen i lesnings-
model | og Il kan give nogle udfordringer i praksis, nar hver enkelt aktionaer (den skattemaessigt ret-
maessige ejer) skal registreres. Den eksisterende infrastruktur for ejerregistrering i pengeinstitutterne
vil saledes ikke kunne anvendes fuldt ud. Denne er dog heller ikke i udgangspunktet tilstraekkelig til
af sikre korrekt indeholdelse af udbytteskat efter de galdende regler, hvor det afgerende for udbyt-
tebeskatningen efter Skatteradets praksis netop er, hvem der skaftemaessigt er den refmaessige ejer.

Model | og lll vil reelf kraeve, at udenlandske aktionaerer fremadrettet skal @ndre praksis i forhold fil
alene at vaere registreret via et omnibus- eller nomineedepot, saledes at registreringsinstituttet kan
fa oplysninger om, hvem der er den endelige ejer. Model | og Il kan potentielt medfere, at udenland-
ske akfionaerer vil opleve, at investeringer i danske bersnoterede akfier forekommer administrativt
vanskeligere end investeringer i aktier i andre sammenlignelige lande. Defte skal dog holdes op imod,
at risikoen for svindel reduceres betydeligt ved registrering af den enkelte aktionaer. SKATs erfaringer
er, at def tager meget lang tid og er meget besvaerligt at fa oplysninger fra udenlandske pengeinsti-
tutter om de enkelfe akfionzerer i omnibus- og nomineedepoter.

Model | kan medfare behov for, at der skal oprettes enkeltdepoter. Dette kan vaere problematisk i
forhold til CSD-forordningen om vaerdipapircentraler, der kreever, at en veerdipapircentral skal kunne
filoyde omnibusdepoter.

Pa den baggrund har arbejdsgruppen opstillet /moae/ /] som adskiller sig fra model | og Il ved at give
mulighed for registrering af akfionzertyper. Det indebaerer, at nettoindeholdelsen af udbytteskat sker
pa grundlag af pengeinstitutternes opdeling af aktionaerer efter skattesats, fx 0 pct., 10 pct.,, 15 pct.
eller 27 pct.

Model Il giver dermed mulighed for at opna nettoindeholdelse af udbytteskat i forbindelse med om-
nibus- og nomineedepoter, hvis pengeinstitutterne opdeler depotferne efter aktionaerernes skatte-
sats. Den enkelfe aktionzer giver sig saledes ikke direkte til kende over for registreringsinstituttet eller
SKAT i forbindelse med udbytteudlodningen og dermed nettoindeholdelsen. Modellen stiller desu-
den ikke krav om, at oplysninger om, hvor den enkelte akfionzer er hjiemmeherende mv., nedvendig-
vis foreligger pa tidspunktet for nettoindeholdelse af udbytteskat.

Dette vurderes at svaekke modellens robusthed over for svindel, fordi det alt andet lige ma anses for
mindre sandsynligt, at der svindles, hvis man skal oplyse sin identitet direkte, og hvis de pageeldende
oplysninger skal foreligge for nettoindeholdelsen. Model Il lever sledes kun i forholdsvis begraenset
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omfang op til principperne for en optimal lesningsmodel, nemlig alene i kraft af det forhold, at mo-
dellen ikke indebaerer mulighed for refusion.

Finans Danmarks model indeholder elementer svarende til arbejdsgruppens model Il og Ill. Finans
Danmarks model giver sdledes mulighed for, at der kan ske nettoindeholdelse for aktionaerer, der
investerer via omnibus- og nomineedepoter. Finans Danmarks model indeholder dog ogsa de svag-
heder, som model Il og lll indeholder, idet Finans Danmarks model ikke kraever, at aktionaeren giver
sig til kende inden nettoindeholdelsen, ligesom modellen ogsa indeholder mulighed for refusion,
hvad der svaekker modellens robusthed.

Hvad angar SKATs fremadreffede muligheder for konfrol/kan det helt generelt anferes, at en model
med neffoindeholdelse af udbytteskat som udgangspunkt betyder, at pengestreammen ikke skal
konfrolleres. Der skal i stedet ske kontrol af registreringen af den enkelfe aktionaer og efterpravelse
af, om registreringen er korrekt. | model |, Il og Il vil det imidlertid — uanset oplysninger om det skat-
femaessige ejerskab —fortsat vaere vanskeligt at sikre, af der ikke sker ubereftiget netfoindeholdelse
af udbytteskat ved aktielan. Der kan derfor vaere behov for i forbindelse med den kommende lovgiv-
ning, at se mere generelt pd mulighederne for efterfalgende kontrol.

I model Ill og Finans Danmarks model, der begge giver mulighed for refusion, ma det antages, at det
ressourcemaessigt vil veere en tung opgave for SKAT at konfrollere den skattemaessigt refmaessige
ejer.

Samlet set anses model | umiddelbart for af vaere bedst i kontrolmaessig henseende. Her vil der veere
direkte adgang il dafa og grundlaget for registreringen.

I model Ill og Finans Danmarks model vil SKAT pofentielt kunne modtage et meget stort anfal an-
modninger om refusion af udbytteskat. Det medferer en risiko for, af et anfal sager ikke kan kontrol-
leres og behandles inden for de geeldende frister. Det indebaerer dermed ogsa en renterisiko.

Der er ikke gennemfart en decideret analyse af, hvorledes de enkelte modeller kan implementeres i
SKATSs systemer. Det vurderes dog helf overordnet, at alle modellerne potentielt kan bidrage fil et
bedre datagrundlag end det, som SKAT har i dag. Dermed vil alle modellerne potentielt kunne give
SKAT grundlag for bedre digitale lesninger.

Model | (og fil dels model Ill) vil give en direkte og fyldestgerende registrering af data for den enkelfe
akfionzer. Men begge modeller vil nok kraeve en mere tilbundsgaende systemudvikling. Model Il og
Finans Danmarks model anfages i hejere grad at kunne bygge pa de eksisterende systemer med
mindre filretninger. Det skal dog bemaerkes, at arbejdsgruppen ikke har foretaget en filoundsgaende
vurdering af i hvilket omfang, der kan vaere behov for systemudvikling.

SKAT arbejder med idriftszettelse af et nyt system fil behandling af sager om refusion af udbytteskat,
Jf afsnit 5.1. Dette vurderes at vaere en bedre digital lesning, der vil understette de modeller, hvor
anmodning om refusion forfsat vil vaere en mulighed.

Det er arbejdsgruppens vurdering, af uanset hvilken model der vaelges, er der behov for at justere i
kildeskattelovens §§ 67, stk. 3 og 69 B. Disse bestemmelser regulerer muligheden for at fa refunderet
for meget indeholdt udbytteskat, men opererer med forskellige udbetalingsfrister og forrentning i si-
fuationer, der reelf ikke adskiller sig fra hinanden, hvilket vurderes af vaere uhensigtsmaessigt.
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Lesningsmodellernes mulige administrative konsekvenser for aktionaerer, pengeinstitutter, registre-
ringsinstitutter og SKAT samt modellernes mulige pavirkning af niveauet af udenlandske portefolje-
investeringer i Danmark er sammenfattet i boks 1.7.

Boks 1.7. Administrative konsekvenser og investeringspavirkning

For udenlandske akfionzgerer vil adgang fil neffoindeholdelse vaere en administrativ leftelse, i og
med af behovet for efterfelgende refusionsanmodninger bortfalder. Defte vil vaere filfeeldet i alle
de betragtede modeller, idet model | og Il er baseret alene pa nettoindeholdelse, mens der i mo-
del Ill og Finans Danmarks model bevares en muljghedfor efterfelgende refusion. Med model | og
[II'vil aktionzerer, der hidfil har registreret deres besiddelser af danske aktier i omnibus- eller nomi-
needepoter, fremadrettet skulle endre dette til en individuel registrering for at kunne opna netto-
indeholdelse (sa registreringsinstituttet kan fa oplyst, hvem der er den skattemaessigt retmaessige
ejer). Dette vil isoleret kunne ses som en administrativ besveerlighed, der potentielt kan medfare,
at udenlandske aktfionaerer vil blive mere filbageholdende med at foretage investeringer i danske
bersnoferede akfier. Det bemaerkes dog, at der principielt ikke stilles yderligere oplysnings- og do-
kumentationskrav, end de pageeldende akfionaerer ville skulle opfylde ved ansegning om refusion
hos SKAT.

For pengeinstitutterne vurderes en overgang fil neffoindeholdelse som hovedprincip isoleref set

ikke at fare til egede administrative byrder, da sikring af en korrekt nettoindeholdelse baseres pa

allerede tilgeengelige oplysninger. Model | og IIl kraever dog, at der sker registrering af den enkelfte
aktfionaer i registreringsinstituttet, dette vil muligvis medfere et behov for enkeltdepoter. | alle fire

modeller skal der derudover foreligge oplysning (erklaering) om skattemaessigt retmaessig ejer pa
fidspunktet for nettoindeholdelse.

For registreringsinstituttet indebaerer alle fire modeller ef krav om udbygning af instituttets regi-
streringssystem, saledes at der foretages en registrering baseret pa det skattemaessigt retmaessige
ejerbegreb. Dette vil muligvis medfere et behov for enkeltdepoter. Derudover vil registreringsinsti-
tuttet i alle fire modeller skulle sta for selve nettoindeholdelsen af udbytteskat.

For SKAT vil overgang fil nettoindeholdelse generelf indebaere en betydelig administrativ lettelse
set i forhold fil et system baseret alene pa refusion. Forfsat mulighed for refusion (model Il og Fi-
nans Danmarks model) vil vaere forbundet med sterre administration end modellerne baseret pa
ren nettoindeholdelse (model | og Il). Med model | og Il vil SKAT have mulighed for af foretage
(stikprave)kontrol pa basis af (allerede) indberettede oplysninger, inden tidspunktet for nettoinde-
holdelse. Med model Il og Finans Danmarks model vil SKATs konftrol skulle foretages, efter der er
foretaget nettoindeholdelse pa basis af oplysninger, der skal indhentes fra pengeinstitutterne.

Opsummerende vurdering af losningsmodeller

Det er overordnet arbejdsgruppens vurdering, at der er behov for at justere de gaeldende regler for at
sikre, at lovgivningen pa udbytteomradet fremadrettet er robust og tidssvarende, herunder at svindel
kan forebygges.

Ved fastlaeggelse af den konkrete lesningsmodel vil det vaere nedvendigt af foretage en afvejning
mellem forskellige hensyn, herunder hensynet fil robusthed over for svindel med udbytteskat og
hensynet til administrerbarhed. Arbejdsgruppen har pa den baggrund ikke foretaget en anbefaling af
en konkret model. Det er dog arbejdsgruppens anbefaling, at der ved fastlaeggelse af den konkrete
lesningsmodel laagges vaegt p3, at:

o Udbyttebeskatning fortsat ber tage udgangspunkt i det skaffemaessigt refmaessige ejerbegreb
(alle modeller).

e Korrekt udbyttebeskatning sa vidt muligt skal sikres ved netfoindeholdelse (alle modeller).

e Behovet for at bevare mulighed for refusion (model Ill og FD's model) ma holdes op mod den
afledte risiko for fejl og svindel samt kontrolbyrden for SKAT.
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e Hensynet til af bevare mulighed for regisfrering af omnibus- og nomineedepofter, herunder som
folge af CSD-forordningen, dvs. hvor der ikke sker registrering af den enkelfe aktionaer (model I
og FD's model), ma holdes op mod de heraf felgende fortsat vanskelige kontrolmuligheder for
SKAT og den mulige afledte risiko for fejl og svindel.

Det vili et vist omfang vaere muligt at kombinere egenskaber fra de beskrevne principielle lesnings-
modeller ud fra en naermere afvejning af de overordnede hensyn fil pa den ene side at sikre, at skat-
temyndighederne kan udfere den nedvendige kontrol og dermed imedega fremtidig svindel med
udbytteskat, og pa den anden side at tilgodese investorernes og den finansielle sektors behov for en
smidig og administrerbar lesning.
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1A. Kommissorium for den fvarmini-
sterielle arbejdsgruppe

Baggrund

SKAT indgav i august 2015 en anmeldelse ftil Statsadvokaten for @konomisk og International Krimi-
nalitet (S@IK) om svindel med refusion af udbytteskat. Det skete som konsekvens af, at SKAT i juli og
august modtog oplysninger om mulig risiko for svindel med refusion af udbytteskat.

SKAT besluttede derfor atf saette refusion af udbytteskat midlertidigt i bero for at kunne ivaerksaette
yderligere undersegelser og kontrol. SKAT har forelebigt opgjort den formodede ekonomiske krimi-
nalitet til 9,1 milliarder kroner.

Med afsaet i anmeldelsen til SOIK ivaerksatte Skatteministeriets Interne Revision (SIR) en underse-
gelse af sagen. SIR afrapporterede den 24. september 2015. Konklusionen pa SIRs undersegelse var
en forholdsvis skarp kritik af hele omradet for refusion af udbytteskat i SKAT.

Den 25. september 2015 fremlagde regeringen sin handlingsplan "SKAT ud af krisen”. Som en direkfe
konsekvens af SIRs konklusioner er der ivaerksat en raekke initiativer, som skal styrke hele udbytte-
omradet. Bla. skal udbytteomradet reorganiseres og centraliseres i en ny afdeling, samtidig med at
omradet bliver oprustet betydeligt personalemaessigt.

Det blev ogsa besluttet at nedsaette en tvaerfaglig og tvaerministeriel arbejdsgruppe, der skal sikre, af
lovgivningen pa udbytteomradet er robust og tidssvarende. Arbejdsgruppen skal kortlaegge geel-
dende regler og praksis for beskatning, indeholdelse og indberetning af udbytte med henblik pa at
vurdere behovet for justerede regler pa omradet.

Administreringen af udbyfterefusion

Nar et dansk selskab udlodder udbytte, og udbyttemodtageren (den retmaessige ejer) er hjiemme-
herende i udlandet, beskattes udbyttet som udgangspunkt med 27 pct. Hvis der ikke er grundlag for
at fravige udgangspunktet, skal det udloddende danske selskab indeholde 27 pct. af det samlede
udbytte som udbytteskaf og indbetale udbytteskatten fil SKAT.

Hvis der pa basis af fx en dobbeltbeskatningsoverenskomst skal betales en lavere udbytteskat — ty-
pisk 15 pct. — kan udbyttemodtageren i udlandet (den retmaessige ejer), der har faet indeholdt de 27
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pct., anmode SKAT om refusion og fa den for meget indeholdte kildeskat udbetalt, dvs. forskellen
mellem de 15 pct. og de 27 pct,,

Det er i dag SKAT, der varetager refusionen af udbytteskat. Defte sker i form af en manuel arbejds-
gang, hvor indsendte anmodninger om refusion sagsbehandles. En udbyttemodtfager kan anmode
om refusion ved at indsende individuelle blanketter.

SKAT har tidligere haft affale med fre banker om den sakaldte regnearksordning, hvorefter bankerne
pa vegne af deres kunder kunne anmode om refusion af udbytteskat i overensstemmelse med den
dobbeltbeskatningsoverenskomst, som den enkelte kunde eller udbyttemodtfager er omfattet af.
Regnearksordningen handtferede op mod 2/3 af alle ansegninger om udbytterefusion3. Banken
kunne repraesentere den endelige udbyttemodtager direkte, men der kunne ogsa veere fale om, at
det var en udenlandsk bank, som er kunde hos den danske bank.

Aftalerne byggede pa en forudsaetning om, at SKAT pa begaering kunne indhente dokumentation via
den danske bank. SKAT har opsagf de navnte aftaler den 22. september 2015. Det skyldes bl.a,, at
deriaftalerne ikke var sikret tilstraekkelig dokumentation for, af der bestod et repraesentationsforhold
mellem de enkelte udbyttemodtagere og bankerne.

Der er herudover to ordninger (VP-ordningen og en szrlig hovedaktionaerordning), hvor det er muligt
at foretage sakaldt nettoafregning af udbytteskat. Ordningerne indebeerer, at der alene indeholdes
den kildeskat, som gzelder efter den relevante dobbeltbeskatningsaftale — typisk 15 pct. Nettoafreg-
ningen indebaerer, af der ikke indsendes anmodninger om refusion af udbytteskat til SKAT. | VP-ord-
ningen er det VP Securities, der nettoindeholder, og i den saerlige hovedaktionaerordning er det det
udloddende selskab, der nettoindeholder. Begge ordninger er indgaet efter aftale med SKAT, og er
begraenset fil udbytfemodtagende fysiske personer. SKAT har vurderet, at VP-ordningen ikke fuldt
ud har haft forneden hjemmeli lovgivningen, og har derfor opsagt aftalen med VP Securities den 12.
november 2015.

Problemstilling og opgaver

Formalet med arbejdsgruppen er at fa overblik over SKATs datagrundlag for udbytter og udbyttere-
fusion, med henblik pa at data kan benyttes i refusions-, kontrol- og overvagningsejemed. Formalet
med arbejdsgruppen er desuden at fa overblik over regelsat og arbejdsgange med henblik pa af
kunne komme med administrerbare forslag til, hvordan udbytterefusionen kan handteres fremad-
rettet, sa svindel undgas.

Omradet for refusion af udbytteskat er komplekst og praeget af en raekke udfordringer, der stiller krav
fil datagrundlaget og til den lovgivning, der skal understette, at der er det fornedne dafagrundlag for
at kunne handtere refusion af udbytteskat. Det er saledes nedvendigt, at der arbejdes i to spor for at
analysere omradet; et dataspor og et regelspor.

Dette skal blandt andet ske ved, af der szerligt fokuseres pa:

o Korflaegge udviklingen af udbytter og refusion.

o Afskabe overblik over datagrundlaget i forbindelse med udbytter og udbytterefusion, herunder
afdaekke om data er af filstraekkelig hej kvalitet og dermed brugbare til analyse- og kontrolformal,
og om data kan styrkes.

3 SIRs rapport om SKATs administration af udbytteskat og refusion af udbytteskat - tabel 7.5.
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o En afdakning af geldende civilretlige og skafteretlige regler for registrering og indberetning af
udbyttemodtagende aktionaerer, herunder regnskabsmaessige regler, registrering i ejerregistre
mv., oplysningspligter, internationale aftaler og EU-regler, vilkar for aktielansaftaler og det skatte-
maessigt retmaessige ejer begreb.

e Omde geeldende regler for indeholdelse og mulighed for refusion af kildeskat pa aktieudbytte er
filstraekkeligt effektive og smidige.

e Omden nuvaerende handtering af udbytterefusion mv. er den mest effektive fil at hindre uberet-
figet udbetaling.

e Om derkan skabes lasninger i stil med den tidligere regnearksordning, hvorved SKAT undgar ma-
nuel sagsbehandling af samtlige refusionsanmodninger.

o Hvorvidt adgangen fil at benyfte omnibus- og nomineedepoter mv. hindrer effektiv kontrol af kor-
rekt indeholdt udbyttekildeskat og refusion heraf.

o Afafdaekke brugen af investeringsforeninger i forbindelse med refusion af udbytter.

o At afdaekke mulighederne for at sikre en korrekt handtering af aktieldnearrangementer.

o Afafdaekke mulighederne for at flytte indeholdelsespligten for at sikre sammenhaeng mellem in-
deholdelsen og refusion.
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1B. Oversigt over begreber

Boks 1Bindeholder en oversigt over anvendte begreber.

Boks 1B. Oversigt over begreber

Begreb Forklaring

Aktieldn En aktiepost, der er udlant fra [angiver il lantager.

Beneficial Den skaftfemaessigt retmaessige ejer af en aktie, uanset om der civilretligt er registreret en anden

owner ejer.

Borsnoferede  Aktier der er optaget til handel pa et reguleret marked (bers), hvor aktien omdannes til en noteret

aktier kurs.

DBO Dobbeltbeskatningsoverenskomst indgaet med et andet land med henblik pa at undga, at et
skattesubjekt bliver beskattet i begge lande af den samme indtaegt.

Enkelfinvesfor- Det kontoferende institut har oprettet et depot i VP's system til hver enkelf aktionaer, og at de

systfem bersnoterede vaerdipapirer lebende skal registreres hos VP i aktionaerens eget navn.

Finans Dan- Ogsa kendt som Finansradet, hvilket er en interesseorganisation for bankerne i Danmark. Det in-

mark kluderer banker, sparekasser, andelskasser og danske filialer af udenlandske banker.

Finanstilsynet En myndighed, som herer under Erhvervsministeriet. Finanstilsynets opgaver er overordnet set
at gennemfaere tilsynsvirksomhed, lovgivningsarbejde og informationsvirksomhed.

Ihaendehaver-  En aktie uden noget paskrevet navn, hvor besiddelse af akfiebrevet er tilstraekkelig legitimation

aktier for ejerskabet. Dette giver aktionaeren mulighed for at vaere anonym.

Indeholdelse  Skat, der bliver tilbageholdt fra danske kilder, fx udbytteskat, inden modtageren far udbetalt ud-

arkildeskat byttet.

Kildestat Det land, hvor en indkomst hidrerer fra.

Konftoforende  Ef selskab, fx pengeinstitut, der har tilladelse fil af foretage indrapportering fil registrering i en

Institut veerdipapircentral.

Navnekapital-  Kapitalandele udstedt af ef selskab, hvor navnet pa kapitalejeren bliver noteret i selskabets ejer-

andele bog.

Neftto- Nedszettelse af indeholdelsesprocenten for begraenset skattepligtige, sa indeholdelsesprocen-

Indeholdelse  ten erioverensstemmelse med den pagzldende dobbeltbeskatningsoverenskomst.

Nomineedepot Et depot, hvor en kundes aktier holdes fx i det kontoferende instituts navn. Aktierne ejes saledes
af andre end den registrerede indehaver. Oftest bruges depotet dog kun for én aktionaer.

Omnibusdepor Et samledepot, som er ejet af fx et udenlandsk pengeinstitut, hvori danske aktier, der er ejet af
personer hjiemmeherende i udlandet, kan placeres.

Registrerings-  En vaerdipapircentral, der foretager registrering af veerdipapirer i den pageeldende central.

Institut

TIN-nummer  Tax Identification Number. Dette er et skattesubjekts skafteidentifikationsnummer, hvilket fx i
Danmark for fysiske personer er CPR-nummeret.

Transaktions-  Den sammenhang, der er mellem de enkelte registreringer og den bogferingspligtiges arsregn-

spor skab, skafte- eller afgiftsopgerelse, tilskudsregnskab eller filsvarende regnskabsopstilling, der
skal udarbejdes i henhold fil lovgivning.

Udbyttenofa ~ Dokumentation fra et selskab om, at det har udbetalt udbytte.

VP Securities  Det centrale sted for registrering af vaerdipapirer i Danmark, tidligere kaldet vaerdipapircentralen.

(VF)
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2. Fakta om det danske aktiemarked
og indtagter fra udbytteskatten

Dette kapitel giver et overordnet indblik i det danske aktiemarked med fokus pa de elementer, der er
relevante for den samlede udbyttebeskatning. Det omfatter blandt andet en gennemgang af ejer-
sammensatningen af de danske akfieselskaber, idet beskatningen af udbytter varierer mellem for-
skellige typer af akfionaerer og deres respekfive hjemlande.

Skatten pa udenlandske aktionaerers udbytter udger som udgangspunkt 27 pct. for bade personer
og selskaber, men kan efter intern dansk ret veere lavere. Hvis aktionaeren er hjemmeherende i et
land, der skal udveksle oplysninger med de danske myndigheder efter en indgaet dobbeltbeskat-
ningsoverenskomst (DBO) eller en anden international affale, fx en TIEA 4, nedsaettes beskatningen
fil 15 pct. Derudover kan der vaere affalt en lavere sats end de 15 pct. i enkelte dobbeltbeskatnings-
overenskomster, /7 bilag 2A.

Udenlandske aktionaerers ejerandel pa det danske aktiemarked har vaeret stigende i de seneste ar,
dog sdledes, af der har veeret et fald fra 2015 til 2016. Ved udgangen af 2016 var ca. 50 pct. af be-
holdningsvaerdien af danske akfieselskaber (som er registreret i VP) ejet af udenlandske akfionzerer.
Det er naesten en fordobling i forhold til 2005, hvor ejerandelen udgjorde 26 pct., j# afsnit 2.1.

Stigningen i den udenlandske ejerandel af danske akfier er ssmmenfaldende med, af indtaegterne
fra udbytteskatten i hejere grad kommer fra udenlandske aktionaerer. Det understreger nedvendig-
heden af af sikre en robust udbyttebeskatning — herunder en korrekt indeholdelse af udbytteskat og
en effekfiv og korrekt behandling af eventuelle refusionsanmodninger fra udenlandske akfionzerer.

Gennemgangen af aktiemarkedet viser ogsa, at der foregar en betydelig omsaetning af danske aktier
—seerligt lige omkring udbyttedagen. Det kan give udfordringer i forhold fil en korrekt registrering af
den skattemaessigt refmaessige ejer af udbyttet pa udlodningstidspunktet og dermed en korrekt in-
deholdelse af udbytteskat. Det kan ogsa give udfordringer for SKATs kontrol af, at det er den rigtige
udbytteskat, der er indeholdt.

“Tax Information Exchange Agreements.
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Danske selskaber har over de seneste godt 15 ar udloddet udbytter for i gennemsnit knap 30 mia. kr.
om aret. Dette har medfert indtaegter fra udbyttebeskatning pa i gennemsnit ca. 7,7 mia. kr. om aret,
hvoraf ca. 1,9 mia. kr. vurderes at vaere kommet fra udenlandske aktionaerer, /£ afsnit 2.2

Den af SKAT anmeldte svindel med refusion af udbytteskat har veeret relateret til bersnoterede aktier.
Det er derfor navnlig forhold vedrerende bersnotferede akfier — eller rettere VP-registrerede aktier —
der er i fokus i naervaerende kapitel. Unoterede aktier kan dog ogsa veere registreret i VP.

2.1. Det danske aktiemarked

Markedsvaerdien af danske aktier har fluktueret betydeligt de seneste godt og vel 15 ar. Aktiemarke-
det steg kraftigt i veerdi frem mod 2008, hvor finanskrisen medferte et voldsomt fald, /% figur 2.1. Ferst
i 2013 ndede markedsvaerdien (malt i lebende priser) niveauet fra fer krisen.

Figur 2.1. Markedsverdien af det danske aktiemarked og den udenlandske ejerandel
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Anm.: Beholdningsveerdien er opgjort ultimo aret. Figuren omfatter alle VP-registrerede aktier, dvs. primaert barsnoterede
aktier. Unoterede aktier er typisk ikke registreret i VP. Oplysninger om udenlandske ejere af danske veerdipapirer er ifalge
Danmarks Nationalbank forbundet med veesentlig usikkerhed, da kun det fgrste depotsted er registreret hos VP Securities.
Internationale aktionzerers udpraegede brug af depotbanker i fx Luxembourg medferer, at den af Danmarks Nationalbank
offentliggjorte landefordeling ikke afspejler, hvor keberne af danske vaerdipapirer i sidste ende er hjemmehgrende. Safremt
danskere anvender depotbanker i udlandet, vil deres investeringer saledes ogsa fremga af den udenlandske ejerandel.
Kilde: Danmarks Nationalbank.

Markedsvaerdien af danske akfier, som er registreret i VP Securities (VP), udgjorde ca. 2.400 mia. kr.
ved udgangen af 2016. Heraf udgjorde de udenlandske aktionaerers ejerandel ca. 1.200 mia. kr. sva-
rende ca. til 50 pct., /7 figur 2.1. Udenlandske aktionzerers ejerandel er steget betydeligt gennem de
seneste ti ar fra ca. 26 pct. i 2005 til ca. 50 pct. i 2016. For ferste gang i de seneste 10 ar har der fra
2015 1il 2016 veeret et fald i udlaendinges ejerandel af danske akfier.

Det er grundleeggende positivt, af danske akfier i stigende grad er blevet mere affrakfive for uden-
landske aktionaerer. Det er med fil at styrke markedet for egenkapital i Danmark, og med fil at sikre
konkurrencedygtige priser pa kapital til danske virksomheder. Men det indebaerer samtidig en udfor-
dring i forhold til at sikre en robust udbyttebeskatning. Det skyldes i hej grad, at den indeholdte ud-
bytteskat ved udlodninger fil udenlandske aktionzerer typisk overstiger det beleb, som den korrekte
skaftesats tilsiger, nar der er indgaet en DBO, TIEA eller anden informationsudvekslingsaftale mellem
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Danmark og aktionzrens hjemland. Det indebaerer, at den udenlandske akfionaer ofte vil vaere be-
reftiget fil at tilbagesege og modtage refusion af den for meget indeholdte skat.

Udbytter fra unoterede aktier, som ofte ikke er registrerede i VP (og dermed ikke indgar i figur 2.1),
vurderes umiddelbart /kke at udgere et vaesentligt problem i forhold fil at sikre en robust beskatning
af udbytter og handtering af refusionsanmodninger. Det skyldes, at unoterede aktieselskaber i hojere
grad er ejet af danske aktionzerer og/eller af moderselskaber, som typisk er fritaget for skat af even-
tfuelle udbytteudlodninger.

Omsatningen af danske aktier

Omsaetningen af danske akfier er ganske betydelig. Ifelge oplysninger fra VP udger omsaetningen pa
manedsbasis omkring 30 pct. af den samlede markedsveerdi af de danske bersnoterede aktier. Det
svarer fil, af der dagligt omsaettes danske akfier for omfrent 25 mia. kr.

Det er iszr de udenlandske aktionaerer, som har en hyppig omsaetning af deres aktier. De omsaetter
saledes manedligt i gennemsnit omfrent halvdelen af deres beholdningsveerdi (opgjort ultimo ma-
neden). Til sammenligning omsaetter danske personer typisk for mindre end 5 pct., mens danske
selskaber omsaetter for omkring 10 pct. af deres respekfive beholdningsveerdi om maneden, /£ figur
22

Figur 2.2. Omsatningen af aktier (som andel af beholdningsvaerdien)
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Anm.: Beholdningsvaerdien er opgjort ultimo pa manedsbasis, mens omsaetningen er summeret over maneden. Med perso-
ner menes der fysiske personer (benzevnes private i VP’s statistik), og omsaetningen omfatter bade frie midler og privatfor-
valtede pensionsopsparinger. Virksomheder omfatter bade finansielle (inkl. pensionskasser og livsforsikringsselskaber) og
ikke-finansielle virksomheder.

Kilde: VP Securities.

Omsaetningen varierer betydeligt henover aret. Det skyldes primaert, at de udenlandske aktionaerer
omszetter en markant hejere andel af deres beholdning pa bestemte tidspunkter af aret. Normalt
sker der sdledes en markant stigning i omsaetningen i marts maned hvert ar, hvilket er ssmmenfal-
dende med fidspunktet, hvor de danske selskaber som oftest udlodder udbytte. Omkring udlod-
ningstidspunktet omsaetter de udenlandske aktionaerer ofte mere end hele markedsvaerdien af de-
res samlede beholdning — fx ved at nogle aktier omsaettes op fil flere gange inden for en kort periode.

Omszetningen varierer ogsa betydeligt pa tvaers af selskaber i lobet af aret, idet omsaetningen ofte
stiger maerkbart lige for dagen for udbytteudlodningen. Som eksempel blev omsaetningen af aktierne
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i Novozymes B og TDC mangedoblet i forhold fil det normale niveau lige omkring de respektive ud-
byttedage i 2015, /7 figur 2.3.

Novozymes udloddede udbytte den 27. februar 2015, mens den kraftige stigning i omsaetningen (fi-
gur A) er registreret fo dage tidligere. TDC udloddede udbytte fo gange i 2015 — den 6. marts og den
10. august. Den forste markante stigning i omsatningen blev registreret den 5. marts, dvs. dagen fer
den ferste udlodning, mens den anden stigning fandt sted den 7. august, som var den sidste han-
delsdag inden udbytteudlodningen den 10. august 2015.

Figur 2.3. Omsaetningen af aktier i udvalgte selskaber — 2015

Figur A. Novozymes B — 2015 Figur B. TDC - 2015
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Anm.: Den angivne udbyttedato er den ferste dag, hvor aktien handles uden udbytteret (den sakaldte x-dag - dagen efter
generalforsamlingsdagen. Selve udbyttet udbetales forst til aktionzererne et par dage senere. Figurerne er baseret pa Mi-
FID data, der har til formal at undersege markedsmisbrugssager. Det betyder, at der for én transaktion godt kan vaere 1, 2,
3, 4 eller i enkelte tilfaelde flere MiFID indberetninger. Den angivne omsaetning er dermed ikke ngdvendigvis fuldsteendig
retvisende. Uanset om der er risiko for flere indberetninger baseret pa samme transaktion, sa kan det dog ikke forklare de
store udsving omkring udbyttedatoerne.

Kilde: Finanstilsynet

Den heje omsaetning omkring udbyttedagene har i 2015 i altovervejende grad vaeret sakaldte OTC-
handler (Over The Counter). Det indikerer, at handlen pa barsen (NASDAQ) blot udger en beskeden
andel af den samlede omsatning i dagene op fil udbytteudlodningerne i figur 2.3.

| 2016 kan der ligeledes observeres en betydelig stigning i omsaetningen omkring udbyttedagene,
men niveauet er reduceret betragteligt i forhold til 2015. Det bemaerkes fx, at omsatningen af akfi-
erne i Novozymes er reduceret med ca. 80 pct. i dagene op til udbytteudlodningen sammenlignet
med 2015°. Dette skal ses i lyset af, at SKAT stoppede for udbetalingerne af refusion den 6. august
2015 som felge af formodninger om svindel. Billedet gentager sig pa tvaers af flere selskaber pa Ke-
benhavns Fondsbars.

Udbytteudlodninger fra danske selskaber

Udlodningerne af akfieudbytte fra danske selskaber har i gennemsnit udgjort knap 30 mia. kr. arligt
siden 2000, om end med store udsving. Det svarer fil, at selskaberne har udloddet udbytte svarende
til omkring 2,2 pct. af deres samlede markedsvaerdi hvert ar, /£ figur 2.4.

512016 udloddede Novozymes udbytte den 29. februar. Sammenligningen er baseret pa en opgorelse af omsatningen i
fem handelsdage forinden udlodningen i begge ar.

22



Rapport
Rapport om administration af udbyttebeskatning

Figur 2.4. Udbytteudlodninger fra danske VP-registrerede aktieselskaber
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Anm.: Figuren omfatter alle VP-registrerede aktier. Dermed indgar der kun i begraenset omfang udlodninger fra unoterede
aktieselskaber. Figuren afspejler bland andet, at der i 2006 blev udloddet ekstraordinzere udbytter i TDC for 43,5 mia. kr. og
i K for 7,7 mia. kr. Hertil kommer, at A.P. Mgller Meersk udloddede ekstraordinaere udbytter for 36,7 mia. kr. i 2015. De
faktiske udbytteudlodninger er opgjort i Isbende priser, mens udbytteprocenten opggres som de samlede udbytteudlodnin-
gers andel af den samlede markedsvaerdi ultimo aret.

Kilde: Danmarks Nationalbank.

Niveauet for udbytteudlodningerne faldt i arene umiddelbart efter finanskrisen i 2008, men er steget
igen efter 2010. Seerligt i de seneste par ar har udbyttet vaeret hejere end normalt, og set over de
seneste fem ar har selskaberne i gennemsnit udloddet omfrent 45 mia. kr. om aret i gennemsnit.

De betydelige udsving i akfieudbytterne i visse ar afspejler blandt andet, at der var store ekstraordi-
neere udbytteudlodninger i 2006 og 2015 fra henholdsvis TDC og A.P. Meller Maersk. Hvis der ses bort
fra disse ekstraordinaere udlodninger, sa har udbyttet fra danske VP-registrerede aktieselskaber ud-
gjort ca. 25 mia. kr. i gennemsnit om aret i perioden 2000-2016 svarende fil ca. 1,9 pct. af markeds-
vaerdien. Korrigeret for de naevnte ekstraordinaere udbytteudlodninger har udbytteprocenten veeret
forholdsvis konstant over den angivne periode, omend den samlet set har vaeret svagt stigende.

2.2. Skatteindtaegter fra danske udbytter

Beskatningen af danske selskabers udbytteudlodninger varierer pa tvaers af typer af aktionaerer (dvs.
om akfieejeren er en person eller et selskab) og pa tvaers af aktionaerernes hjemlande. Skatten inde-
holdes ved selve kilden, idet de selskaber, der foretager udlodning skal indeholde 27 pct. af udbyttet
fil udenlandske personer og selskaber.
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Boks 2.1. Det overordnede beskatningsprincip af udbytter

Der indeholdes kildeskarved udlodning af udbytte. Selskaber, der foretager udbytteudlodninger,
skal saledes indeholde kildeskat, inden udbyttet udbetales fil aktionaeren. Hvis aktionaeren er
hjemmeherende i et land, der skal udveksle oplysninger med de danske myndigheder i henhald fil
en dobbeltbeskafningsoverenskomst, en anden infernational overenskomst eller konvention eller
en administrativt indgaet aftale om bistand i skattesager, nedsaettes beskatningen efter intern
dansk ref il 15 pct. Enkelte dobbeltbeskatningsoverenskomster indeholder dog en lavere safs end
15 pct.

Den endelige beskatning afhaenger af, hvem aktionaeren er, og i hvilket land vedkommende er
hjemmeherende.

For aanske personaktionzrerindeholdes der altid 27 pct., som svarer fil safsen for aktieindkomst
under progressionsgraensen pa 51.700 kr. (i 2017), idet aktieindkomst over progressionsgrasnsen
beskattes med 42 pct. i forbindelse med den endelige skatteopgerelse. For danske selskabers
bersnoferede portefeljeaktier skal der som udgangspunkt indeholdes 22 pct.

For udenlandske aktionaerer har der tidligere veeret mulighed for at opna nettoindeholdelse, men i
forlaengelse af svindelsagen er denne mulighed ophaert, bortset fra en szerlig hovedakfionaerord-

ning. En eventuel efterregulering kan saledes aktuelt kun forega ved anmodning om refusion.

De typiske skattesatser for indeholdelse af skat ved udbytteudlodninger fremgar nedenfor, herun-
der eventuel efterregulering og endelige skattesats.

Danske aktionzerer

Indeholdelses-
procent Efterregulering Endelig skat
P 27 pet. Endelig opgﬂ[else af aktieind- 27/42 pet.
komsten ved &rsopgerelsen.
22 pct. Modregning i den gvrige sel-
1)
Selskaber —— - 22 pct.
Skattefri aktionze- .
rer (af udbytter) 2 0 pct. Ingen efterregulering 0 pct.
Udenlandske aktionaerer
Indeholdelses-
procent Efterregulering Endelig skat®
Personer 27 pct. Refusion efter anmodning 15 pct.
Selskaber 27 pct. Refusion efter anmodning 15 pct.
Skattefri aktionze- " .
rer (af udbytter)? 27 pct. Refusion efter anmodning 0 pet.

1) Udbytter fra bersnoterede portefgljeaktier beskattes med 22 pct.

2) Fx pensionskasser, danske minimumsbeskattede investeringsinstitutter eller foreninger med frikort.
3) Kan variere afhaengigt af aktionzerens hjemland, men udger typisk 15 pct., nar der er en DBO.

4) Fx pensionskasser, hvis der er indgaet aftale om skattefritagelse i DBO (fx USA).

Udfordringer ved at opgere udbytteskatten

Det er forbundet med betydelig usikkerhed at lave fremadrettede sken for indfeegterne fra udbytte-
beskatningen. Det skyldes blandt andet, at der fra ar til ar kan vaere endog meget stor variation i, hvor
store udbytter selskaberne udlodder. Hertil kommer, atf ejerforholdene — og dermed udbytteskatte-
safsen — kan variere betydeligt og hurtigt som felge af stor omsaetningshastighed pa aktiemarkedet.

Det er samfidig vanskeligt at opgere den nejagtige sterrelse af indtaegterne fra udbytteskatten i fidli-
gere indkomstar. Det gaelder saerligt med hensyn til opdelingen af skafteprovenuet fra henholdsvis
danske og udenlandske aktionzerer. Det skyldes blandt andet, af skatteindfagterne relateret filuden-
landske aktionaerers udbytter ikke fremgar direkte af SKATSs registre, men kun kan udledes residualt.
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Herudover skal data korrigeres for udbyttesvindlen, der er opgjort til ca. 12,3 mia. kr., og der skal skan-
nes over niveauet for tilbageholdte refusioner efter den 6. august 2015, idet udbetalingen af refusio-
ner af udbytteskat efter denne dafo i vid udstraekning har vaeret indefrosset af SKAT. Endelig kan
nogle danske aktionaerer eje danske akfier via udenlandske depoter, sdledes at andelen af udenland-
ske akfionzerer kan vaere overvurderet.

Derudover er detf vanskeligt at periodisere indtaegterne. Det skyldes, at den anvendte skattesats pa
fidspunktet for selve indeholdelsen af udbytteskatten ofte kan afvige fra den endelige skaftesats, og
at korrektionen herfor i mange filfeelde kan finde sted i et senere indkomstar. For udenlandske akti-
onzerer korrigeres der fx via udbetalingen af refusion, hvis den indeholdte udbytteskat overstiger det,
der fremgar af de danske skatteregler eller en DBO indgaet med aktionaerens hjemland. En anmod-
ning om refusion kan finde sted op til fre ar efter selve indeholdelsen af kildeskatten pa udbyttet®.
Det medvirker desuden til, at udsvingene i udbytteskatten (netto) fra ar til ar kan vaere betydelige, nar
indtaegterne opgeres pa finansar.

Endelig understetter registreringerne i VP og de kontoferende institutter (for sa vidt angar de oplys-
ninger, der hidfil har vaeret gjort tilgaengelige for SKAT) ikke i filstraekkelig grad, at der kan foretages
en pracis opgerelse af udbytteskatten efter eventuel refusion.

Det er den skaftemaessigt retmaessige ejer af aktien pa det tidspunkt, hvor udbytteudlodningen be-
sluttes pa det pageeldende selskabs generalforsamling, som er skattepligtig fil Danmark, /7 kapitel 4.
VP registrerer ejeren kl. 17.59.59 pa record date’, som modtager af udbyttet. Det er imidlertid ikke
nedvendigvis denne aktionaer, som er skattepligtig af udbyttet. Hvis der fx er fale om akfielan, som i
VP registreres som et salg vil lantageren modtage udbyttet, mens langiveren stadig vil vaere den skat-
temaessigt retmaessige ejer af udbyttet (medmindre lantager har solgt akfien videre).

Der er ogsa en udfordring knyfttet fil at foretage en endelig opgerelse af udbytteskatten, hvis aktien
er deponeret i et sdkaldt omnibus- eller nomineedepoft (dvs. et faellesdepot). Det er saledes muligt,
af flere akfionzerer kan have deres aktfiebeholdninger i samme depot, selvom disse ikke nedvendig-
vis skal beskaftes med samme safs. Det kan fx veere tilfaeldet, hvis et udenlandsk pengeinstitut har
oprettet et depot (eventuelt via et dansk konfoferende institut) pa vegne af en raekke aktionaerer, som
investerer i danske akfier. | VP’s systemer vil alle disse aktionzgerer blive registreret under samme ejer
i henhold fil de civilretlige regler for registrering, /% kapifel/ 3. Den registrerede ejer kan fx veere det
pengeinstitut, der har oprettet omnibusdepotet til deres kunder.

En betydelig andel af de danske aktier er deponereti omnibus- eller nomineedepoter, idet langt stor-
stedelen af aktier ejet af udenlandske aktfionaerer vurderes at vaere samlet i sddanne depoter. Det
fremgar fx af SKATs administration af udbytteskat og refusion af udbyiteskat Skatteministeriets In-
ferne Revision, sepfember 2015, at andelen af udenlandsk ejede aktier, som var deponeret i omni-
busdepoter, for to udvalgte bersnoterede selskaber udgjorde henholdsvis 94 og 97 pct. Det indebae-
rer, af flere personer og selskaber — eventfuelt fra forskellige lande — kan have deres danske aktier
deponeret i ét fellesdepot, selvom de maske ikke skal beskattes med de samme satser.

Det er derfor ikke muligt at vurdere, hvor store skatteindtaegter udbytteudlodningerne, /7. figur 2.4,
giver anledning fil alene pa baggrund af ejersammensaetningen, /£ figur 2.1. Det skyldes blandt andet,

6 Jf. styresignal udgivet 13. juni 2016 af SKAT (SKM2016.263.SKAT).

7 Dagen efter generalforsamlingsdagen — ogsa kaldet x-dagen — handles aktierne uden det tilknyttede udbytte. Selve udbe-
falingen finder sted, efter VP har beregnet udbytte og eventuel udbytteskat pa 2. bersdag efter generalforsamlingsdagen
afhaengigt af VP-kerselsdatoen, /7 afsnit 5.2.
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at ejerforholdene kan andre sig betydeligt pa selve udbyttedagen, og af skaftesatserne kan variere
afhaengig af de forskellige udenlandske aktionaerers hjemlande. Hertil kommer, at der kan vaere for-
skel pa, hvem der modtager udbyttet, og hvem der reelt er skattepligtig heraf.

Indtaegter fra kildeskatten pa udbytter

De samlede udbytteskafteindtagter (brutto) knyttet til noterede og unoterede aktier samf investe-
ringsinstitutter udgjorde godt 22 mia. kr. i 2015, /£ fabel 2.1. Det var markant mere end i arene 2005-
2014, hvor udbytteskatteindfaegterne (brutto) har udgjort mellem godt 6 og godf 13 mia. kr. (malf i
lebende priser).

Tabel 2.1. Indtaegter fra kildeskatten pa udbytter

Mia. kr. (Izbende priser) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
EilliaEiEg e Uelayie- 67 94 100 111 81 64 97 87 117 132 222

skat
Modregnet i selskabsskat") 12 -16 -18 -21 -08 -06 -09 -11 -16 -17 -3,6
Refusioner? 12 19 -11 -08 -08 -07 -11 -15 -28 -6,1 -109

Heraf okonomisk kriminalitet o0 00 00 00 00 00 00 -01 -07 -38 -78

Nettoindtaegter fra udbytte-

D@ 43 59 70 83 65 51 76 62 79 93 155

Anm.: Tabellen omfatter skatteindtaegterne i forbindelse med udlodninger fra alle aktier (noterede og unoterede) og fra in-
vesteringsinstitutter som opgjort i @konomisk Redegarelse, december 2016.

1) Belgbene vedrgrende modregnet i selskabsskat er indsat det ar, som udbyttet vedrarer, og ikke hvornar konteringen
finder sted, som ofte vil veere aret efter.

2) Danske selskaber indeholder som udgangspunkt 27 pct. i kildeskat pa udbytteudlodninger til udenlandske aktionzerer.
Hvis Danmark har indgaet en aftale om udveksling af oplysninger med aktionzerens hjemland, sa har de udenlandske mod-
tagere af danske udbytter mulighed for at tilbages@ge og fa udbetalt refusion for den indeholdte udbytteskat, der overstiger
den aftalte sats fx i en DBO. Belgbene vedrgrende refunderet udbytteskat kan vedrere tidligere ar, da der kan tilbageseges
op til tre ar efter, at udbyttet er modtaget. For 2015 er der tale om et sken, da udbetalingen af refusioner blev standset den
6. august 2015.

3) Nettoindteegter er korrigeret for gkonomisk kriminalitet for samlet set ca. 12,3 mia. kr. fordelt over arene 2012-2015.
Kilde: Skatteministeriet.

Bruttoindtaegterne udger imidlertid ikke den endelige skat. Det skyldes blandf andet, at selskabers
udbytter indgar i deres almindelige indkomst. Derfor skal der foretages en modregning i selskabs-
skatten for den allerede afregnede kildeskat pa den del af selskabets indkomst, der vedrerer indtaeg-
ter fra udbytter. For udenlandske aktionzerer gzlder desuden, af skattesatsen (efter interne danske
regler eller en konkret DBO) typisk vil vaere lavere end den safs, der er brugt i forbindelse med inde-
holdelsen af kildeskatten pa udbyttet.

Endelig skal der tages hejde for, at SKAT har veeret udsat for svindeliarene 2012—2015, der er opgjort
fil samlet set ca. 12,3 mia. kr.

Efter korrektion for ekonomisk kriminalitet og refusion mv. kan de samlede udbytteskatteindfeegter
knyttet fil noterede og unoterede akfier samt investeringsbeviser saledes med nogen usikkerhed op-
gores til ca. 15,5 mia. kr. i 2015, jf fabel 2.1. Det er markant mere end i arene 2005-2014, hvor udbyt-
teskatteindfeegterne (netto) har udgjort mellem godt 4 og godt 9 mia. kr. (malt i lebende priser).

Indtaegter fra kildeskat pa udbytter til udenlandske aktionarer

Det er ikke muligt nejagtigt at opgere indtaegterne fra udbytteskat knyttet fil udenlandske aktionaerer.
Det haenger sammen med, af der i SKATs regnskabssystem ikke sondres mellem udbytteskat, der
kommer fra henholdsvis danske og udenlandske akfionzerer.

Neftoindfaegterne (dvs. korrigeret for refusion mv.) fra udenlandske akfionaerer kan dog filnaermel-
sesvist opgeres residualf. Det sker ved af fraregne SKATs oplysninger (i slutskattesystemerne) om
indeholdt udbytteskat vedrerende fuldt skattepligtige personer, hvilket som udgangspunkt ikke kan
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vaere udenlandske aktionaerer, idet disse er begraenset skattepligtige. Endvidere fratraekkes ogsa ud-
bytteskat i forbindelse med udlodning fra investeringsselskaber, da disse i altovervejende grad for-
modes at vedrere danske akfionaerer. Det skyldes, at udenlandske aktionzerer formodes at anvende
akkumulerende investeringsselskaber, i det (beskedne) omfang de anvender danske investerings-
selskaber, hvormed afkast realiseres i form af avancer, som ikke er skattepligtige til Danmark.

Pa den baggrund skennes nettoindtaegterne fra udenlandske aktfionaerer i gennemsnit at udgere ca.
1,8 mia. kr. om aret i perioden 2005-2015, /£ fabel 2.2.

Tabel 2.2. Indtagter fra kildeskat pa udbytter til udenlandske aktionaerer

Mia. kr. (Isbende priser) 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 | Gns.

Nettoindteegter fra udbytteskat 43 59 70 83 65 51 7,6 62 79 93 155| 7.6
Indeholdt udbytteskat fra slut-

systemer?” 36 48 6,1 63 44 50 56 54 59 64 90| 57
Udlodning fra [investeringssel-

skaber] 00 02 01 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 02 01 0,1 0,1
Nettoindtaegter fra udenland-

ske aktionaerer? 06 09 08 18 19 -01 20 08 19 27 63| 18
| pct. af samlede nettoindteeg-

ter 15% 16% 11% 22% 30% -3% 26% 12% 24% 29% 41% | 20%

Anm.: Beregningerne tager udgangspunkt i de opgjorte nettoindteegter jf. tabel 2.1, hvorved der ogséa korrigeres for gkonomisk
kriminalitet i opgerelsen af nettoindtaegterne fra udenlandske aktioneerer.

1) Belgbene vedrgrer alene fuldt skattepligtige personer, dvs. personer bosiddende i Danmark.

2) Opgjort som en residual af de samlede indteegter fra udbytteskat inkl. investeringsinstitutter.

Kilde: Skatteministeriet.

Dermed vurderes indtaegterne fra de udenlandske aktionaerer i gennemsnit at have udgjort omfrent
en femtedel af de samlede nettoindfaegter fra udbytteskatten i perioden 2005-2015. Der er dog be-
tydelige variationer over drene. Blandt andet er de beregnede indtagter fra udenlandske aktionzerer
negative i 2010. Det afspejler, at indtaegterne fra de udenlandske aktionaerer er opgjort som ef resi-
dual af de samlede nettoindtaegter, herunder at refunderet udbytteskat kan vedrere udlodninger fra
fidligere ar. Foraeldelsesfristen for af tilbagesege for meget betalt udbytteskat udger saledes aktuelt
tre &r, og den har tidligere vaeret fem ar.

Nettoindtaegterne fra udenlandske aktionaerer i 2015 er markant hejere end i de forudgdende ar. Det
kan blandt andet skyldes, at SKAT stoppede for udbetalingerne af refusion den 6. august 2015 som
felge af den formodede svindel (dog var ca. 95 pct. af arets samlede udbytter allerede udloddet inden
august, hvor SKAT stoppede udbetalingerne af refusion). Endvidere udloddede A.P. Meller Maersk
som fidligere omfalt ekstraordinaere udbytter for 36,7 mia. kr. i 2015. Derfor skal 2015-fallene tolkes
med varsomhed.

Ses der alene pa perioden 2005-2014, sa udger nettoindtaegterne fra udenlandske aktionaerer i
gennemsnit ca. 1,3 mia. kr. om aret. Det er dog formentlig en undervurdering af indtaegterne fra be-
skatningen af udenlandske aktfionaerers udbytter fremadrettet. Det skyldes blandt andet, at uden-
landske aktionzerers ejerandel som fidligere omfalt er steget markant over den befragtede periode.
Bruttoindtaegterne fra udbytteskatten i 2016 er desuden pa niveau med 2015, hvilket indikerer, at
netfoindtaegterne ogsa vil svare til niveauet i 20158

8 Ved redaktionens afslutning foreld ikke fyldestgerende oplysninger om udbetaling af refusioner i forbindelse med udlod-
ningerne i 2016.
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2A. Oversigt over skattesatser for
udenlandske aktionaerers udbytte af
portefoljeaktier

Det erinfern national ret, der safter rammen for Danmarks ret til beskafning af udbytte til udenland-
ske aktionaerer. Ved indgaelse af en dobbeltbeskatningsoverenskomst aftales en fordeling af beskat-
ningsretten mellem de to lande, der er parter i overenskomsten. En dobbeltbeskatningsoverens-
komst udger saledes ikke i sig selv en beskatningsret.

Intern ret og dobbeltbeskatningsoverenskomster spiller sammen pa den made, at den indgaede
dobbeltbeskatningsoverenskomst kan fere fil en skaftesats, der er lig med eller lavere end skatftesat-
sen efter intern ret. Hvis den aftalte skattesats i en dobbeltbeskaftningsoverenskomst er hejere end
efter intern ret, vil det vaere skattesatsen efter infern ret, der finder anvendelse, i og med at det er
infern ref, der saetter rammen.

Af intern dansk ret fremgar det, at begraenset skattepligtige fysiske personer og selskaber, der mod-
tager udbytte fra deres portefoljeakfier i danske selskaber, maksimalt bliver beskattet med 27 pct.
Beskatningen nedsattes dog efter intern dansk ret til 15 pct., hvis personen eller selskabet (den skat-
femaessigt retmaessige ejer) er hjiemmeherende i et land, der skal udveksle oplysninger med de dan-
ske myndighederihenhold til en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden international overens-
komst eller konvention eller en administrativt indgaet aftale om bistand i skaftesager.

Danmark har indgaet enkelte dobbeltbeskatningsoverenskomster, hvor satsen er lavere end 15 pct.
Her vil den affalte safs vaere den afgerende.

| fabel 2.A.1 er angivet en oversigf over skaftesatserne for udbytte, som Danmark har aftalt i henhold
fil en dobbeltbeskatningsoverenskomst vedrerende portefoljeaktier for fysiske personer og selska-
ber.
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Tabel 2.A.1. Skattesatser vedrgrende udbytte af portefoljeaktier for fysiske personer og sel-

skaber efter dobbeltbeskatningsoverenskomsterne

Sats Dobbeltbeskatningsoverenskomster

30 pct. Kenya

25 pct. Brasilien, Indien, Marokko

20 pct. Egypten, Indonesien, Trinidad og Tobago, Tyrkiet

18 pct. Greekenland

15 pet. Argentina, Australien, Bangladesh, Belgien, Bulgarien, Canada, Chile, Cypern, Estland, Filippi-

nerne, Finland, Feergerne, Ghana, Grgnland, Hviderusland, Nederlandene, Irland, Island, Italien,
Jamaica, Japan, Kirgisistan, Sydkorea, Kuwait, Letland, Litauen, Luxembourg, Makedonien,
Malta, Mexico, New Zealand, Norge, Pakistan, Polen, Rumaenien, Serbien, Slovakiet, Slovenien,
Storbritannien, Sydafrika, Sri Lanka, Sverige, Schweiz, Tanzania, Tjekkiet, Tunesien, Tyskland,
Uganda, Ukraine, Ungarn, USA, Venezuela, Vietham, Zambia, @strig

10 pct. Georgien, Israel, Kina, Kroatien, Portugal, Rusland, Singapore, Taiwan, Thailand

0 pct. Malaysia

Kilde: Skatteministeriet.

Danmark har derudover indgdet et mindre anfal dobbeltbeskatningsoverenskomster, hvor skattesat-
sen for udbytte er aftalt til 0 pct., hvor der er tale om portefeljeaktier ejet af pensionskasser.

| tabel 2.A.2. er angivet en oversigt over skattesatsen for udbytte vedrerende portefoljeaktier for fysi-
ske personer og selskaber, der er hjemmeherende i visse finansielle centre.

Danmark har indgdet en raekke aftaler med de angivne jurisdiktioner om udveksling af skatteinfor-
mationer (TIEA-aftaler). Der er ikke angivet en skattesats for udbytter i de respektive aftaler, idet af-
falerne alene vedrerer udveksling af skatteinformationer. Efter infern dansk ret medferer aftalerne
imidlertid, at udbytter fra Danmark fil den skattemaessigt retmaessige ejer i de angivne jurisdiktioner
beskattes med 15 pct.

Tabel 2.A.2. Skattesats vedrorende portefoljeaktier for fysiske personer og selskaber, der er

hjemmehgrende i visse finansielle centre

Sats Skatteinformationsaftaler (TIEA-aftaler)

15 pct. Isle Of Man, Guernsey, Jersey, Cayman Island, Bermuda, British Virgin Island, St. Kitts & Nevis,
St. Vincent & Grenadinerne, Anguilla, Antigua & Barbuda, Gibraltar, Turks- & Caicosgerne,
Aruba, Nederlandske Antiller (Curacao, St. Maarten), St Lucia, Cook Island, Samoa, San Marino,
Andorra, Bahamas, Dominica, Grenanda, Monaco, Belize, Marshallgerne, Vanuatu, Liberia,
Montserrat, Liechstenstein, Seychellerne, Macao, Bahrain, Barbados, Mauritius, Brunei Darus-
salem, Panama, Jamaica, Qatar, Niue, Hong Kong, Forenede Arabiske Emirater

Kilde: Skatteministeriet.
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3. Geeldende civilretlige regler

Dette kapitel beskriver de civilretlige regler i forbindelse med registrering og indberetning af oplys-
ninger vedrarende aktier, udbytter og aktionaerer. Formalet er dels at redegere for, hvilke oplysninger
der er tilgeengelige i dag, dels af afdaekke hvilke civilretlige forpligtelser parterne i en fransaktion med
veerdipapirer er underlagt.

| de anmeldte sager har den mulige risiko for svindel med refusion af udbytteskat veeret relateret fil
bersnoterede aktier. Derfor er kapitlet afgraenset fil en beskrivelse af det civilretlige regelsaet knyttet
fil behandlingen af bersnoterede akfier.

3.1. Barsnoterede selskabers generelle oplysningsforpligtelser

Bersnoterede selskaber er selskaber, hvis akfier er optaget til notering eller handel pa et reguleret
marked. Det kan fx vaere en fondsbers eller en autoriseret markedsplads. | Danmark er der p.t. ét
reguleret marked — Nasdaq Kebenhavn — den nordiske bers i Kebenhavn.

Oplysninger i det bersnoterede selskabs arsrapport
De bersnoterede selskaber skal aflaegge arsrapport? efter arsregnskabslovens regler for regnskabs-
klasse D og efter IFRS-forordningen?®.

Som udgangspunkt skal bersnoterede selskaber aflaegge deres koncernregnskab efter reglerne i
IFRS-forordningen. Det indebaerer, at de bersnoterede selskaber dels skal felge den regulering, her-
under de sakaldfe IFRS-standarder, der falger af forordningen, dels skal folge reglerne i IFRS-be-
kendtgerelsen. Bersnoterede selskaber, der aflaegger koncernregnskab, har dog mulighed for at

° Arsrapport er en faellesbetegnelse for selskabers &rsregnskab med fillaag af koncernregnskab, ledelsesberetning og ledel-
sespafegning.

10 International Financial Reporting Standards (IFRS), tidligere kendt som IAS, er en regnskabsstandard for bersnoterede
selskabers koncernregnskaber, der geelder pa tvaers af EU. Herved harmoniseres de regnskabsoplysninger, der fremlaeg-
ges af selskaberne for af sikre sterre gennemsigtighed i de ekonomiske forhold og derigennem forbedre samarbejdet lan-
dene imellem. De internationale regnskabsstandarder gzlder for alle bersnoterede selskabers koncernregnskaber i EU. Ef
EU-land kan ogsa vaelge, af IFRS-standarden skal geelde for arsregnskabet. Herudover kan de enkelte EU-lande beslutte, at
ikke-bersnoterede selskaber ogsa skal anvende systemet.
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vaelge, om de vilanvende IFRS eller den danske arsregnskabslov i forbindelse med moderselskabets
arsregnskab. Hvis et selskab ikke er moderselskab i en koncern, og dermed ikke udarbejder koncern-
regnskab, er def et krav, at selskabets arsregnskab aflaegges efter regelsaettet i IFRS.

Et uddrag af de oplysninger, der skal medtages i arsrapport, fremgar af boks 3.1.

Boks 3.1. Oplysninger om aktier, udbytter og aktionarer i arsrapporten for barsnoterede sel-

skaber

Krav i medfer af arsregnskabsloven:

. Oplysninger om fulde navn og bopzel, for selskabers vedkommende hjemstedef, samt den
nejagtige ejer- og stemmeandel for enhver, der besidder akfier i selskabet, nar aktiernes
stemmerettigheder udger mindst 5 pct. af aktiekapitalens stemmerettigheder, eller deres
palydende vaerdi udger mindst 5 pct. af aktiekapitalen, dog mindst 100.000 kr.

. Et selskab, som har en eller flere aktieklasser med tilknyttede stemmereftigheder optaget fil
handel pa et reguleret marked i ef EU/E@S-land, skal endvidere supplere ledelsesberetnin-
gen med oplysninger, som skaber gennemsigtighed omkring selskabets forhold med def
formal at fremme den frie omsaetning af selskabets aktier. Oplysningerne skal bl.a. omfatte

folgende:
1) Forhold vedr. selskabets kapitalstruktur og ejerforhold, herunder:

a) Antallet af aktier med tilknyttede stemmerettigheder og deres palydende
veerdi.

b) Andelen af aktier med tilknyttede stemmerettigheder, der ikke er optaget
til handel pa et reguleret marked i et EU/E@S-land.

c) Hvis selskabet har flere akfieklasser, skal der ske specifikation af de for-
skellige akfieklasser, herunder i forhold til palydende vaerdi og antal.

d) Oplysning om ejerforhold og stemmeandel mv.

2) Oplysninger, som er kendt af selskabet, om:

a) Reftigheder og forpligtelser, der knytter sig fil hver akfieklasse.
b) Begraensninger i aktiernes omsaettelighed.
c) Stemmeretsbegransninger

Krav i medfer af Infernational Financial Reporting Standards (IFRS):
. Arsregnskabet skal indeholde en egenkapitalopgerelse for regnskabsaret. Af egenkapitalop-
gorelsen skal bl.a. kapitaltransaktioner med ejere og udbytteuddelinger til ejerne fremga.

Der skal enten i egenkapitalopgaerelsen eller i noterne fil regnskabet oplyses om den belebsmaes-
sige sterrelse af udbytte, der er indregnet som udlodninger fil ejerne i lebet af regnskabsaret og
det dermed forbundne beleb pr. aktie. Foreslaet, men ikke deklareret udbytte, skal fremga af no-
ferne fil regnskabet.

Beslutning om udlodning af ordinaert udbytte fil aktionzererne treeffes pa selskabets ordinzere gene-
ralforsamling med godkendelsen af arsrapporten.

Erhvervsstyrelsen paser, at de bersnoterede selskaber overholder de gaeldende regnskabsregler i
deres arsrapporter og delarsrapporter. Hvad angar de bersnoterede finansielle selskaber, er det dog
Finanstilsynet, der star for denne kontrol.

Oplysninger via registrering i ejerregistre

Registrering af ejere af kapitalandele i selskaber sker inden for rammerne af henholdsvis Det Offent-
lige Ejerregister, Iha&endehaverregisteret og et register over reelle ejer i danske selskaber, fonde mv.

Det Offentlige Ejerregister
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Det Offentlige Ejerregister er etableret med henblik pa at skabe sterre abenhed og gennemsigtighed
omkring kapitalselskaber (dvs. aktieselskaber, partnerselskaber, anpartsselskaber - herunder ivaerk-
seetterselskaber og europaeiske SE-selskaber) bade i forhold fil opklaring af kriminalitet og offentlig-
heden i evrigf. Registret har vaeret offentligt tilgeengeligt siden sommeren 2015.

Det Offentlige Ejerregister kan derudover udvides til at daekke virksomheder, der er omfattet af Lov
om visse erhvervsdrivende virksomheder. Det drejer sig bla. om kommanditselskaber og inferes-
sentskaber. Hjemlen til at lade sddanne virksomheder omfatte af pligten fil af registrere ejere er ud-
nyttet, for sa vidt angar kommanditselskaber, som er registreringspligtige i henhold til loven. Oplys-
ninger om ejere i disse virksomheder har vaeret offentligt tilgaengelige fra den 1. oktober 2016.

Alle danske kapitalselskaber skal registrere, nar en kapitalejer meddeler, at vedkommende har en
betydelig kapitalandel, samt hvilket interval sterrelsen af besiddelsen befinder sig i. Selskaberne skal
desuden registrere andringer i besiddelsens sterrelse. Indberetningspligten gaelder ligeledes ved
selskabets stiftelse. Oplysninger i ejerregistret fremgar af boks 3.2.

Boks 3.2. Oplysninger i Det Offentlige Ejerregister

Oplysninger, der kraeves af kapitalejeren:
e Meddelelse fil selskabet, nar enten kapitalandelenes stemmeref udger mindst 5 pct. af
selskabskapitalens stemmerettigheder, eller nar andelen udger mindst 5 pct. af sel-
skabskapitalen. Gaelder bade navnekapitalandele og ihaendehaveraktier.

e  Meddelelse til selskabet, nar besiddelsen udgar (eller ikke leengere udger) hhv. 5, 10, 15,
20, 25, 50, 90 eller 100 pct. eller hhv. 1/3 eller 2/3 af selskabskapitalens stemmeret-
tigheder eller selskabskapitalen. Gaelder bade navnekapitalandele og ihaendehaverak-
fier.

Oplysninger, der skal registreres af selskabet:
e  De oplysninger, som en kapitalejer har givet meddelelse om med hensyn til stemmeret
og ejerandel.

o Der skal ved registrering af et selskab alfid gives oplysninger om ejere, som besidder
ejerandele, der udger mindst 5 pct. af selskabskapitalen eller stemmerettighederne, eller
i modsat fald oplyses om, at ingen ejere besidder sddanne ejerandele.

e Der skal angives datoen for erhvervelse eller afhandelse af kapitalandelene, antallet af
kapitalandele og eventuelt hvilken kapitalklasse, de filherer, samt naermere definerede
oplysninger fil af identificere kapitalejeren.

De registrerede oplysninger er offentligt filgeengelige via Det Centrale Virksomhedsregister (CVR),
idet fysiske personers CPR-numre dog ikke fremgar. Enhver kan saledes gratis fremsege de ejerop-
lysninger for det enkelte selskab, der fremgar af det konkrete selskabs side under feltet "Ledelse,
revisor, ejerforhold og fegningsregel”. Det er fillige muligt at fremsege en ejer og se vedkommendes
aktive og opherte relationer, herunder ejerskab.

Etf selskab har endvidere pligt til at fere en gjerbog sidelebende med oplysningerne i ejerregistret.
Ejerbogen er i modsaetning fil ejerregistret ikke offentligt tilgaengelig, men skal dog som minimum
veere filgaengelig for offentlige myndigheder. | anpartsselskaber skal ejerbogen desuden veere fil-
gaengelig for alle anpartshavere.

lhaendehaverregistref
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Ihaendehaverregistretindeholder oplysninger om mindre besiddelser af ihaendehaveraktier, dvs. be-
siddelser, der udger mindre end 5 pct. af selskabskapitalens stemmerettigheder eller selskabskapi-
falen. Besiddelser over denne graense skal registreres i Det Offentlige Ejerregister, jf. ovenfor. Regi-
streringspligten i forhold til Inaendehaverregistret pahviler ihaendehaveren. Oplysninger i lhaendeha-
verregistret fremgar af boks 3.3.

Boks 3.3. Oplysninger i lhandehaverregistret

Oplysninger, der skal registreres af iheendehaver:
e  Erhvervelsen af ihaendehaveraktier med angivelse af datoen for erhvervelsen, antallet af
ihaendehaveraktier samt naermere definerede oplysninger til at identificere ejeren. Fri-
sten for registrering er 2 uger.

e Afstdelse af ihaendehaveraktier med angivelse af dafoen for afstaelsen, anfallet af inaen-
dehaveraktier samt naermere definerede oplysninger fil at identificere ejeren. Fristen for
registrering er 2 uger.

Oplysningerne i lIhnaeendehaverregistret er ikke offentligt tilgeengelige. De registrerede oplysninger kan
alene videregives fil andre offentlige myndigheder, og kun hvis oplysningerne er nedvendige for de
pagzldende myndigheders varetagelse af filsyns- og kontrolopgaver. Adgangen ftil udstedelse af
ihaendehaveraktier blev afskaffet i 2015, Samtidig blev reglerne om registrering af iha&endehaverak-
tier skeerpet, idet en akfionzer mister sine forvaltningsmaessige rettigheder og ekonomiske befojelser,
hvis der pa trods af pligten hertil ikke er foretaget registrering i Det Offentlige Ejerregister eller Ihaen-
dehaverregistret.

Register over reelle ejere

Det arbejdes for nuvaerende i regi af Erhvervsstyrelsen pa etablering af et register over reelle ejere i
danske selskaber, fonde mv. Lovgrundlaget for registret er pa plads??, men reglerne er endnu ikke
sat i kraft. Der vil blive fale om et offentligt tilgeengeligt register. Definitionen af begrebet reel ejer
fremgar af boks 3.4.

Boks 3.4. Definition af reelle ejere

Selskaber:
e De fysiske personer, som i sidste ende enten direkfe eller indirekte ejer eller kontrollerer
en filstreekkelig andel af ejerandelene eller stemmerne i ef selskab - eller som udever
kontrol ved hjzlp af andre midler.

e Definitionen omfatter ikke ejere af selskaber, hvis ejerandele er optaget fil handel pa et
reguleret marked eller et filsvarende marked.

Fonde:
o De fysiske personer, der i sidste ende enfen direkte eller indirekte kontrollerer fonden
eller pd anden made har ejerskabslignende befejelser. Sddanne personer er som mini-
mum fondens bestyrelse og seerligt begunstigede personer.

L ov nr. 739 af 1. juni 2015, som fradte i kraft den 1. juli 2015.

2 Lov nr. 262 af 16. marts 2016.
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3.2. Regler om parternes oplysningsforpligtelser i en vaerdipapirtrans-
aktion

Et dansk vaerdipapir, der er noteret pa Nasdaq Kebenhavn, er i dag udstedt papirlest og registreres
og afvikles elektronisk i en vaerdipapircentral. For danske aktiers vedkommende sker dette i dag gen-
nem vaerdipapircentralen VP Securities A/S (VP). For en udsteder af vaerdipapirer skal der fremover
som folge af ny EU-lovgivning veere fri adgang til at vaelge, hvilken veerdipapircentral (inden for EU
eller med tilladelse til af virke inden for EU) der skal forestd udstedelsen.

VP skal desuden have en ny filladelse i henhold til EU-reglerne pa omradet. Det er forventningen, at
denne proces vil blive pabegyndt i ferste halvar 2017. Nar VP har faet en ny filladelse i henhold til det
nye EU-regelsaet, vil den danske vaerdipapirhandelslov ikke [engere gaelde for VP's virksomhed.

VP Securities A/S
VP er et aktieselskab med tilladelse som clearingcentral og vaerdipapircentral, /7 boks 3.5.

Boks 3.5. VP Securities A/S

VP ejes af de sterste inferessent- og deltagergrupper i VP's clearing- og afviklingsvirksomhed.
Ejerfordelingen er:

Pengeinstitutter 32 pct.
Obligationsudstedende selskaber 28 pct.
Danmarks Nationalbank 24 pct.
Aktfieudstedere 8 pct.

Institutionelle investorer 8 pct.

VP udever veerdipapirclearingvirksomhed og har ogsa tilladelse som vaerdipapircentral.

Effer vaerdipapirhandelsloven ferer Finanstilsynet tilsyn med VP's virksomhed som clearingcentral
og veerdipapircentral. Der feres tilsyn med, at VP's regler, organisatfionsplaner, forretningsgange og
kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger, herunder pa it-omradet, er betryggende.

Veerdipapirclearingvirksomhed:

Regelmaessig virksomhed, som bestar i at gennemfere clearing og/eller afvikling af transaktioner
med veerdipapirer pa vegne af en clearingdeltager. Ved clearing forstas opgerelse af forpligtelser
og rettigheder forud for en aftalt udveksling af ydelser. Ved afvikling forstas udveksling af ydelser
fil opfyldelse af parternes forpligtelser.

Veerdipapircentral:

Et selskab, der driver registreringsvirksomhed. Ved registreringsvirksomhed forstas udstedelse af
fondsakfiver, fx akfier, gennem en vaerdipapircentral og indskrivning af rettigheder over disse i et
register i vaerdipapircentralen.

Det vaesentligste lovgrundlag for VP's virksomhed er i dag vaerdipapirhandelsloven, som regulerer
kravene fil VP's organisation — dvs. filladelse, kapitalkrav og ledelse — samt VP's clearing- og registre-
ringsvirksomhed. Pa en raekke omrader er vaerdipapirhandelsloven uddybet i bekendtgerelser ud-
stedt af Finanstilsynet. Det geelder fx reglerne om registrering, som fremgar af bekendtgerelse om
registrering mv. af fondsaktiver i en vaerdipapircentral (ogsa kaldet registreringsbekendtgerelsen).
Det folger af vaerdipapirhandelsloven, at det er vaerdipapircentralens bestyrelse, der er ansvarlig for,
at centralens virksomhed foregar pa en betfryggende og hensigtsmaessig made.

34



Rapport
Rapport om administration af udbyttebeskatning

Det er dermed palagt veerdipapircentralen at fastsaette regler bdde om registrering af vaerdipapirer
som fondsakfiver og om, hvilke vaerdipapirer der kan optfages fil registrering i centralen som fonds-
aktiver. Det er imidlertid et krav, af reglerne sikrer alle bererte parter en ligelig behandling. Reglerne
skal desuden godkendes af Finanstilsynet.

Med udgangspunkt i registreringsbekendtgaerelsen har VP udarbejdet et regelsaet: VP’s regelsaet A-
D, som er godkendt af Finanstilsynet. VP's regelsaet A-D indeholder detaljerede regler om, hvilke
vaerdipapirer der kan registreres i VP, regler om selve registreringen, regler om kundemeddelelser
vedrerende registreringer samf regler om tidspunkter for indrapportering fil registrering og retsvirk-
ningens indfraden.

Som navnt skal VP af hensyn til harmonisering overga til af vaere reguleret af faelles EU-regler for
vaerdipapircentraler. Herudover har VP og de danske deltagere i VP den 12. september 2016 tilsluttet
sig en feelles europaeisk afviklingsplatform Target2 Securities (for afvikling i euro), som drives af Eu-
rosystemet®3. VP vil tilslutte sig afviklingen i kroner fra den 29. oktober 2018. Der vili praksis blive tale
om, af dele af afviklingen af vaerdipapirhandler skal outsources fra VP il Target2 Securities, jf. afsnittet
Ny EU-regulering af veerdipapircentralernedenfor.

Registrering i VP

Det, der registreres hos VP, er reftigheder over vardipapirer. Det vaere sig rettigheder som folge af
keb, salg eller pantsaetning af vaerdipapirer. Aktielan registreres som et salg, uagtet der reelt er tale
om et udlan af de pagaeldende aktier. Der kan endvidere formidles renter, afdrag og udbytte relateret
fil de veerdipapirer, der er udstedt via VP. Samtlige vaerdipapirer, der er udstedt gennem og registre-
reti VP, er dematerialiserede. De eksisterer saledes udelukkende i elektronisk form, og der sker ikke
nogen form for fysisk overfersel af vaerdipapirer, men alene registrering og bogfering i VP.

VP’s system er decentralt. Det er sdledes de tilsluttede kontoferende institutter, som registrerer ret-
tigheder over vaerdipapirer direkte i VP's system. Status som konfoferende institut er forbeholdt visse
specifikke virksomheder, fx pengeinstitutter og fondsmaeglerselskaber.

For at det kontoferende institut kan opna adgang til at indrapportere fil registrering i VP, er det en
betingelse, at der er indgdet en sakaldt filslutningsaffale mellem det kontoferende institut og VP. Det
erfilslutningsaftalen, der bestemmer, hvorledes registreringer af ejerskab fil veerdipapirer skal forega.

Registrering sker typisk ved, at pengeinstituttet mv. i kraft af sin rolle som kontoferende institut op-
retter en konto i VP i en kundes navn. Et kontoferende institut kan imidlertid ogsa oprette en konto
pa egne vegne eller fungere som udstedelsesansvarlig, dvs. fungere som udsteder pa egne eller an-
dre selskabers vegne med henblik pa at varetage udstedelse af fx aktier og registrering heraf i VP.

Figur 3 Zillustrerer de parter, der er involveret i en veerdipapirtransaktion.

13 Eurosystemet bestar af Den Europaeiske Centralbank (ECB) og de nationale centralbanker i de lande, der har indfert eu-
roen. Eurosystemet skal dermed ikke forveksles med Det Europaeiske System af Centralbanker (ESCB), som bestar af ECB
og de nationale cenfralbanker i alle EU-landene, uanset om de har indfert euro eller gj.
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Figur 3.1. Parter i en vaerdipapirregistreringsproces

Kontoferende
institut "sub- Registre-
Aktioneer Depotbank custody” (kan ringsinstitut

0gsa vaere (fx VP)
depotbank)

Anm.: Rettigheder over vaerdipapirer registreres i VP. Det kontofgrende institut har en tilslutningsaftale med VP. Det konto-
ferende institut betegnes ogsa indimellem som "sub-custody” for (udenlandske) depotbanker, der via det kontoferende in-
stitut registrerer rettigheder i VP. Depotbanken er det pengeinstitut, som aktionaeren har en konto i. Det kontofgrende insti-
tut kan godt veere bade kontofgrende institut og depotbank. Der kan ogsa vaere en raekke af depotbanker mellem aktionae-
ren og det kontofgrende institut.

VP's system er i dag hovedsagelig et sakaldt enkeltinvestorsystem. Det betyder, at det kontoferende
institut har oprettet et depot i VP's system til hver aktfionzer, og at de bersnoterede vaerdipapirer lo-
bende skal registreres hos VP i aktionaerens eget navn. Det er dog ogsa muligt at have samlekonti
(omnibus- eller nomineedepoter), men det er ikke sa udbredt for danske aktionaerer, jf. ogsa afsnittet
Omnibus- og nomineedepofernedenfor.

Enkeltinvestorsystemet beror pa en praksis udviklet i markedet og udger sdledes ikke et lovkrav.
Veerdipapirhandelsloven understetter dog denne praksis gennem reguleringen af, hvem der har ad-
gang til af blive filsluttet som konfoferende institut, og dermed under ansvar registrerer rettigheder
over veerdipapirer i VP's system.

Registreringspligtige oplysninger mv.

Den finansielle tilsynslovgivning indeholder en rekke retlige standarder, som foreskriver, at de finan-
sielle virksomheder skal have en forsvarlig organisation og indretning samt retlige standarder, der
skalsikre, at registrering og opbevaring af vaerdipapirer foregar betryggende. Der findes ikke fastsatte
regler om udbyttenofaer og fransaktionsspor.

| en typisk vaerdipapirtransaktion vil indga en aktionaer, en vaerdipapirhandler, en depotbank, et kon-
toferende institut og en vaerdipapircentral. Vaerdipapirhandler, depotbank og kontoferende institut
kan dog vaere helt eller delvist den samme. Oplysningsforpligtelsen er knyttet til sikring af den kor-
rekte registrering af reftigheder over vaerdipapirer. Det handler dermed primart om oplysninger fil
identifikation af kunde og vaerdipapirer.

Med aktionaer (kunde) menes ejer af vaerdipapiret og dermed rettighedshaveren. Ved aktielan er det
dog lantager, der er registreret som ejer og rettighedshaver. Kontohaver er den, som star som inde-
haver af den kontfo, som oprettes hos depotbanken og det konfoferende institut. Akfionzer og konto-
haver vil veere en og samme i enkeltregistreringssystemet, mens der i forhold til samlekonti (omni-
bus- og nomineedepoter) vil vaere forskel pa kontohaver og rettighedshaver.
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Oplysningsforpligrelser for depofbank og konfoferende institut

Ved oprettelse af et depot (med tilknyttet konto) i den valgte depotbank og ved oprettelse af en konfo
hos et kontoferende institut skal der afgives en raekke oplysninger til identifikation af kontohaveren,
Jf boks 3.6.

Hvor der indgar flere led, dvs. hvor et ikke-kontoferende institut, fx et udenlandsk institut far oprettet
en konfo i et konfoferende institut pa vegne af en kunde, kan sikring af kontohaverens identitet ske
gennem det ikke-kontoferende institut. Det kontoferende institut kan dog kreeve yderligere oplysnin-
ger, hvis instituttet finder det nedvendigt.

Boks 3.6. Oplysninger ved oprettelse af konti i depotbank og kontofgrende institut

Person:

e Kontohavers navn og adresse.

e  Konfohavers CPR-nummer.

e  Sikring af kontohavers underskrift.

e  Bank/institut kan kraeve yderligere oplysninger, hvis der skennes nedvendigt.
Selskab:

e Kontohavers navn og adresse.

e  Konfohavers SE-nummer.

e  Sikring af underskrift fra den eller de tegningsberettigede.

e Bank/institut kan kraeve yderligere oplysninger, hvis def skennes nedvendigt.

Specielt ved bopz! eller hjemsted i udlandet:

e  Paseller anden betryggende legitimation, hvis der ikke foreligger CPR- eller SE-nummer.

Et kontoferende institut skal til enhver tid over for veerdipapircentralen blandt andet kunne redegere
for, af forneden kontrol af kontohaverens identitet er foretaget, og at def fornedne bevis for den ret-
tighed, der skal registreres, er forelagt.

Inden indrapportering fil en vaerdipapircentral foretager det kontoferende insfifut en prevelse af de
anmeldte rettigheder. Registrering pa en konto i en vaerdipapircentral gennemferes, nar indrappor-
tering og endelig provelse i den pageeldende veerdipapircentral er afsluttet.

Forpligfelser for vaerdjpapirhandlere
Veerdipapirhandlere, fx pengeinstitutter og fondsmaeglerselskaber, er undergivet visse krav filindret-
ningen af registre og konti med henblik pa beskyttelse af kundeaktiver, j boks 3.7.
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Boks 3.7. Krav til en veaerdipapirhandlers beskyttelse af kundeaktiver

Veerdipapirhandleren skal:

e Fore de registre og konti, der er nedvendige for af sikre, at vaerdipapirhandleren fil en-
hver tid straks kan sondre mellem de akfiver, veerdipapirhandleren opbevarer for en gi-
ven kunde, de akfiver, vaerdipapirhandleren opbevarer for andre kunder, og vaerdipapir-
handlerens egne akfiver.

o Regelmaessigt forefage afstemninger mellem egne inferne konti og registre og de konti
og registre, der feres af tredjemand, som opbevarer de pagaeldende aktiver.

e  Sikre, af kundernes finansielle instrumenter, som deponeres hos tredjemand, holdes
adskilt fra finansielle instrumenter, der filherer vaerdipapirhandleren eller fredjemand.

e  Have passende organisatforiske ordninger for at begraense risikoen for fab eller forrin-
gelse af kunders akfiver eller af reftigheder, der er knyttet til disse akfiver, som folge af
misbrug af aktiverne, svig, darlig administfration, utilstraekkelig registrering eller forsem-
melighed.

Registreringsinstituftefs (VP) oplysningsforpligfelser
Alle konti i VP er angivet med ef navn pa en bestemt kontohaver, som kan identificeres entydigt, /£
boks 3.8,

Boks 3.8. Oplysninger vedr. konti i en vaerdipapircentral

En konfo i en veerdipapircentral skal i det mindste angive:
e  Def konfoferende institut.
e  Aktiv-identifikation og den palydende veerdi af fondsaktiverne eller antal stykker.
e  Konfohaverens navn og adresse samt CPR- eller SE-nummer, hvor dette kraeves.

e  Den eller de, der er berettiget til af modtage betalinger, og dermed til hvem vaerdipapir-
cenfralen kan befale med frigerende virkning.

e  Huvis konfohaver ikke er ejer af de pa kontoen registrerede fondsaktiver, eller hvis kon-
toen feres pa vegne af flere ejere, fx omnibus- eller nomineedepoter, skal kontoen an-
give defte.

e  Tidspunktet for retsvirkningen af registreringen af oplysningerne skal fremga af den pa-
geeldende veaerdipapircentrals registre.

En vaerdipapircentral ma som udgangspunkt ikke afgive oplysninger vedrerende det registrerede fil
andre end Finanstilsynet og de konfoferende institutter, jf. veerdipapirhandelsloven § 60, stk. 2.

Udbyftter og fransaktionsspor

Et udbytte udbetales til det depot, hvor aktien er registreret pa kerselsdagen (record date). Hvis den
pageldende aktie handles dagen efter udlodningen, sker handlen eksklusiv udbytte. En akfiehandel
er endeligt afviklet i VP's system to dage efter, at handlen er indgaet. Der er saledes en tidsforskyd-
ning i systemet.
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Finanstilsynet har som folge af EU-direkfiv 2004/29/EF om markeder for finansielle instrumenter
(MiFID-direkfivet) efableret et transaktionsrapporteringssystem (TRS). Siden 1. november 2007 har
alle veerdipapirhandlere skulle indberette transaktioner til Finanstilsynet. Det geelder bade transakti-
oner, der sker via ef reguleref marked (bers), og fransaktioner, der sker Over The Counter (OTC).

De primaere oplysninger, der skal indberettes, er oplysninger om vaerdipapirhandleren, kunden, tids-
punktet for handlen, pris og mangde.

TRS-databasen kraever en malrettet segning for at fa de relevante data. Hertil kommer, at datakvali-
teten afhaenger af indberetteren. Der foretages saledes ikke en validering af den enkelte handel.
Disse forhold indebaerer, at de data, der indgar i systemet, ikke er egnet il at std alene i en kontrol af
fx ejerskab i forbindelse med udbyftter.

Figur 3 2illustrerer OTC transaktioner mellem en veerdipapirhandlers to kunder.

Figur 3.2. Indberetning ved en OTC transaktion
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Omnibus- og nomineedepoter

Ef omnibus - eller nomineedepot er en samlekonfo i det kontoferende institut eller depotbanken. Et
omnibusdepot er et depot, hvor flere forskellige vaerdipapirer filherende flere forskellige ejere er
samlet pa én konto, dvs. uden registrering af, hvilke vardipapirer der tilherer hvem. Ef nomineedepot
e r et depot, hvor en gruppe af kunders vaerdipapirer samles pa én konto i instituttets eller bankens
eget navn. Omnibus- og nomineedepoter er ikke almindelige for danske aktionaerer og ma kun an-
vendes, hvis kunderne samtykker hertil.

Den finansielle tilsynslovgivning indeholder ikke regler om disse depoter, men der er fastsat krav om,
at de enkelte kunders ejerforhold til de registrerede veaerdipapirer skal fremga klart, j ogsa boks 3.8
Kravene skal blandf andet ses i lyset af, at kundernes vardipapirer skal kunne adskilles fra hinanden,
og at disse skal kunne udleveres fx i tilfelde af pengeinstituttets konkurs. Det er som udgangspunkt
forbudt for instituttet at blande instituttets egne vaerdipapirer med kundernes vaerdipapirer pa den

14 Et OTC marked er et decentralt marked uden en fysisk filstedevaerelse. Handlerne foregar via et dealernetvaerk, og dermed
over internettet, telefon, e-mail mv. Handlen er ikke offentlig, modsat bershandel. Det fremgar saledes ikke hvem, der har
kebt hvad, hvor meget der er kabt og fil hvilken pris.
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samme konfo. Finansfilsynet har dog adgang fili seerlige filfeelde at give tilladelse hertil. Finanstilsynet
har imidlertid ikke hidftil givet sddanne tilladelser.

Omnibus- eller nomineedepofer benyttes ofte af udenlandske akfionzerer. Udenlandske depotban-
ker registrerer ogsa typisk deres beholdning af danske aktier i VP via sakaldte "sub-custodians”, dvs.
via kontofarende institutter, som har indgaet en tilslutningsaftale med VP. Derfor vil de oplysninger,
som VP har om indehaverne af disse konti angaende akfier tilherende udenlandske aktionaerer, som
oftest pege pa et dansk nomineedepot oprettet af en udenlandsk depotbank. Det er sdledes alene
ud fra den udenlandske depotbanks registreringer, at det kan ses, hvem der reelf er de bagvedlig-
gende ejere af aktierne. Det danske konfoferende institut vil i denne situation indberette den uden-
landske depotbank som ejer af de pageeldende vaerdipapirer, /£ figur 3.3.

Figur 3.3. Proces for vaerdipapirregistrering via omnibus- eller nomineedepot

Dansk kon-
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Den udenlandske depotbank an-
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Ny EU-regulering af vaerdipapircentraler

Europa-Parlamentets og Radets forordning nr. EU/2014/909 af 23. juli 2014 om forbedring af vaerdi-
papirafviklingen i Den Europaeiske Union og om veerdipapircentraler (CSD-forordningen) indeholder
regler, der fastsaetter en faelles europaeisk ramme for filladelse til at virke som vaerdipapircentral og
for driften af en sddan virksomhed. Forordningen er tradt i kraft, men vil dog reelt forst finde anven-
delse, ndr Kommissionen har udstedt de nedvendige supplerende retsakter. Det drejer sig om en
raekke tekniske standarder til supplering og uddybning af CSD-forordningens krav vedr. fx ledelse,
indretning af virksomheden og kapitalkrav. Standarderne vil svare til, hvad der geelder for andre fi-
nansielle virksomheder med de filpasninger, der kan vaere foranlediget af vaerdipapircentralers virk-
somhed. De nadvendige tekniske standarder er tradt i kraft'®.

De umiddelbare konsekvenser af CSD-forordningen er, at vaerdipapircentraler — herunder VP — skal
overga til at vaere undergivet forordningen, hvis de fortsaf lovligt skal drive virksomhed i Danmark og

inden for EU.

CSD-forordningen angiver, hvilke akfiviteter, der kan udeves af en vaerdipapircentral, j# boks 3.9.

15 EU-Kommissionen har vedtaget de relevante regler den 14. november 2016. Radet og Europa-Parlamentet har indsigel-
sesfrist frem til den 14. februar 2017. Det er ikke muligt at sige pa forhand, nejagtigt hvornar herefter retsakterne trykkes i
EU-tidende, men det formodes af ske i marts 2017. Reglerne fraeder i kraft 20 dage efter, de er trykf i EU-tidende.
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Boks 3.9. Aktiviteter, der kan udeves af en veaerdipapircentral

Kerneaktiviteter:

e  Den fersfe registrering af veerdipapirer i et elekfronisk bogferingssystem.
e Ydelse og forvaltning af veerdipapirkonti.
e Driff af et veerdipapirafviklingssystem.

Accessoriske aktiviteter:
Disse opdeles i bankmaessige og ikke-bankmaessige og kan fx vaere:
e Foring af ef aktionzerregister.

e Hjeelp fil handtering af selskabshaendelser, fx udbyttebetalinger, skat og generalforsam-
linger.

Med CSD-forordningen indferes der et europaeisk pas, som betyder, at en veerdipapircentral, der har
en filladelse efter forordningen i én medlemsstat, kan abne en filial i en anden medlemsstat eller
udeve graenseoverskridende aktivitet. Der indgar endvidere regler om adgang til EU for vaerdipapir-
cenfraler fra fredjelande.

Efter CSD-forordningen har en udsteder af vaerdipapirer fri adgang fil at veelge, hvilken vardipapir-
central inden for EU, der skal foresta udstedelsen, dog under forudsaetning af vaerdipapircentralens
accept. Der vil ogsa vaere ret fil at benytte en vaerdipapircentral i tredjeland, hvis denne er blevet an-
erkendt af ESMA (European Securities and Markets Authority). Det felger af CSD-forordningen, at det
er de selskabsretlige regler mv. i det land, hvor det vaerdipapirudstedende selskab er hiemmehe-
rende, der skal geelde for de pagaeldende vaerdipapirer.

CSD-forordningen anerkender, af der kan vaere enkelfinvestorsystemer, som det fx er tilfeeldet i Dan-
mark. CSD-forordningen om vaerdipapircentraler kraever imidlertid, at en vaerdipapircentral skal
kunne tilbyde omnibusdepoter. Forordningen opstiller krav om, at der skal vaere lovregler, som regu-
lerer forholdet mellem vaerdipapircentralen og de kontoferende institutter, ligesom det kreeves, at de
kontoferende institutter, hvor det er relevant, skal vaere underlagt de samme regler som vaerdipapir-
cenfralen.

Hverken CSD-forordningen eller de supplerende retsakter fastszetter krav til veerdipapircentralers re-
gistrering af akfielan. Efter RTS (EU) 2017/392 art. 54 skal en CSD fere et register over transaktioner,
hvor bla. markering af "vaerdipapirudlans- /vaerdipapirindl@nsoperationer” skal indga.

CSD-forordningen fastsaetter, at en vaerdipapircentral skal ansege om alle de filladelser, der er ned-
vendige for at leve op til forordningen. Kravet er, at der seneste 6 maneder efter, at de relevante sup-
plerende retsakter er tradt i kraft (6 maneder efter den 30. marts 2017), skal indgives en ansegning
tilden kompetente myndighed. VP skal saledes have en ny filladelse i henhold til CSD-forordningen.
Som ogsa navnt ovenfor er det forventningen, at fristen herfor begynder at lebe pa et tidspunkt i
ferste halvar af 2017. VP forventes at have en tilladelse i henhold til CSD-forordningen inden udgan-
gen af2017.

Veerdipapirhandelsloven (og fra 1. januar 2018 lov om kapitalmarkeder) vil fortsat geelde for VP, men
bestemmelser, der falger CSD-forordningen, vil ikke lzengere fremga af den danske lovgivning.

Targer2 Securifies
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Ud over den harmonisering, som felger af VP's overgang fil at vaere reguleret af faelles EU-regler for
veerdipapircentraler, er VP og de danske deltagere i VP i gang med fuldf ud at tilslutte sig den faelles
europaeiske afviklingsplatform Target2 Securities, som drives af Eurosystemet. Der er i praksis fale
om, af dele af afviklingen af veerdipapirhandler outsources fra VP til Target2 Securities.

Hvad angar afvikling af transaktioner med vaerdipapirer afviklet i euro, har VP siden september 2016
veeret tilsluttet Target2 Securities. Det forventes, at afviklingen af fransaktfioner med veerdipapirer ud-
stedt i kroner ogsa vil finde sted via Target2 Securities fra efteraret 2018.
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4. Geeldende skatteregler

Dette kapitel beskriver de geeldende regler for beskatning af udbytter, der udloddes fra danske sel-
skaber og investeringsinstitutter. Herudover beskrives reglerne om refusion af indeholdt kildeskaf
samt for indberetning vedrerende udbytter af aktier og lignende veaerdipapirer fil SKAT. Endelig be-
skrives de geeldende regler og praksis vedrerende aktielan.

4.1. Beskatning af udbytter

For fysiske personer, der er fuldt skattepligtige i Danmark, indgar udbyttet i aktieinakomsten, hvori
ogsa gevinst og tab pa aktier indgar. Aktieindkomsten bliver beskattet med 27 pct. af arets samlede
indkomst fil og med 51.700 kr. (2017). Beleb derover beskattes med 42 pct.

For selskaber, der er fuldt skattepligtige i Danmark, bliver udbyttet beskatftet med 0 pct., hvis de ejer
mindst 10 pct. af det udbytteudloddende selskab (moder-/datterselskabsforhold). Endvidere be-
skattes udbytte med 0 pct., hvor det danske aktionaerselskab og det selskab, hvori der ejes aktier, er
sambeskattede eller kan sambeskattes (koncernselskabsaktier). Det er en forudseaetning, at det ud-
loddende selskab enten er ef fuldt skattepligtigt dansk selskab eller et udenlandsk selskab, hvor be-
skatningen skal frafaldes eller nedsaettes efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst eller efter mo-
der-/datterselskabsdirekfivet.

Huvis fuldt skattepligtige selskaber ejer mindre end 10 pct. af det udbytteudloddende selskab (porte-
feljeaktier), beskattes udbyttet med 22 pct., nar der er fale om barsnoterede portefoljeakfier.

Den danske beskatning af begraenset skatfepligtige— hvilket omfatter fysiske personer og selskaber,
der ikke er skaffemaessigt hjemmeherende Danmark — afhanger af intern ret og af internationale
aftaler. Beskatningen af udbytte i moder-/datterselskabsforhold bortfalder, nar de begraenset skat-
tepligtige selskaber er daekket af moder-/datterselskabsdirektivet eller en dobbeltbeskatningsover-
enskomst.

Begranset skattepligtige fysiske personer og selskaber, der modtager udbytte (uden for moder/dat-
terselskabsforhold), bliver som udgangspunkt beskattet med 27 pct. Denne beskatning nedszaettes
dog efter intfern dansk ret fil 15 pct., hvis personen eller selskabet er hjemmeherende i et land, der
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skal udveksle oplysninger med de danske myndigheder i henhold til en dobbeltbeskatningsoverens-
komst, en anden international overenskomst eller konvention eller en administrativt indgaet aftale
om bistand i skaftesager. Enkelte dobbeltbeskatningsoverenskomster indeholder dog en lavere sats
end 15 pct. Her vil den aftalte sats efter dobbeltbeskatningsoverenskomsten vaere afgerende for be-
skatningen.

Det er en betingelse for at opna nedszettelse af udbytteskatten, at den udenlandske udbyttemodta-
ger er den skaffemaessigt refmeaessige ejeraf udbyttet. Det er den skattemaessigt refmaessige ejer af
akfien pa generalforsamlingsdagen, som er skattepligtig til Danmark, og det er saledes pa general-
forsamlingsdagen, at akfionaeren erhverver ret til udbyttet. Begrebet retmaessig ejer anvendes i sel-
skabsskaftelovens § 2, stk. 1, litra c (selskaber) og i kildeskattelovens § 2, stk. 1, nr. 6 (fysiske perso-
ner) og fortolkes i overensstemmelse med begrebet beneficial owneri OECD’s modeloverenskomst,
Jf boks 4.1.

Boks 4.1. Skattemaessigt retmaessig ejer

Den skaftemaessigt retmaessige ejer fremgar af OECDs modeloverenskomst og daekker over en
infernationalt vedtaget standard, som anvendes pa udbytter, renter og royalties i forbindelse med
indgaelse af dobbeltbeskatningsoverenskomster. Begrebet har det szerlige sigte at imedega mis-
brug af de fordele, som dobbeltbeskafningsoverenskomster giver.

Begrebet skattemaessigt retmaessig ejer anvendes ikke i en snaever teknisk betydning, men skal
ses i sammenhang med og i lyset af formalet med en dobbeltbeskatningsoverenskomst, herun-
der seerligt at undga dobbeltbeskatning og forhindre skatteundgaelse og skatteunddragelse.

Den skattemaessigt refmaessige ejer er ferst og fremmest en fransakfionsbestemt vurdering. Dvs.,
at dén, der er den skattemaessigf retmaessige ejer (den refusionsberettigede), skal vurderes for
hver enkelf udlodning. Den skattemaessigt refmaessige ejer kan bade vaere en fysisk og en juridisk
person.

Som eksempel pa anvendelsen af begrebet naevnes i kommentarerne til OECDs modeloverens-

komst, at en kildestat ikke skal nedsaette eller fritage for udbytteskat i de filfaelde, hvor en person
eller et selskab, der er hjemmehaerende i en affalestat, i realiteten blof fungerer som en mellem-

mand, agent eller "gennemstremningsenhed” for en anden person (den skaffemaessigt retmaes-
sige ejer), som renf fakfisk har radereften over udbyttet, og som modtager udbytteindkomsten.

Netop def forhold, af der er fale om en internafional standard, understreger betydningen af ikke at
fravige standarden, idet dette vil medfere en uens praksis i mellem landene. En uens praksis vil
pofentielt indebaere en risiko for dobbeltbeskatning, skatfeundgaelse og skatfeunddragelse.

4.2. Refusion af udbytter

Begranset skattepligtige personer og selskaber mv. (dvs. skattepligtige efter kildeskattelovens § 2
eller selskabsskattelovens § 2) har mulighed for af tilbagesege indeholdt udbytteskat efter reglerne
i kildeskattelovens § 69 B. Dette geelder, nar den indeholdte udbytteskat overstiger den endelige skat
efter en dobbeltbeskatningsoverenskomst eller moder-/datterselskabsdirektivet.

SKAT skal udbetale refusionsbelebet inden for 6 maneder fra SKATs modtagelse af anmodningen
om refusion. Sker refusionen inden for denne frist, skal refusionsbelebet ikke forrentes. Hvis udbeta-
lingen af refusion sker efter udlebet af fristen, skal refusionsbelebet forrentes med en rente svarende
tilrenten efter opkraevningslovens § 7, stk. 2, med et tillaeg pa 0,4 procentpoint pr. pabegyndt maned.
Renten er for tiden pa 0,5 pct. pr. maned, svarende til 6 pct. om aret.
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Udbetalingsfristen pa 6 maneder kan afbrydes, hvis SKAT pa grund af udbyttemodtagerens forhold
ikke kan foretage kontrol af, om betingelserne for filbagebetaling af indeholdt udbytteskat er opfyldt.
At fristen afbrydes indebaerer, at 6 maneders fristen forlaenges med en periode svarende til perioden
fra tidspunktet for afbrydelsen af fristen, og indtil udbyttemodtagerens forhold ikke laengere hindrer
kontrol.

Hvis SKAT skenner, at udbetaling pa det foreliggende grundlag vilindebaere en nzerliggende risiko for
fab, kan SKAT kraeve, at modtageren af refusionen stiller sikkerhed for en eventuel tilbagebetaling af
refusionen. Dette galder dog kun, hvis kravet om indeholdelse af kildeskat er omtvistet og ikke er
endeligt afgjort ved en klageinstans eller domstolene.

Ved siden af kildeskattelovens § 69 B indeholder samme lovs § 67, stk. 3, en regel om refusion af
udbytteskat i tilfaelde, som ikke er omfattet af § 69 B. § 67, stk. 3, finder séledes anvendelse i forbin-
delse med udbytte modtaget af skattefritagne (danske eller udenlandske) enheder og i tilfelde, hvor
der sker nedsaettelse af udbytteskatten som folge af, at Danmark og det land, hvor den pageaeldende
udbyttemodtager er hjiemmeherende, har indgaet en aftale om udveksling af skatterelevante oplys-
ninger efter anmodning (dvs. en TIEA-aftale). Ifelge afsnit A.A.12.3 i SKATSs juridiske vejledning for-
rentes refusionsbeleb efter denne bestemmelse ved udbetaling mere end 30 dage efter anmodnin-
gen om refusion. Forrentningen sker efter renteloven. Rentesatsen er variabel og er pr. 20. december
2016 pa 8,05 pct. pr. ar.

Der er saledes fo bestemmelser, der regulerer muligheden for at fa refusion af udbytteskat. Som an-
givet ovenfor har de fo bestemmelser forskellig udbetalingsfrist og forrentning. Den bestemmelse,
som regulerer de udenlandske skaffemaessigt retmaessige ejere, der er omfattet af en dobbeltbe-
skatningsoverenskomst eller moder-/datterselskabsdirektivet, giver som udgangspunkt SKAT en
frist pa 6 maneder fil at refundere for meget indeholdt kildeskat fer der sker forrentning, som pt. er
pa 6 pct. om aret. Den bestemmelse, som regulerer de udenlandske skattemaessigt retmaessige
ejere, der er omfattet af en TIEA-aftale, giver som udgangspunkt SKAT 30 dage fil at refundere for
meget indeholdt kildeskat fer der sker forrentning, som pt. er pa 8,05 pct. om aret.

4.3. Skattemaessige indberetningspligter

Indberetningspligt vedrerende aktier mv.

For sa vidf angar aktfier mv. i andet end investeringsinstitutter og investeringsselskaber, pahviler ind-
beretningspligten depotfereren for det depoft, hvori de udbyttegivende aktier mv. er deponeret, hvis
akfierne er optaget fil handel pa regulerede markeder og/eller er registreret i en veerdipapircentral.
Indberetningspligten pahviler det udloddende selskab mv., hvis aktierne mv. hverken er optaget fil
handel pa et reguleret marked eller registreret i en vaerdipapircentral.

Indberetningspligten er palagt selskaber og personer, der er hjiemmeherende i Danmark, eller som
driver virksomhed med fast driftssted i Danmark. De narmere oplysninger, der skal indberettes fil
SKAT, fremgar af boks 4.2.
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Boks 4.2. Indberetningspligten i forbindelse med udbytter af aktier mv.

e |denfifikation af den, der foretager indberetningen.

e |denfifikation af udbyttemodtageren*, i det omfang denne oplysning er kendft.

e |denfifikation af den konto, udbefalingen sker til, hvis udbetalingen sker fil en anden end eje-
ren, og indberetningen forefages af det udloddende selskab mv.

e |denfifikation og arten af depotet ved indberefning fra depotfereren.

e Storrelsen af def udloddede udbytte fer og effer indeholdelse af udbytteskat samt angivelse
af:
o Den procentsats, der er anvendt ved eventuel indeholdelse af udbytteskat.
o Detindeholdte beleb.
o Baggrunden herfor ved udlodning uden indeholdelse af udbytteskat eller ved indehol-

delse af udbytteskat med reduceret safs.

e Dafoen for vedfagelse eller beslutning om udbetaling eller godskrivning af udbytfet.

e |dentiteten af aktien med angivelse af ISIN-fondskode, hvis en sadan er tildelt, og af identite-
ten af def udloddende selskab mv.

e Hvilkef land den udbyttegivende akfie mv. er udstedt i.

e Om aktien mv. er opfaget til handel pa et reguleret marked, nar indberetningen foretages af
depotfereren.

*: Med udbyttemodtageren menes den, der af den indberetningspligtige er registreret som ejer. Dette er ikke nedvendigvis
den skattemaessigt retmaessige ejer.

Den udbyttemodtager, der skal indberettes om, skal oplyse den indberetningspligtige om sin identi-
tet, herunder navn, adresse — og i filfelde af udenlandsk adresse tillige hjemland - samf cpr-nr. Har
den pageeldende ikke noget cpr-nr., men cvr-nr., oplyses dette. Har den pagaeldende hverken cpr-
eller cvr-nr,, men et SE-nr,, oplyses dette. Har personen hverken cpr-nr., cvr-nr. eller SE-nr., oplyses
fedselsdatoen. Herudover skal den, der skal indberettes om, ligeledes oplyse den indberetningsplig-
fige om sit identifikationsnummer efter reglerne i den pagaeldendes hjemland eller alternativt oplyse
om fedselsdato, fedselssted og fadselsstat, hvis den pageeldende stat ikke udsteder identifikations-
numre. Den "ejer”, der indberettes om, er ikke nedvendigvis den skattemaessigt retmaessige ejer,
men kan fx vaere en [antager, jf. afsnittet om ejerregistrering nedenfor. Det er den, som af den indbe-
retningspligtige er registreret som ejer, der skal afgive de nedvendige ejeroplysninger.

| det omfang indberetningen foretages af det udloddende selskab mv., er der dog ikke pligt til at op-
lyse den indberetningspligtige om sin identitet, hvis man som felge af selskabsretlige regler er fritaget
for at blive registreret i det udloddende selskab mv. Er der fale om navneakfier, vil ejeren skulle veere
registreret hos det udstedende selskab, men i det omfang der er fale om ihaendehaveraktier, og eje-
ren ejer mindre end 5 pct. af akfiekapitalen i selskabet, er ejeren ikke forpligtet til at oplyse selskabet
om sit ejerskab. | disse situationer er det i stedet identiteten af den, som udbytteudbetalingen sker
fil, der oplyses og indberettes om. Det kan fx vaere et pengeinstitut eller en advokat, der modtager
udbyttet pa vegne af ejeren.

Investeringsbeviser og aktfier mv. i investeringsinstitutter og investeringsselskaber
Indberetningspligten vedrerende udbytter af investeringsbeviser og akfier mv. i investeringsinstitut-
ter og investeringsselskaber pahviler som udgangspunkt depotbanken eller det kontofererende in-
stitut. Er vaerdipapiret ikke deponeret her i landet, og indleses udbyttekravet af et pengeinstitut eller
en anden indleser, pahviler indberetningspligten denne.

Hvis der udbefales udbytte fra et investeringsinstitut eller et investeringsselskab her i landet direkfe
fil ejeren, pahviler indberetningspligten instituttet eller selskabet.

Indberetningspligten er palagt selskaber og personer, der er hjiemmehaerende i Danmark, eller som
driver virksomhed med fast driftssted i Danmark.
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Indberetningen fil SKAT skal ske blandt andet med angivelse af felgende oplysninger, som er rele-
vanfe i forhold fil administration af udbytteskat, /% boks 4.3.

Boks 4.3. Indberetningspligt i forbindelse med udbytter af investeringsbeviser og aktier mv. i

investeringsinstitutter eller —selskaber

e |denfifikation af den, der forefager indberefningen.

e |denfifikation af udbyttemodtageren.

o |denfifikation af depofet.

o Arfen af aktfierne eller investeringsbeviserne mv. For investeringsbeviser omfatter dette desu-
den oplysning om instituttefs art, og hvad den investerer i.

o |denfiteten af aktierne eller investeringsbeviserne mv., herunder med angivelse af ISIN-fonds-
kode, hvis en sadan er tildelt, og af identiteten af det udstedende selskab eller institut. Hvis en
ISIN-fondskode ikke er fildelt, anvendes anden lignende entydig identifikation.

e Storrelsen af def udloddede udbytte fer og efter indeholdelse af udbytteskat samt angivelse
af:

o Den procentsats, der er anvendt ved eventuel indeholdelse af udbytteskat.

o Detindeholdte belab.

o Baggrunden herfor ved udlodning uden indeholdelse af udbytteskat eller ved indehol-
delse af udbytteskat med reduceret safs.

e Datfoen for vedtagelse eller beslutning om udbetaling eller godskrivning af udbyttet.

*: Med udbyttemodtageren menes den, der af den indberetningspligtige er registreret som ejer. Dette er ikke n@dvendigvis
den skattemaessigt retmaessige ejer.

Den udbyttemodtager, der skal indberettes om, skal oplyse den indberetningspligtige om sin identi-
fet, herunder navn, adresse — og i tilfaelde af udenlandsk adresse fillige hjemland - samt cpr-nr. Har
den pageeldende ikke noget cpr-nr., men cvr-nr., oplyses dette. Har den pageeldende hverken cpr-
eller cvr-nr,, men et SE-nr., oplyses dette. Har personen hverken cpr-nr., cvr-nr. eller SE-nr., oplyses
fedselsdatoen. Herudover skal den, der skal indberettes om, ligeledes oplyse den indberetningsplig-
tige om sit identifikationsnummer efter reglerne i den pagaeldendes hjemland eller alternativt oplyse
om fedselsdato, fedselssted og fedselsstat, hvis den pageaeldende stat ikke udsteder identifikations-
numre. Ogsa hvad angdr Investeringsbeviser og akfier mv. i investeringsinstitutter og investeringssel-
skaber, er den, der indberettes om, ikke nedvendigvis sammenfaldende med den skattemaessigt
retfsmaessige ejer. Der henvises i denne forbindelse fil afsnittet om ejerregistrering nedenfor. Det er
den, som af den indberetningspligtige er registreret som ejer, der skal afgive de nedvendige ejerop-
lysninger.

Indberetningsfrister
Indberetning vedrerende udbytter af aktier mv. i danske investeringsselskaber og danske investe-
ringsbeviser skal ske senest i madneden efter vedfagelsen af eller beslutningen om udlodningen.

Ejerregistrering
Indberetningen foretages i overensstemmelse med indberetterens ejerregistrering.

En udlzending, som investerer i danske akfier optaget til handel pa regulerede markeder, vil typisk
anskaffe aktierne gennem det pengeinstitut, som vedkommende seedvanligvis bruger. Dette er ty-
pisk ef udenlandsk pengeinstitut. Det udenlandske pengeinstitut vil herefter anskaffe aktfierne, og de
laegges i et omnibus- eller nomineedepot i et dansk pengeinstitut. Defte depot er registreret i det
udenlandske pengeinstituts navn, og det vil alene af det udenlandske pengeinstituts registreringer
kunne ses, hvem der er den bagvedliggende ejer af aktierne. Det pageeldende danske pengeinstitut
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vil i denne situation indberette det udenlandske pengeinstitut som udbyttemodtager. Da detf uden-
landske pengeinstitut ikke er indberetningspligtigt, bliver der i sddanne filfaelde ikke indberettet om
den eller de bagvedliggende ejeres identitet.

| det omfang aktierne er kebt gennem en dansk fondshandler, vil SKAT fa oplysninger om erhvervel-
sen af akfien gennem indberetning fra fondshandleren. Denne oplysning er dog af begraenset rele-
vans i forhold til kontrol af anmodninger fra udlaendinge om refusion af udbytteskat, da akfien efter-
felgende kan vaere solgf videre gennem en udenlandsk fondshandler. Indberetningen af kebet er sa-
ledes ikke nedvendigvis udtryk for, at den pagaeldende udenlandske aktionaer fortsat ejer aktierne.

Endvidere volder aktieldn problemer i forhold til registrering af den, der skattemaessigt anses for
modfager af udbyttet, nar aktierne ikke videresaelges til tredjemand, /% afsnit 4.4. Det vil i denne situ-
ation vaere [antageren, der er registreret som ejer, og dermed vil det vaere [ntageren, der indberettes
om. Da deti denne situation er [Angiveren (den skaftemaessigt retmaessige ejer), der vil skulle beskat-
tes af udbyttet, er det ikke den, der skal beskattes, der indberetftes om.

For sa vidt angar akfier, der ikke er optaget til handel pa regulerede markeder eller registreret i en
veaerdipapircentral, er det ikke givet, at indberetteren (det udloddende selskab) kender ejeren, hvis
ejerandelen er under 5 pct. | denne situation indberettes der i stedet om den, som udlodningen fore-
tages fil. Dette behaver ikke at vaere ejeren, idet det kan vaere en repraesentant for denne. Ogsa her
indberettes der ikke om den egentlige udbyttemodtager.

Seerligt brugen af omnibus- og nomineedepoter og aktieldn er problematisk i forhold til at bruge ind-
beretningerne i forbindelse med behandling af sager om anmodninger fra udleendinge om refusion
af udbytteskat.

4.4, Aktielan

Aktieldn?® kan anvendes fil flere formal. Fx bruges akfielan fil spekulation i faldende kurser, herunder
ved at lantager [@ner akfier, for at seelge aktierne og genkabe dem til en lavere kurs end salgskursen,
inden de leveres filbage fil langiver. Dette kaldes ogsa for “shorfselling”. Aktieldn kan ogsa benyttesi
forbindelse med aktieemissioner eller bruges til afvikling af handler med aktier, hvorpa der er en lang
afviklingstid ved almindelige keb og salg.

For at der er tale om et akfielan, skal aftalen om overdragelse af aktier ferst og fremmest have karak-
ter af et lan, herunder at akfierne overferes fra [@ngiver fil lanfager uden vederlag eller mod et veder-
lag, der ikke svarer fil den eventuelle kebesum for aktierne. Lantager skal endvidere veere forpligtet
til at levere aktier af samme mazngde og art tilbage fil langiver ved laneperiodens udleb. | Aneperio-
den opnar l[anfager en ejers fulde raderet over aktierne.

Der er tale om en sakaldf genusvare!’, som udlanes. Det betyder, at der ikke stilles krav om, at det er
pracis de samme veerdipapirer, som tilbageleveres til [angiver, sa laenge der bare er fale om det
samme antal vaerdipapirer fra samme udsteder og med samme rettigheder. Aktier, som benyttes i
forbindelse med aktielan, vil derfor som altovervejende hovedregel vaere bersnoterede.

16 Se svar pa early warning i forbindelse med aktielan” af 23. september 2015 (Skatteudvalget 2014-15 (2. samling) SAU alm.
del Bilag 48).

7 En vare hvor keber ikke forpligter sig il at tilbagelevere en bestemt genstand, men kun en genstand af en bestemt slags.
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| en aktieldnsaftale betaler lantager typisk udbyttekompensation fil langiver som godtgerelse for det
udbytte, der udloddes pa de [ante aktier i udlansperioden (uafhaengigt af om lantager ejer aktierne
pa udlodningstidspunktet eller har videresolgt aktierne). Lantager betaler ogsa typisk et vederlag fil
[angiver for af [ane akfierne. Det kan dog ogsa forekomme, at det er [angiver, der betaler et vederlag
til lantager.

Aktieldnsaftaler udarbejdes pa baggrund af rammeaftaler, herunder pa baggrund af de danske stan-
dardvilkari® (" Standaradvilkar' eller " Standaravilkarene") eller standardvilkarene i de internationale ak-
fieldneaftaler ISLA eller OSLAZ.

Skattemaessig behandling af aktielan uden videresalg til tredjemand
Den skaftemaessige behandling af aktielan har udviklet sig via praksis.

| praksis anses aktielansaftaler med en lebetid pa i hvert fald seks maneder rent skaftemaessigt som
[an af aktier og ikke som en afstaelse af aktier?.. Ifelge nyere praksis er det tilsvarende fastslaet, at
ogsa affaler, hvor der ikke pa forhand er aftalt et udlebstidspunkt for aftalen, men hvor aftalen af bade
[ngiver og lantager kan opsiges med fa dages varsel, skattemaessigt kvalificeres som lan af aktier og
ikke som en afstaelse?.

| en aktieldnsaftale mellem langiver og lantager vil langiver sdledes, uanset udlanet af aktierne fil lan-
tager, stadig skattemaessigt vaere den retmaessige ejer af aktierne og dermed ogsa af udbyttet.

Langivers status som retmaessig ejer skal ses i sammenhang med, at langiver efter udlanet fortsat
anses for af vaere den aktfuelle aktionzer. Om man er den aktuelle aktionaer, beror pa, om man er ak-
tionaer pa fidspunktet for deklarering af udbyttet, dvs. om man er akfionaer pa retserhvervelsestids-
punkfet.

Deklarering af udbytte vil ssedvanligvis ske pa selskabets ordinzere eller ekstraordinaere generalfor-
samling. Ved udbytte forstas skaftemaessigt alf, hvad der af et selskab udloddes fil akfuelle aktionae-
rer.

| overensstemmelse hermed fremgar det af SKM 2010.266.SR, at udbytte pa udlante akfier skal be-
skattes hos langiver. Er der tale om en udenlandsk langiver, vil udbytteskatten typisk skulle nedszet-
tes, safremt der sker udveksling af oplysninger mellem Danmark og det pagaeldende land via en dob-
beltbeskatningsoverenskomst eller anden aftale. Den udenlandske [angiver vil i s fald vaere beretti-
get fil af sege refusion af den overskydende indeholdte udbytteskat hos de danske skattemyndighe-
der.

Det er saledes alene den part, der skattemaessigt anses som den retmaessige ejer, som har ret fil at
fa tilbagebetalt kildeskatter pa udbytter.

18| jgningsradet har tilkendegivet at aktieldn, der opfylder standardvilkar ("Standardvilkar" eller "Standardvilkarene") udarbej-
det af Finans Danmark og Bersmaeglerforeningen i feellesskab med Kebenhavns Fondsbers, skal anse for at udlan, jf. TfS
1999. 408.

19 International Securities Lenders Association - Global Master Securities Lending Agreement, Version: May 2000.
20 Morgan Stanley & Co. International Limited - Overseas Securities Lender’s Agreement, Version: December 1995.
21 Jf. SKM2009.65.5R og Tf5.1999.408 LR

22 Jf. SKM2011.667.SR
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Det erimidlertid [@ntager, der modtfager udbyttet pa aktierne. Det skyldes, at [antager registreres i VP
som ejer af aktierne. Dette sker, selvom ejendomsretten til aktierne civilretligt heller ikke er overgaet
fil 3ntager. Den skattemaessige vurdering af ejerforholdet stemmer saledes i disse filfeelde ikke
overens med den civilretlige registrering. Lantager vil som regel efter den indgdede laneaftale kom-
pensere langiver for udbyttet via en sékaldt udbyttekompensation. Overferes bruttoudbyttet fra lan-
tager fil langiver som udbyttekompensation, vil udbyttekompensationen generelf have en sa direkte
tilknytning til det udloddede udbytte, at kompensationen beskattes som udbytte hos [ngiver?. Til-
svarende er [antager ikke skaftepligtig af udbyttet, idet [@ntager de facto blot modtager udbyttet pa
[ngivers vegne. Udlodningen af udbyttet har saledes som udgangspunkt ingen skattemaessige kon-
sekvenser for [&ntager.

Den skattemassige behandling af aktielan med videresalg til tredjemand

Ved lantagers videresalg til fredjemand anses aktierne ikke for afstaet af langiver, for sa vidt angar
avanceopgoerelsen. Dette skal ses i sammenhaeng med, at det i laneaffalen mellem langiver og lanta-
ger er aftalt, at [Antager skal tilbagelevere aktierne, idet der fortsat er tale om et lan. Da aktierne imid-
lertid er en genusvare, er salget sa at sige irrelevant for langiver i avancehenseende. Der sker saledes
ikke afstaelsesbeskatning af langiver.

Med tredjemands erhvervelse af aktierne fra lantager bliver tredjemand imidlertid den skattemaessigt
retmaessig ejer af akfierne og dermed ogsa af udbyttet?4. Udbyttet beskattes saledes hos tredje-
mand. Det er dermed ogsa tredjemand, der er berettiget fil at modtage en eventuel refusion af inde-
holdf udbytteskat. | disse tilfaelde er der sdledes overensstemmelse mellem den civilretlige registre-
ring af ejerforholdet i VP og den skattemaessige vurdering af def refmaessige ejerskab.

I de filfeelde hvor [antager skal kompensere langiver for udbytte, som [antager pa grund af salget fil
tredjemand ikke har modtaget, kvalificeres udgiften til udbyttekompensationen for [dntager som et
fab omfattet af statsskatteloven.

Idet aktfierne er solgt af [antager til tredjemand, kan langiver ikke laengere anses som aktfuel aktionaer
efter skaftereglerne. Udbyttekompensationen hos langiver beskattes derfor efter statsskatteloven og
ikke som udbytte efter ligningslovens § 16 A. For fysiske personer vil det betyde, at udbyttekompen-
sationen ikke vil vaere akfieindkomst, men derimod personlig indkomst.

2 Jf. SKM2009.65.5R.

2% Jf. SKM2010.266.SR modsaetningsvis.

50



Rapport
Rapport om administration af udbyttebeskatning

5. Proces for indberetning og regi-
strering af data

Dette kapitelindeholder en beskrivelse af processen for indberetning og registrering af data. Der ind-
gar dels en beskrivelse af det datagrundlag, der findes hos SKAT i forhold til handtering af udbytte-
angivelser og udbytterefusion, dels en beskrivelse af, hvilke data der findes i de konfoferende insti-
tutter og registreringsinstituttet (VP).

Hovedsigtet er af fa afdaekket, i hvilket omfang de eksisterende data kan benyttes i forbindelse med
refusion, kontrol og overvagning, herunder om de er af tilstraekkelig hej kvalitet, eller om data kan
forbedres.

5.1. SKATs datagrundlag for udbytter og refusion af udbytteskat

SKATs samlede proces for administration af udbyttebeskatningen, herunder refusion, bestar over-
ordnet af fre delprocesser: Angivelse af udbytteskat, indberetning af udbyttemodtagere og refusion
af udbytteskat.

Angivelse af udbyffeskatfomfatter de udbytte-udloddende selskabers angivelse af vedtaget udbytte
for regnskabsaret, den indeholdte udbytteskat samt selve indbetalingen af indeholdt udbytteskat til
SKAT.

Indberetning af udbyffemodiagere omfatter de udloddende selskabers indberetning om de enkelte
udbyttemodtagere. For selskaber optaget fil handel pa ef reguleret marked — eller som er indskrevet
i VP — er indberetningspligten palagt det kontoferende institut. | praksis er det VP, der pa det konto-
ferende instituts vegne, foretager indberetning af udbytfemodtagere til SKAT.

Refusion af udbyffeskatomfatter behandling af refusionsanmodninger, herunder registrering og ud-
betaling af refusion til udbyttemodtagere, der ikke er fuldf skattepligtige i Danmark.

De konkrete delprocesser afhanger i praksis af, om aktierne er bersnoterede eller unoterede. | defte
kapitel beskrives alene akfier i bersnoterede selskaber.
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Angivelse af udbytteskat
Det udloddende selskab skal angive sterrelsen pa det vedfagne udbytte og indbetale udbytteskat i
maneden efter vedfagelsen af udlodning af udbytte.2s

Processen for angivelse af udbytte og udbytteskat til SKAT fremgar af fjgur 5.1. 1 praksis angiver sel-
skaberne oplysninger om udbetalf udbyftte, og hvilket beleb der skalindeholdes i udbytteskat i SKATs
TastSelv Erhverv system. De indberetftede oplysninger overferes herefter fil forskellige systemer i
SKAT, hvorfra der blandt andet sker overfersel af oplysningerne til selskabets skattekonfo?®, sa sel-
skabet kan indbetale udbytteskatten til SKAT.

Figur 5.1. Proces for angivelse af udbytte og udbytteskat

Boersnoterede
selskaber

Registreringsinstitut Selska- SKATs

berne ind- ovrige sy-
berefteri stemer

(VP)

SKATs modtager
TastSelv oplysnin-
Erhverv ger

Kontoferende institut
(Pengeinstitut)

Kilde:SIR rapport figur 9.3.

Oplysninger om akfionaerer i bersnoterede selskaber er registreret i registreringsinstituttet (VP). Bers-
noterede selskaber skal meddele sterrelsen af det samlede udbytte og udloddet udbytte pr. aktie fil
deres pengeinstitut og til VP. Selskabet er ikke nedvendigvis bekendt med, hvem der modtager ud-
byttet.

VP leverer herefter afstemningslister fil det udloddende selskab pa grundlag af VP’s depoftregistre-
ringer, som er baseret pa oplysninger om udbyttemodtagere fra de kontoferende banker. Depotregi-
streringerne danner grundlag for indberetning af den samlede vabyffeangivelsetil SKAT. Udbyttean-
givelsen indberettes herefter digitalt i SKATs TastSelv Erhverv system af def udloddende selskab el-
ler selskabets repraesentant.

Udbytteangivelsen indeholder de oplysninger, der fremgar af eksemplet i boks 5.1.

2 Fristen for angivelse af udbytte felger fristen for angivelse af A-skat. Udbytteangivelse skal sdledes som hovedregel indgi-
ves den 10.i maneden efter udbytteudlodningen er vedtaget. For selskaber, der skal angive A-skat den sidste dag i mane-
den, er angivelsesfristen for udbytteskat den sidste dag i maneden efter vedtagelsen af udbytte.

26 Skattekontoen giver det enkelfe selskab et samlet overblik over selskabets indberetninger, opkraevninger samt ind- og
udbetalinger til og fra SKAT.
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Boks 5.1. Eksempel pa udbytteangivelse for bersnoterede selskaber

Indeholdelse af udbytteskat Udbytte ikr. Skatikr.
27 pct. udbyfteskat 100 27
22 pct. udbytteskaf 100 22
15 pct. udbytteskat (investeringsselskaber) 100 15
Egne aktier 100 0
Udbytteskat efter DBOY (kraever filladelse fra SKAT) 100 152
0 pct. (dispensation efter LL 16A eller 16B) 100 0
Andet udbytte uden udbytteskaf (inkl. mor/dafter) 100 0

Anm.: Indeholdelsessatsen svarer ikke ngdvendigvis til den endelige skattesats.

1) Der skal oplyses det samlede udbytte og udbytteskat, hvor der er sket nettoindeholdelse efter en dobbeltbeskatningsaf-
tale.

2) Skattesatsen kan variere mellem 0-27 pct., men udger typisk 15 pct.

For hvert udloddende selskab sker der en automatisk sammentzelling af de indberettede oplysnin-
ger om udbytte og indeholdf udbytteskaft for den konkrete vedtagelsesdato og regnskabsperiode.
Disse oplysninger registreres pa det udbytte-udloddende selskabs CVR-nr.

Indberetning af udbyttemodtagere
For de enkelfe udbyttemodtagere indberettes oplysninger om modtaget udbytte og indeholdt ud-

bytteskat fil SKAT. Denne indberetningspligt omfatter bade aktionaerer med fuld skattepligt fil Dan-
mark og aktionaerer med begranset eller ingen skattepligt til Danmark.

Indberetning af udbyttemodtagere til SKATs system skal for bersnoterede selskaber ske senest den
sidste dag i maneden efter vedtagelsesdatoen for udbytteudlodningen. Indberetningen danner

grundlag for oplysninger til brug for dannelsen af arsopgerelsen for fysiske personer.

Indberetningen af udloddet udbytte og indeholdt udbytteskat fordelt pa de enkelte aktionaerer er il-
lustreret i figur5.2.

Figur 5.2. Proces for indberetning af udbytte og udbytteskat

Elektronisk indberetning
om udbyttemodtagere

Registreringsinstitut pa
vegne af de bersnote-
rede selskaber (VP)

Kontoferende institut
(Pengeinstitut)

Indberetningspligten omfatter alle udbyttemodtagere, der er ejere af danske aktier mv.idansk depot.
Borsnoferede selskabers indberefning arf udbyfte il akfionzerer
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Oplysninger om de bersnoterede selskabers udbyttemodtagere (se dog nedenfor om omnibus- og
nomineedepoter) baseres pa oplysninger fra registreringsinstituttet (VP). VP indberetter saledes op-
lysninger om udbyttemodtagerne pa grundlag af de kontoferende danske bankers depotkunderegi-

streringer, og VP fremsender en indberetningsfil direkte til SKATs system.

VP’s oplysninger er baseret pa civilretlige registreringer, /£ kapite/ 3. Det indebaerer, at den enkelte
udbyttemodtager, som indrapporteres fil SKAT, ikke nedvendigvis er den skattemaessigt retmaessige
ejer. Det kan fx gere sig gaeldende i forbindelse med akfielan samt omnibus- eller nomineedepoter.

Til eKapital indberetter VP oplysninger om udloddet udbytte, indeholdt udbytteskat samt oplysnin-
ger filidentifikation af udbyttemodtager mv., /% boks. 5.2. Der skal foretages indberetning af udbytte-
modfagere — bade personer og selskaber — uanset om disse er hiemmeherende i Danmark eller i

udlandet.

Boks 5.2. Oplysninger om udbyttemodtagere (bgrsnoterede selskaber)

Ved indberetning af danske modtagere far SKAT felgende oplysninger fra registreringsinstituttet (VP):

Fysiske personer Juridiske personer

Cpr-nr. CVR-nr.

Udbytte (brutto og netto) Udbytte (brutto og netto)
Indeholdf udbytteskat Indeholdf udbytteskat
Skattesats (pct.) Skattesats (pct.)

Ejerforhold (ejerstatuskode)? Ejerforhold (ejerstatuskode)?
Depotnummer Depotnummer

Depotkode? Depotkode?

Ved indberetning af udbyftemodtagere bosiddende i udlandet far SKAT felgende oplysninger:

Fysiske personer

Juridiske personer

TIN-nr. eller fedselsdato og fedested”)
Cpr-nr.9

Udbytte (brutto og netto)

Indeholdf udbytteskat

Ejerforhold (ejerstatuskode)®
Depotnummer

Depotkode®

Fornavn

Efternavn

CO-navn

Husnavn

Vejnavn

Husnummer, Efage, Side/dernummer
Postboks

Postnummer

Postdistrikt

Landsby

Landsdel

Land

Vedtagelsesdafoen for udlodning af udbytte og det pageeldende selskabs CVR-nr. indberettes ogsa.

TIN-nr. udfyldes med "Selskab"

Udbytte (brutto og netto)
Indeholdf udbytteskat
Ejerforhold (ejerstatuskode)”
Depotnummer

Depotkode?
Virksomhedens navn*®

CO-navn

Husnavn

Vejnavn

Husnummer, Etage, Side/dernummer
Postboks

Postnummer

Postdistrikt

Landsby

Landsdel

Land

1)
2)
3)
4)
5)
6)
7)
8)
9)
10

Kode for om der er 1, 2 eller flere ejere af depotet.

Kode for om der er tale om et frit depot eller et skattebegunstiget depot (pension).
Depotkoder der afggr om, der skal indeholdes 22 pct.,15 pct. eller 0 pct.

Tax Identification Number (TIN) fra bopeelsland indberettes. Har personen ikke TIN.nr. indberettes fadselsdato og -sted.
Hvis en person bosiddende i udlandet har dansk cpr.nr. indberettes dette.

Kode for om depotet har en ejer/flere ejere/administrator, to ejere eller diplomat.
Kode for om depotet har en ejer/flere ejere/administrator eller to ejere.

Kode for om det er et frit depot eller et skattebegunstiget depot (pension).

Kode for om det er et frit depot eller depot med frikort.

) Virksomhedens navn oplyses bade i felt for fornavn og efternavn.
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For udenlandske akfionzerer kan der vaere en kaede af udenlandske pengeinstitutter mellem VP og
den skattemaessigt retmaessige ejer, /£ kapitel 3.

Det geelder fx for omnibus- og nomineedepoter. Her vil de registreringer af akfiebeholdninger, som
VP modtager, som udgangspunkt veere sumposter, hvor der ikke foreligger oplysninger om den en-
kelte udenlandske aktieejer. Det skyldes, at VP registrerer depotejeren som udbyttemodtager.

Danske pensionskasser/-selskaber kan ogsa vaelge atf investere gennem et udenlandsk pengeinsti-
tut. | sa fald bliver pensionskassens/-selskabets investeringer registreret i et udenlandsk samlede-
pot, hvor VP heller ikke har oplysning om den enkelfe akfieejer. Oplysningerne i VP afspejler dermed
ikke nedvendigvis, hvem den skatfemaessigt refmaessige ejer er.

Hvis danske aktier i et udenlandsk depot er registreret direkte i VP og ikke gennem en dansk depot-
ferer, er der ikke indberetningspligt vedrerende udbyttet. Indberetningspligten er kun palagt danske
depotferere, og da registreringen hos VP stammer fra en udenlandsk depotferer, har VP ikke nogen
indberetningspligtig depotfarer at foretage indberetningen pa vegne af.

Refusion af udbytteskat

Den skaffemaessigt retmaessige ejer af en aktie, som har faet indeholdt skat ved udlodning af udbytte
fra et dansk selskab, har ret til at sege om refusion. Det er relevant, hvis den skattemaessigt retmaes-
sige ejer ikke er fuldt skaftepligtig i Danmark og er hjemmeherende i et land, med hvilket Danmark
har indgaet en dobbeltbeskatningsoverenskomst, en anden international overenskomst fx TIEA-af-
fale?’ eller konvention eller en administrativt indgaet aftale om bistand i skattesager. Refusionen er
en tilbagesegning af for meget indeholdt udbytteskat. Refusionen udgeres af forskellen mellem den
indeholdte udbytteskat og den korrekte udbytteskat efter intern ret eller en DBO mellem Danmark
og den pageeldende fremmede stat, hvor satsen er lavere end efter intern ret.

Nar udenlandske udbyttemodtfagere anmoder om refusion af udbytteskat som felge af en DBO, har
der typisk hidtil vaeret ansegt via en papirblanket, der kunne rekvireres pa SKATs hjemmeside eller
ved henvendelse fil SKAT. Der er - ved udgangen af 2016 - lagt en ny digital blanket pa skat.dk.

Pa nuvaerende tidspunkt journaliseres alle ansegninger om refusion i sagsstyringssystemet DUROQ,
uanset om der er ansegt via den tidligere papirblanket eller den nye digitale blanket.

Data om refusionssager har fidligere vaeret registreret i system 3S, men alle anmodninger modtaget
i SKAT fra og med 1. januar 2016 er overfert til SKATs sagsstyringssystem DURO fil videre behandling.

Det er ansegeren, som skal kunne dokumentere, at betingelserne for at fa refunderet udbytteskat er
opfyldt.

Pa den hidtidige refusionsblanket afkraevede SKAT udelukkende oplysninger om beleb, navn,
adresse, e-mail, pengeinstitut og kontooplysninger. Derudover skal der til refusionsblanketten ved-
lz2gges den fornedne dokumentation, /£ eksempel / boks 5.3.

27 Skatteinformationsudvekslingsaftale.
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Boks 5.3. Dokumentationskrav ud over refusionsblanket

Anseger skal ud over den udfyldte refusionsblanket vedlaegge felgende materiale/oplysninger:

Udbyttenota fra depoftfareren.

Aftestation om bopael/skattepligt fra den lokale skattemyndighed.

Oplysninger om udbyttemodtagers kontonummer.

Fuldmagt, safremt anmodningen er indsendt af en agent for den skattemaessigt retmaessige
ejer.

Pa SKATs hjemmeside er der nu vejledt om yderligere dokumentation, og SKAT kan ogsa efterfol-
gende indhente ekstra dokumentation til brug for behandling af anmodningen om refusion af udbyt-
teskat.

| forbindelse med behandlingen af en refusionsanmodning bliver det blandt andet undersegt, om der
er registreret en udbytteangivelse i SKATs systemer for det pagaeldende udloddende selskab pa den
specifikke vedfagelsesdato.

Sagsstyringssystemet DURO giver mulighed for at opdele og strukturere sagerne efter ansegte belab,
modtagelsesdatoer, ansegers bopaelsland mv.

De oplysninger, som SKAT modtager i forbindelse med ansegningen, registreres i sagsstyringssyste-
met. Det drejer sig blandt andet om:

e  Oplysninger om udbytteudlodningen, herunder vedtagelsesdato, udloddende selskabs
SE/CVR-nr.

e  Modtagelsesdatoen for refusionsanmodning.

o  Oplysninger fil identifikation af udbytfemodtager, herunder navn og adresse, skatfemaes-
sigt hjemsted, TIN-nr,, cpr.nr, mv.

e  Oplysninger fil identifikation af en repraesentant for anseger.

e Modtager- eller afregningsbank samt kontonummer.

e  Bruttoudbytte.

e Refusionsbelab.

e  Oplysning om hvilken dobbeltbeskafningsoverenskomst, som anseger er omfattet af.

Sagsstyringssystemet DURO understetter SKATs behandling af refusionsanmodningerne, herunder
registrering og journalisering af konfrolhandlinger, notater og sagsdokumenter. Systemet understet-
ter endvidere grundlaget for den efterfelgende bogfering af ansegers tilgodehavende og selve refu-
sionsudbetalingen.

Fra 1. april 2017 bliver det obligatorisk at anvende den nye digifale blanket i forbindelse med anseg-
ning om refusion af udbytteskat, /% boks 5.4.
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Boks 5.4. Ny digital refusionsblanket

Ultimo 2016 er der indfert en ny digital refusionsblanket, som det bliver obligatarisk at anvende fra
og med 1. april 2017. Der arbejdes ogsa med en lesning til aflevering af masseansegninger.

| den digifale blanket skal ansegeren indfaste flere oplysninger il identifikation af udbyttemodta-
ger og dennes repraesentant, end def er filfeeldef i papirudgaven af refusionsblanketten, jf. oven-
for. Det drejer sig bl.a. om TIN-nr., cpr.nr. mv. Anseger skal ogsa oplyse, om akfierne var lant pa
fidspunktef for vedtagelsen af udbyttet.

Ved anvendelse af den digitale refusionsblanket skal anseger pa samme made som tidligere ved-
laegge den fornedne dokumentation far, af betingelserne for refusion af udbytteskat er opfyldt.

| sagsstyringssystemet DURO vil der ogsa blive implementeret en automatiseret kontrol. Det inde-
beerer, af der vil ske en systemmaessig konfrol af, om der foreligger en udbytteangivelse, og om
der er indberettet en udbyttemodtager, hvis der er tale om en akfie, der ikke er registreret i VP. Der
vil samtidig kunne gennemfares en systemmaessig dubletkontrol, der kan vaere med til at sikre, af
der ikke foreligger flere identiske anmadninger.

Datakvalitet og udfordringer ved anvendelse af data
Der er konstateret flere udfordringer i forhold fil at kunne anvende SKATSs eksisterende dafa i forbin-

delse med behandlingen af refusionsanmodninger vedrerende udbytteskat.

Fuldsteendighed i indberefningerne
Safremt indberettede data om udbyttemodtagere skal kunne danne grundlag for kontrol i forbin-

delse med refusion af udbytteskat, skal data vaere fuldsteendige.

Med de geeldende indberetningspligter vilindberetning af udbytfemodtagere og angivelsesoplysnin-
ger i mange filfaelde ikke kunne afstemmes. Det skyldes blandt andet, at udbytte fra danske bersno-
terede akfier, der er placeret i udenlandske depoter, ikke er omfattet af indberetningspligten. Dermed
kan det udloddende selskabs angivelse af udbytte og udbytteskat ikke afstemmes med de indberet-
tede oplysninger om udbyttemodtagerne.

SKAT har forsegt at afstemme indberetningerne om udbyttemodtagere med angivelsesoplysninger
for indkomstarene 2014, 2015 og 2016. Afstemningerne viser, at differencerne er starst for 2014,
mens der for 2015 og 2016 er tale om mindre forskelle.

En naermere undersegelse af differencerne i afstemningerne for indkomstaret 2014 viser forelebigt,
at detisaer er udbytte af pengeinstitutternes egne beholdninger af akfier, som ikke altid er indberettet.
Det skyldes, at systemunderstettelsen hertil ferst er efableret i lebet af 2014.

Manglende TIN-nr./identifikation
Nar der indberettes oplysninger til SKATs systemer, er der ikke i alle tilfzelde en entydig identifikation

af udbyttemodtager i form af et TIN-nr. eller lign.

Det indebzerer, at en sammenligning af dafa vedrerende indberetningen af udenlandske udbytte-
modtagere med den efterfelgende indsendte anmodning om refusion vanskeliggeres.

Efferfolgende &ndringer il indberefninger
Hvis en indberetning af udbyttemodtager ikke registreres korrekt i SKATs systemer — enten pa grund

af mangelfulde identifikationsoplysninger eller af andre arsager — skal det konfoferende pengeinsti-
fut foretage en genindberetning. Genindberetning skal foretages med en rettekode, der viser, at der
er tale om en reftelsesindberetning.
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Ved gennemferelse af en rettelse er der ikke en unik reference til den oprindelige indberetning, som
rettelsen knytter sig til. Det er saledes vanskeligt for SKAT at fa overblik over, i hvilket omfang de op-
rindelige (men fejlagtige) indberetninger efterfoelgende er rettet. Det indebaerer, at SKAT har svaert
ved at gare brug af disse data fx til afstemningsformal.

Data om uadbyftteangivelse
For af sikre, at der ikke sker filbagebetaling af mere udbytteskat, end det udloddende selskab har

angivet, vil SKAT skulle foretage en registrering af anmodninger om refusion af udbytteskat og knytte
disse til en given udbytteangivelse. Sagsstyringssystemet DURO vil pa sigt kunne understatte denne
proces pa et overordnet niveau. Systemet vil med andre ord kunne understette kontrollen af, at der i
forbindelse med en refusionsanmodning ogsa foreligger en udbytteangivelse for det pagaeldende
udbytte pa den specifikke vedtagelsesdato. Det vil samtidig blive muligt at overvage, om der samlet
sef udbetales mere udbytteskaf, end det udloddende selskab har angivet.

Det kan konstateres, at SKATs hidfidige systemer og processer ikke har kunnet understette denne
kontrol pa en hensigtsmaessig made, og der er — som folge af svindel — registreret og refunderet for
meget udbytteskat i forhold til de enkelte angivelser. Disse eksisterende afstemningsproblemer kan
ikke afhjeelpes i forbindelse med nye refusionsanmodninger knyttet fil eksisterende udbytteangivel-
ser, hvor der allerede er tilbagebetalt for meget udbytteskat.

For fremfidige udbytteangivelser og refusionsanmodninger vil sagsstyringssystemet DURO jf. det
ovenfor beskrevne, imidlertid kunne understatte denne overvagning. Det skal bemaerkes, at denne
overvagning ikke i sig selv sikrer mod fejlagtige udbetalinger.

Regisfrering af omnibus- 0g nomineedepoter
| tilfaelde hvor et omnibus- eller nomineedepot er registreret som modtager af udbyttet, kan der ikke

ske direkfe afstemning af den indberettede udbyttemodtager og den efterfelgende refusionsanse-
ger. Det registreres ikke i SKATs systemer, at et depot er et omnibus- eller nomineedepot.

5.2. Registreringer og data i VP

Den tvaerministerielle arbejdsgruppe har vaeret i dialog med VP med det formal at fa afdaekket regi-
streringen af ejerskab og overdragelser af akfier, herunder processen omkring registrering af ejerskab
i forbindelse med udbytteudlodninger.

Registreringen af ejeren af den konto, som aktien er pa i VP, vil altid fremsta som den retmaessige
ejer i VP-systemet. Dermed er der ikke nedvendigvis sammenfald mellem registreringen i VP og det
skattemaessigt retmaessig ejerbegreb, og registreringen i VP kan dermed ikke bruges fil at identificere
den skattemaessigt retmaessige ejer.

Det er endvidere oplyst, af det ikke akfuelt er muligt i VP's systemer at registrere et aktielan som et
udlan. Der kan heller ikke angives nogen markeringer i systemet om, at der er tale om udlan eller
angives en skatfemaessig retmaessig ejer eller [@ntager af et vaerdipapir. VP oplyser, at de er uden
indflydelse p3, hvordan et konfoferende institut handterer akfielan i relation fil registreringer i VP-
systemet.

For sa vidf angar udenlandske aktionaerer, er disse typisk registreret i VP-systemet via en nominee
eller udenlandsk depotbank. Det skyldes, at udenlandske depotbanker i praksis registrerer deres be-
holdning af danske akfier i VP via sakaldte "sub-custodians”, dvs. kontoferende institutter, som har
indgaet en filslutningsaftale med VP.
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Ved VP's beregning af udbytte af akfier og den efterfelgende indberetning til SKAT, vil det alfid vaere
registreringen af ejerskabet i VP-systemet, der laegges fil grund. Dermed far depotejeren udbyttet
anvist, typisk frafrukket udbytteskat, og disse oplysninger bliver efterfolgende indberettet til SKAT.

VP har oplyst, af udbetaling af udbytte gennem VP-systemet automatisk foretages pa grundlag af
oplysninger fra selskabets udstedelsesansvarlig (aktieudstedende institut). Befalingen sker pa
grundlag af de registrerede oplysninger om aktfiebeholdningen pa den enkelte VP-konto ved afvik-
lingsdegnets slutning pa udbyttets VP-kerselsdato. Betaling af udbytte gennem VP kan séledes kun
finde sted ved registrering af beholdningen pa en VP-konto.

VP beregner udbytte og eventuel udbytteskat pa 2. bersdag efter generalforsamlingsdagen af-
haengigt af VP-kerselsdatoen, /7 figur 5.3.

Figur 5.3. Tidslinje for udbytte ved afviklingscyklus T + 2

Tidslinie for udbytte ved afviklingscyklus T + 2

VP-korselsdato
med udbytte-

Foresidet Vedtaget beregningog  Betalingsformidlings-
udbytte udbytte pr. betalings- grundlaget daeknings- u2-
pr. styk styk formidling kontrolleres skattekorsel
| | l | | | |
vy \w| 0 | 1 I 2 N Y | |
General- Handels- Record Date Dispositionsdag Udbytte udbeftales til ejer, pa ba-
f lin ved T+ sis af registreringer pa depot pr.
Vismgs- ety vedT+2 k. 17:59:59,9999 (umiddelbart
dag EX-date fer k. 18, hvor en ny afviklings-
dag begynder)

Handler indgaet pa generalforsamlingsdagen er normalt inkl. udbytte. Handler, der er indgaet senere
er ekskl. udbytte.

Der beregnes udbytte og udbytteskat pa de VP-konti, der pa VP kerselsdatoen er berettigede med
en beholdning i den pageeldende fondskode (ISIN)28.

Efter udbytteberegningen er der registreret falgende udbytteoplysninger pa VP-kontiene:

Udbyttekerselsdato

Beregnet udbytte

Kode for anvendt udbytteerklaering (fx hvis ejer er et selskab)
(Anvendte dobbeltbeskatningsoplysninger).

28 Er en entydig betegnelse for det vaerdipapir (aktie), der er tale om
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5A. Udvalgte landes udbytteadmini-
sfration

Dette bilag beskriver, hvilke dokumentationskrav Sverige, Norge, Finland, Tyskland og Canada stiller
ved refusion af for meget indeholdt kildeskat pa udbytter.

Sverige

Den retmaessige ejer kan sege refusion af skat, der er indeholdt i udbytte fra et svensk selskab. Re-
fusionen er en tilbagesegning af for meget indeholdt udbytteskat baseret pa den interne skattesats
eller den skattesats, der er aftalt mellem Sverige og den pagzldende fremmede stat, hvis denne sats
er lavere.

Der skal anvendes en szerlig blanket for ansegninger om udbytterefusion. Blanketten skal ved ind-
sendelse vaere vedlagt dokumentation for den indeholdte udbytteskat. De oplysninger, der skal med-
tages i blanketten fremgar af boks 5A.1.

Boks 5A.1. Dokumentationskrav via refusionsblanket

Blanketten skal udfyldes med felgende oplysninger:

e |dentifikafion af anseger og angivelse af juridisk status (person eller selskab).

e Defudloddende selskab.

e  Antal akfier.

e  FEjerandel af def selskab, som udbyttet er udloddet fra, hvor anseger er et selskab.

e  Udbyttedafo.

e  Udbyttets starrelse.

e Denindeholdte skaf.

e Refusionsbelebet.

e  Bekreeftelse af at anseger pa udbyttedatoen var ejer af aktierne og hjemmeherende i Sverige.
e  Attestation om bopael/skattepligt fra den lokale myndighed eller et pengeinstitut.
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De svenske skattemyndigheder meder iszer to udfordringer. For det ferste er der ofte brug for doku-
mentafion til idenfifikation af den endelige udbyttemodtager, og for det andet kan det vaere svaert at
konstatere segtheden af attestationen om bopael/skattepligt, herunder om pengeinstituttet har un-
dersegt den refmaessige ejers hjemsted grundigt nok.

Norge

Den retmaessige ejer kan sege refusion af skat, der er indeholdt i udbytte fra et norsk selskab. Refu-
sionen er en tilbagesegning af for meget indeholdt udbytteskat baseret pa den interne skattesats
eller den skattesats, der er aftalt mellem Norge og den pagaeldende fremmede stat, hvis denne sats
er lavere.

Det er kun den retmaessige ejer, der er berettiget fil udbytterefusion. Saledes kan fx en trustee eller
en manager, der matte vaere registreret som udbyttemodtager, ikke fa refusion. Hvor den retmaessige
ejer sender udbyttet direkte videre fil en tredjemand, kan der heller ikke ske refusion. Personer kan
som udgangspunkt ikke fa hele den indeholdte kildeskat refunderet. Ansegninger om refusion sker
ved individuel ansegning. Der findes ikke en sarlig blanket hertfil. Fristen for ansegning om refusion
er 1 ar efter udlebet af det kalenderar, hvor kildeskatten er indeholdt. | praksis gives der dog normalt
dispensation i op fil 3 ar.

Der kan vaelges mellem en DBO-refusion eller for personer en akfionaermodel og for selskaber en
skattefritagelsesmodel. De oplysninger, der skal indga i ansegningen, fremgar af boks 5A.2.

Boks 5A.2. Dokumentationskrav ved refusionsansggning

Ansegningen skal indeholde felgende:

e Navn og adresse.

e  Forandre end personer en grundig beskrivelse af ansegers juridiske sfafus.

e  Anfal akfier.

e  Udbyttedato.

e Udbyttets starrelse.

e Dokumentation for at udbyttet er indsat pa ansegers konto

e Konfo i veerdipapircentralen, hvortil def udloddende selskab har udbetalt udbyttet.
e  Enoversigf over den fulde kaede — for overfersler mellem alle pengeinstitutter — fra def ud-
loddende selskab til den endelige udbyttemodtager.

Den indeholdte skat, som skal vaere dokumenteret af pengeinstituttet.
Refusionskravet og oversigt over alle modtagne udbytter.

Konfto, hvortil refusionsbelebet skal indbetales.

Attestation i original om bopael/skattepligt for det ar, hvori kildeskatten er indeholdt.
Fuldmagt, hvis der benyttes en agent.

Yderligere krav i aktionaermodellen (personer):

e  Kabsdato og anfal aktier. Skal angives for hver enkelf handel.
e  Dokumentation for, at personen var refmaessige ejer pr. den 31. december i udbytteare.

Yderligere krav i skattefritagelsesmodellen (selskaber):

e Den norske enhed, som den retmaessige ejer kan sammenlignes med.
e Dokumentation for, at den refmaessige ejer driver reel aktivitet i EU.
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Finland

Den retmaessige ejer kan sege refusion af skat, der er indeholdt i udbytte fra et finsk selskab. Refusi-
onen er en tilbagesegning af for meget indeholdt udbytteskat baseret pa den interne skattesats eller
den skattesats, der er aftalt mellem Finland og den pageeldende fremmede stat, hvis denne sats er
lavere.

Der skal anvendes en szrlig blanket for ansegninger om udbytterefusion. De oplysninger, der skal
medtages, fremgar af boks 5A.3.

Boks 5A.3. Dokumentationskrav ved refusionsansegning

Ansegningen skal indeholde felgende:

e  Attestation i original om bopael/skattepligt for det ar, hvori kildeskaften er indeholdt.
e  Fuldmagt, hvis der benyttes en agent.
e  Begrundet anmodning, hvor filbagesegningen sker med henvisning fil EU-retten.

Yderligere oplysninger, hvis skattemyndighederne beder om det:

e  Udbytteattest (voucher) aftesteret af depotbank.

e Enoversigft over den fulde kaade — for overfersler mellem alle pengeinstitutter — fra det ud-
loddende selskab til den endelige udbyttemodtager, hvor skattemyndighederne ikke kan
konstatere en korrekt anvendt kildeskattesats og en korrekt landekode for pengeinstitutkonto
for ferste modtagerpengeinstitut uden for Finland.

| fremtiden er def hensigten ogsa at bede om:

e  Engrundig beskrivelse af ansegers juridiske stafus.
e  Kebsdafo for aktierne.
e  Evenfuelle forpligtelser fil at videregive udbyttet fil fredjemand.

De finske skattemyndigheder maeder iszer udfordringer i forhold til udbytteaftesterne, fastleeggelse af
retmaessig ejer og skifte af identifikation. Der ses mangelfulde eller ukorrekte (falske) udbytteatte-
ster, hvilket opdages ved krydstjek med det udloddende selskabs arsrapport. Udfordringerne i for-
hold til den retsmaessige ejer beror pg, at akfierne kan vaere ejet via et omnibusdepot. Aktieejer kan
have skiftet navn eller TIN-nr., saledes at dette ikke stemmer med det navn mv., der star pa udbytte-
kvitteringen og/eller attestationen om bopael/skattepligt.

Canada

Den retmaessige ejer kan sege refusion af skat, der er indeholdt i udbytte fra et canadisk selskab.
Refusionen er en tilbagesaegning af for meget indeholdt udbytteskat baseret pa den interne skatte-
safs eller den skattesats, der er affalt mellem Canada og den pagaeldende fremmede stat, hvis denne
sats er lavere.

Der skal anvendes en szerlig blanket for ansegninger om udbytterefusion. Fristen for ansegning om
refusion er 2 ar efter udlebet af det kalenderar, hvor kildeskatten er indeholdt De oplysninger, der
skal medtages, fremgar af boks 5A.5.

62



Rapport
Rapport om administration af udbyttebeskatning

Boks 5A.4. Dokumentationskrav ved refusionsansegning

Blanketten skal udfyldes med felgende oplysninger:

Den udbyttegivende akfie.

Udbyttedato.

Antal aktier pa udbyttedatoen

Udbyttets sterrelse.

Den indeholdte udbytteskat og dato for indeholdelse.
e Den endelige karrekte skat.

e Refusionsbelebef.

Yderligere obligatoriske oplysninger:

e  Dokument attesteret af notar, hvorved ejerskab af aktierne attesteres.

e  Dokument attesteret af notar, som bekraefter at vedkommende er retmaessig ejer.

e En beskrivelse af berettigelsen af refusionskravet.

e  Pantsztningsaftale.

e Defaljeref redegoerelse for sammenhang mellem depotbank, advokat eller lignende og den
refmaessige ejer.

e Defaljeref redegoerelse for den skat, der er indeholdt i Canada.

Yderligere oplysninger, hvis skatfemyndighederne beder om det:

e Etfbevis for, at udbyttet er modfaget, og at der er befalf skat, eller at udbyttet er skattepligtigt i
det land, hvor den retmaessige ejer er hjiemmeherende.

e Enevenfuel revision i def land, hvor den refmaessige ejer er hjemmehaerende vedlagf even-
fuel yderligere dokumentation for kravets berettigelse.

Tyskland

Den retmaessige ejer kan sege refusion af skat, der er indeholdt i udbytte fra et tysk selskab. Refusi-
onen er en filbagesegning af for meget indeholdt udbytteskat baseret pa den interne skattesats eller
den skattesats, der er aftalt mellem Tyskland og den pageeldende fremmede stat, hvis denne sats er
lavere.

Der skal anvendes en seerlig blanket for ansegninger om udbytterefusion.

Indeholdelsen af udbytteskat sker ikke hos det udloddende selskab, men foretages af depotbanken
eller, i det omfang udbyttepengestrammen gar til et udenlandsk pengeinstitut, hos det sidste tyske
led i raekken. Det vil sige det pengeinstitut, som konkret udbefaler udbyttet fil det udenlandske pen-
geinstitut. Typisk vil det ske via Clearstream Frankfurt AG, som er den tyske pendant fil VP Securities
A/S.

Der kan alene udstedes udbyttebeviser til modtagere, som rent faktisk har faet indeholdt udbytte-
skat. Dette sikre ved, at savel indeholdelse som udstedelse af bevis foretages af det samme penge-
institut eller Clearstream Frankfurt AG.

De tyske regler om udbytterefusion blev omlagt med virkning fra 2012. Baggrunden for omlaegningen
var bl.a, at der blev svindlet med tilbagesegning af udbytteskat ved brug af sékaldt short-selling om-
kring udbyttedagen, hvor bade szlger og keber segte om refusion. Svindlen er ofte benavnt
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Cum/ex problemet. Begrebet cum/ex henviser til en akfie med ret fil udbytte (cum) og en aktie uden
ret til udbytte (ex).

Cum/ex problemet i Tyskland kan kort opsummeres som beskrevet i boks 5A.6.

Boks 5A.6 Cum/ex problemet i Tyskland

Interesseforbundne parter handler aktier omkring udbyttetidspunktet, sdledes at der i en kort fids-
periode sker et ejerskifte, hvorefter aktierne igen er tilbage hos den oprindelige ejer.

Akfierne overdrages uden udbytteret, men saelger overferer samfidig med aktierne en udbytte-
kompensation svarende til udbyttet efter udbytteskat (nettoudbyttet) til keber. | depotbanken
kunne denne fransaktion - efter det dageeldende tyske regelsaet - fremstd som et fakfisk udbytte
og ikke en udbyttekompensation, hvilket kunne medfaere, at depotbanken udstedte ef sékaldt ud-
byttecertifikat, som keber under de refte forudsaetninger kunne benytte til at fa refunderet udbyt-
feskatten.

Der skete imidlerfid ikke en faktisk indeholdelse af udbytteskat af udbyttekompensationen, hvilket
afstedkom, at def var muligt uberettiget at sege udbytterefusion i forhold fil udbyttekompensatio-
nen. Dette skefe uagtet, at der alene var indeholdt udbytteskat af det faktiske udbytte.

Eksernpel

Pa udbyttedagen saelger S (shortseller) aktier i selskabet A fil keber K for 50 €. Der bliver udbetalt
udbytte pd 4 €, og aktfierne i selskab A falder derfor efterfelgende i veerdi til 46 €. S keber akfierne
for 46 € fra fredjemand og leverer dem fil K. Samtidig med levering fil K overferer S en udbytte-
kompensation pa 3 € (opgjort pa grundlag af et bruttoudbytte pd 4 € minus udbytteskat pa 1 €). K
modtager et certifikat fra sin bank pa filbagebetaling af indeholdt udbytteskat pa 1 €.

S (Shortseller) K (Keber)

Fortjeneste ved Betaling for akfi- -50 €

shortselling +50 € erne
Modfager akfie fil

Kaeber akfier for - 46 € en veerdi af + 46 €

Overfert udbytte- Modfager netfoud-

kompensation -3€ bytte +3€

Betaler ikke ud- Modtager udbytte-

bytteskat -0€ cerfifikaf til en +1€
veerdi af

Fortjeneste +1€ @konomisk resul- 0€
faf

Den samlede fortjeneste pa 1 € deles mellem S og K, der sdledes begge far del i den uberettigede
refusion pa baggrund af en ikke indeholdt udbytteskat pa udbyttekompensationen. Tredjemand,
som har modfaget det faktiske udbytte, og hvor der er sket indeholdelse af udbytteskat, er den
eneste, som reelf er bereffiget fil udbytterefusion.

Arbejdsgruppen er ikke bekendt med det ekonomiske omfang af sagskomplekset i Tyskland.
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6. Fremtidige modeller for udbytte-
beskatning af udenlandske aktio-
naerer

Dette kapitel beskriver mulige lesningsmodeller for den fremtidige handtering af udbyttebeskatning
af udenlandske aktionaerer, herunder regler for indeholdelse af kildeskat og refusion af udbytteskat.

Den tveerministerielle arbejdsgruppe har i sit arbejde opstillet en raekke principper, som en fremfidig
model for handtering af nettoindeholdelse og refusion af udbytteskat ber holdes op imod. Disse prin-
cipper for en optimal lesningsmodel beskrives naermere i afsnit 6.1.

Ud over principperne for en optimal lesningsmodel har arbejdsgruppen lagt vaegt pa, at lesningsfor-
slagene skal vaere administrerbare.

Arbejdsgruppen har sdledes vurderet modellernes administrative konsekvenser for bade SKAT, pen-
geinstitutterne og aktionaererne. Herudover har arbejdsgruppen set pa modellernes pavirkning af
udenlandske portefeljeinvesteringer i Danmark.

Pa den baggrund er der opstillet tre overordnede modeller, som er beskrevet naermere i afsnit 6.2.
Forskellen mellem modellerne afspejler, hvilke af principperne for en optimal lesningsmodel der
lzegges mest vaegt pa.

Alle tfre modeller forudsaetter, at det er den skattemaessigt retmaessige ejer af aktierne, der er beret-
figet fil udbytte, og derfor definerer, hvilken udbytteskat der skal betales.

Feelles for de fre lesningsmodeller er desuden, at der i forbindelse med udlodningen af udbytte fore-
fages en nettoindeholdelse, og dermed at der allerede i forbindelse med udlodningen af udbyttet
sker en indeholdelse af kildeskat med den korrekte skaftesats.

Udover de tre navnte modeller, har Finans Danmark til brug for arbejdsgruppen udarbejdet en yder-
ligere lesningsmodel, som grundlaeggende er en variant af arbejdsgruppens model Il og lll. Finans
Danmarks lesningsmodel er beskrevet szerskilt i afsnif 6.3.
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6.1. Principper for en lesningsmodel

Den tvaerministerielle arbejdsgruppe har opstillet en raekke principper, som en fremfidig lesningsmo-
del for handtering af nettoindeholdelse og refusion af udbytteskat ber holdes op imod. Optimalt set
ber en model, der skal sikre den korrekte indeholdelse af udbytteskat, efterleve disse principper. |
praksis vil det dog ikke vaere muligt at udforme en model, der kan opfylde alle de opstillede principper
pa én og samme tid.

Det har veeret en grundleeggende praamis for arbejdsgruppen, at den opfimale lesningsmodel skal
sikre, at svindel med udbytteskat i videst muligt omfang undgas. Defte skal bl.a. sikres ved, at der ikke
sker refusion med et sterre beleb, end der faktisk erindeholdt i udbytteskat pa den enkelte aktie, eller
af der ikke kan ske refusion af udbytteskat fra selskaber, der ikke har udloddet udbytte. Herudover
har det vaeret ef afgerende hensyn, at udbytteskatten ikke uretmaessigt kan reduceres, og arbejds-
gruppen har i den forbindelse lagt vaegt pa, at det i overensstemmelse med OECD’s principper i dob-
beltbeskatningsoverenskomsterne er den skattemaessigt retmaessige ejer af udbyttet, der beskattes
af udbyttet.

Dette indebaerer ogsa, at den optimale lesningsmodel skal sikre, at den aktionaer, der er berettiget fil
udbyttet, beskattes med den korrekfe skattesats, og at det i givet fald alene er den aktionzer, der er
berettiget fil udbyttet, der opnar nettoindeholdelse eller refusion af udbytteskat. Det ber saledes ikke
vaere muligt via midlertidige arrangementer som, fx aktieldn, at opna en lavere beskatning af udbyttet.

| forbindelse hermed ber den optimale lesningsmodel sikre, af dokumentation for eller oplysninger
om, hvor aktfionaeren er hiemmeherende, foreligger pa tidspunktet for refusionsanmodningen eller
neftoindeholdelsen, og at der ikke sker uberettiget nettoindeholdelse eller refusion af udbytteskat
ved akfielan. Det er samtidig en saerskilt betingelse, at en fremtidig lesningsmodel skal forbedre
SKATs konfrolmuligheder sammenlignet med i dag, og at lesningsmodellen kan handteres via en for-
bedret digital lesning.

De konkrete principper, der skal vaere opfyldt for at opna en optimal lesning for den fremtidige hand-
tering af udbyttebeskatning af aktionzerer, fremgar af boks 6.1.

Boks 6.1. Principper for en optimal lasningsmodel

Lesningsmodellen skal opfimalt sikre af:

e  Det kun er den skattemaessigt refmaessige ejer, der kan opnd nettoindeholdelse eller refusion
af udbytteskat.

o Der ikke sker refusion af udbytteskat for akfier i selskaber, som ikke har udloddet udbytte.

e  Der ikke sker refusion med et sterre beleb, end der fakfisk er indeholdt i udbytteskat pa den
enkelfe akfie.

e  Den akfionaer, som skaftemaessigt er bereftiget til udbyttet, beskafttes med den korrekte skat-
fesats.

e  Dokumentation for eller oplysninger om, hvor aktionaeren er hjemmeherende, foreligger pa
fidspunktet for refusionsanmodningen eller nettoindeholdelsen.

e  Der ikke via akfieldn uberettiget er mulighed for at opna en lavere beskatning af udbyttet.

e  SKATs mulighed for af konfrollere ovennavnte punkter forbedres i forhold fil i dag.

e  SKAT opnar bedre digitale lesninger.

Den tvaerministerielle arbejdsgruppes fre lesningsmodeller, j# afsnit 6.2, og Finans Danmarks les-
ningsmodel, /% afsnif 6.3 er vurderet i forhold fil de opstillede principper.
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Principperne kan dog ikke sta alene. Lesningsmodellerne ma saledes ogsa vurderes ud fra deres ad-
ministrative konsekvenser for bade SKAT, pengeinstitutterne og aktionaererne. Endvidere ber de vur-
deres i forhold til evrige samfundsrelevante kriterier, herunder modellernes pavirkning af udenland-
ske portefeljeinvesteringer i Danmark.

Lesningsmodellernes mulige administrative konsekvenser for aktionaerer, pengeinstitutter, registre-
ringsinstitutter og SKAT samt modellernes mulige pavirkning af niveauet af udenlandske portefolje-
investeringer i Danmark er sammenfattet i boks 6.2.

Boks 6.2. Administrative konsekvenser og investeringspavirkning

For udenlandske akfionzgerer vil adgang fil netfoindeholdelse vaere en administrativ leftelse, i og
med af behovet for efterfelgende refusionsanmodninger bortfalder. Defte vil vaere filfeeldet i alle
de betragtede modeller, idet model | og Il er baseret alene pa nettoindeholdelse, mens der i mo-
del Ill og Finans Danmarks model bevares en muljghedfor efterfelgende refusion. Med model | og
[II'vil aktionzerer, der hidfil har registreret deres besiddelser af danske aktier i omnibus- eller nomi-
needepoter, fremadrettet skulle andre dette til en individuel registrering for at kunne opna netto-
indeholdelse (sa registreringsinstituttet kan fa oplyst, hvem der er den skattemaessigt retmaessige
ejer). Dette vil isoleret kunne ses som en administrativ besveerlighed, der potentielt kan medfare,
at udenlandske aktfionaerer vil blive mere filbageholdende med at foretage investeringer i danske
bersnoferede akfier. Det bemaerkes dog, at der principielt ikke stilles yderligere oplysnings- og do-
kumentationskrav, end de pageeldende akfionaerer ville skulle opfylde ved ansegning om refusion
hos SKAT.

For pengeinstitutterne vurderes en overgang fil neffoindeholdelse som hovedprincip isoleref set

ikke at fare til egede administrative byrder, da sikring af en korrekt nettoindeholdelse baseres pa

allerede tilgeengelige oplysninger. Model | og IIl kraever dog, at der sker registrering af den enkelfte
aktfionaer i registreringsinstituttet, dette vil muligvis medfere et behov for enkeltdepoter. | alle fire

modeller skal der derudover foreligge oplysning (erklaering) om skattemaessigt retmaessig ejer pa
fidspunktet for nettoindeholdelse.

For registreringsinstituttet indebaerer alle fire modeller ef krav om udbygning af instituttets regi-
streringssystem, saledes at der foretages en registrering baseret pa det skattemaessigt retmaessige
ejerbegreb. Deffe vil muligvis medfere et behov et behov for enkeltdepoter. Derudover vil registre-
ringsinstituttet vil derudover i alle fire modeller skulle sta for selve nettoindeholdelsen af udbytte-
skat.

For SKAT vil overgang fil nettoindeholdelse generelf indebaere en betydelig administrativ lettelse
set i forhold fil et system baseret alene pa refusion. Forfsat mulighed for refusion (model Ill og Fi-
nans Danmarks model) vil vaere forbundet med sterre administration end modellerne baseret pa
ren nettoindeholdelse (model | og Il). Med model | og Il vil SKAT have mulighed for af foretage
(stikpreve)kontrol pa basis af (allerede) indberettede oplysninger, inden tidspunktet for nettoinde-
holdelse. Med model Il og Finans Danmarks model vil SKATs konfrol skulle foretages, efter der er
foretaget nettoindeholdelse pa basis af oplysninger, der skal indhentes fra pengeinstitutterne.

6.2. Arbejdsgruppens lesningsmodeller

Den tvarministerielle arbejdsgruppe har dreftet udkast til forskellige lesningsmodeller til brug for
nettoindeholdelse og/eller refusion af udbytteskat.

Pa den baggrund er der opstillet fre overordnede modeller, j# boks 6.3 Modellernes udformning er
afhaengig af, hvilke principper for en optimal lesningsmodel der lzegges mest vaegt pa.
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Alle tre lesningsmodeller er baseret p3, at det afgerende er, hvem der skattemaessigt ma anses for at
vaere den retmaessige ejer af udbyttet. Ifelge dobbeltbeskatningsoverenskomsterne kan beskatnin-
gen af den skattemaessigt retmaessige ejer sdledes vaere nedsat eller frafaldet. Det er sdledes i over-
ensstemmelse med DBQO’erne og dermed infernationale skatteretlige principper, at der ved beskat-
ningen laagges vaegt pa, hvem der er den skattemaessigt retmaessige ejer af udbyttet.

Den skattemaessigt retmaessige ejer stemmer dog ikke nedvendigvis overens med den civilretlige
registrering, som foretages fx i forbindelse med aktielan, /£ kapitel 4.4. Anvendelse af det skattemaes-
sigt retmaessige ejerbegreb kan derfor give administrative udfordringer.

Udgangspunkfet for alle tre lesningsmodeller er desuden, at der sker nettoindeholdelse af udbytte-
skat pa aktier, der er optaget til handel pa et reguleret marked (dvs. bersnoterede akfier). Lasnings-
modellerne indebaerer saledes, at der ved udbytteudbetalingen sker indeholdelse af udbytteskat. |
jo sterre omfang, der sker korrekt netfoindeholdelse af udbytteskat, desto mindre behov er der for
en efterfelgende refusion af for meget indbetalt udbytteskat.

Grundelementerne i arbejdsgruppens tre lesningsmodeller er opsummeret i boks 6.3.

Boks 6.3. De tre lasningsmodeller

Modell Modelll Modellll

Nettoindeholdelse Ja Ja Ja
Baseret pa det skattemaessigt retmaessige ejerbegreb  Ja Ja Ja
Individuel registrering af aktfionzerer Ja Nej Ja
Neftoindeholdelse for omnibus- og nomineedepoter Nej Ja Nej
Mulighed for refusion Nej Nej Ja
Oplysninger foreligger forud for netfoindeholdelse Ja Nej Ja

| lesningsmodel | og Il er der ikke mulighed for refusion af udbytteskat. Det forhindrer, at der sker
refusion af udbytteskat fra selskaber, der ikke har udloddet udbytte, og at der sker refusion af udby1-
teskat med ef sterre beleb, end der faktisk er indeholdt pa den enkelte akfie.

Bade lesningsmodel | og Ill er baseret p3, at der sker en registrering af den enkelte aktionaer. Det
betyder, at den enkelte akfionzer skal give sig fil kende over for def relevante registreringsinstitut, p.t.
VP Securities (VP). Aktionaren skal i den forbindelse indsende oplysninger om blandf andet navn og
skatfemaessigt hjemsted inden udbytteudlodningen. | model | og Il er det derfor ikke uden videre
muligt at foretage nettoindeholdelse over for omnibus- og nomineedepoter. En vaesentlig andel (for-
mentlig langt hovedparten) af udenlandske akfionaerer har i dag registreret deres akfier i danske sel-
skaber i omnibus- eller nomineedepoter. En undersegelse foretaget af Skafteministeriets Interne Re-
vision?® baseret pa to bersnoterede C20-selskaber viser sdledes, at hhv. 94 pct. og 97 pct. af de akfier,
der er ejet af udleendinge, er registreret i bankdepoter, som sandsynligvis er omnibusdepoter. Les-
ningsmodel | og Ill vil s3ledes betyde, at udenlandske aktionaerer fremover skal registreres i registre-
ringsinstituttet, og at registreringen af omnibus eller nomineedepotet ikke er filstraekkeligt.

Lesningsmodel | og Il er identiske, bortset fra at der i model lll er mulighed for efterfelgende refusion
af udbytteskat i de situationer, hvor deriforbindelse med udbytteudlodningen er indeholdt for meget
i udbytteskat. Refusion vil vaere forbundet med yderligere administration i SKAT — ogsa fordi SKAT i

29 SKATs administration af udbytteskat og refusion af udbytteskat, Intern Revision, september 2015.
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forbindelse med refusionsanmodningen vil skulle foretage en konkret vurdering af, om refusionen er
bereftiget eller ej. Refusion indebaerer ydermere, af risikoen for svindel vil veere sterre, blandt andet
fordi der kan indsendes falsk dokumentation om ejerforhold og modtaget udbytte.

Refusionen ledsages af en voucherordning, der skal give mulighed for at holde oje med, at der ikke
refunderes mere udbytteskat, end der er indeholdt. Det er dog usikkert, om voucherordningen er til-
straekkelig til af forhindre, at der refunderes mere, end hvad der er indeholdt pa den enkelte aktie, og
den kan reelt heller ikke sikre, at det er den korrekte akfionaer, som modtager refusionen. Dvs. at der
kan opsta den situation, at der efterfelgende, efter at al indeholdf udbytteskat er refunderet, kan
komme en aktionaer, der retmaessigt har krav pa refusion.

Lesningsmodel Il adskiller sig fra de fo evrige lesningsmodeller ved at give mulighed for registrering
af akfionaertyper i stedet for registrering af den enkelte akfionaer. Dvs. at neffoindeholdelsen i denne
model sker pa grundlag af en opdeling af aktionaerer efter skatteprocent, fx 0 pct., 10 pct., 15 pct. og
27 pct, som skal foretages af depotbankerne3°. Dermed giver lesningsmodel Il mulighed for at opna
neftoindeholdelse ved omnibus- og nomineedepoter, men det kraever, at pengeinstitutterne kan fo-
retage en korrekt opdeling af depoterne efter aktionaerernes skattesats. | model Il giver den enkelfte
aktfionzer sig saledes ikke direkte tilkende over for registreringsinstituttet eller SKAT i forbindelse med
udbytteudlodningen og dermed nettoindeholdelsen. | model Il foreligger der sdledes som udgangs-
punkt ikke oplysninger i registreringsinstituttet forud for nettoindeholdelsen.

Finans Danmark har ogsa udarbejdet et forslag til en lesningsmodel, som grundlaeggende er en vari-
ant af arbejdsgruppens model Il og lll. Sdledes indebaerer Finans Danmarks model, at der (som i mo-
del Il) gives adgang til at registrere aktfionaertyper efter skatteprocent, samt at der (som i model Ill)
gives mulighed for refusion. Finans Danmarks lesningsmodel er beskrevet saerskilt i afsnit 6.3,

Der er en rekke falles traek ved arbejdsgruppens fre lesningsmodeller i forhold fil nettoindeholdelse,
dokumentationskrav og akfielan.

Neftoindeholdelse

Alle arbejdsgruppens tre lasningsmodeller baserer sig pa et nettoindeholdelsesprincip ud fra oplys-
ninger, der skal registreres i et registreringsinstitut, fx VP. Neffoindeholdelsen foretages af registre-
ringsinstituttet.

I model | og lll er nettoindeholdelsen baseret pa oplysningerne om den enkelte aktionaer. Modellerne
forudsaetter derfor, at der sker en registrering af den skattemaessigt retmaessige ejer af de danske
akfier. Det er fanken, at denne registrering skal ske i VP's system eller et lignende system i et andet
registreringsinstitut. Den skattemaessigt retmaessige ejer er den aktuelle aktionaer pa tidspunktet for
deklarering af udbyttet, altsa den, der skattemaessigt anses for af vaere aktionaer pa det tidspunkt,
hvor der erhverves ret til udbyttet pa den pageeldende aktie.

Der sker aktuelt (alene) en registrering af den civilretlige ejer af aktien, som —iszer pa grund af mulig-
heden for aktieldn — ikke nedvendigvis er den samme som den skattemaessigt refmaessige ejer. En
registrering af den skattemaessigt retmaessige ejer — af hensyn fil udbytteadministrationen — vil
kraeve en ekstra registrering.

30 Skatteprocent pa udlodning af udbytter pa baggrund af aktionaertype.
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I model Il skal der ikke nedvendigvis foreligge en registrering af den enkelfe akfionzer i registrerings-
instituttet, da der er mulighed for at registrere omnibus- og nomineedepoter. | model Il kan neffoin-
deholdelsen saledes ogsa baseres pa oplysninger om en gruppe af akfionzerer. Denne form for net-
toindeholdelse ligner den refusionsbaserede bankordning eller regnearksordning, der fidligere var
geaeldende. Ogsa i model Il vil der skulle foretages en saerskilt registrering baseret pa, hvem der er den
skattemaessigt retmaessige ejer — dog stadig opdelt i grupper alt afhaengig af beskatningsprocent.

Med alle tre lesningsmodeller er der lagt op til, at SKAT til enhver fid vil kunne suspendere nettoinde-
holdelsen, sa der ikke sker indeholdelse af udbytteskat med en lavere sats end 27 pct. Det kan ske,
hvis SKAT finder, af der er behov for at gennemfere yderligere kontrol. Der skal i den forbindelse
efableres et system, der forbedrer SKATs mulighed for at foretage kontrol.

Derudover laegger arbejdsgruppen op fil, at def er en betingelse for nettoindeholdelse, at perioden
mellem VP-kerselsdatoen3! og datoen for nettoindeholdelse (dvs. hvis kildeskatten er lavere end 27
pct.), kan forleenges til fx 1 maned. Det kan give SKAT bedre mulighed for at gennemfere en stikpre-
vekontrol pa basis af registreringen.

Netftoindeholdelsen er betinget af:

o Atudbetalingen sker til den akfionaer, som er den skaffemaessigt refmaessige ejer af akfien (gene-
ralforsamlingsdagen), og som har registreret dette ejerskab senest kl. 17:59:59 pa record date.

o Afoplysnings- og dokumentationskravene fra SKAT er opfyldt.

Det meget praecise tidspunkt sikrer, at der pa samme dag ikke kan ske flere registreringer, der har
skattemaessig virkning. Hvis oplysninger om landekode og skattesats mv. ikke er registreret pa dette
tidspunkt, vil der ikke vaere mulighed for nettoindeholdelse. | sa fald vil der ske indeholdelse af ud-
bytteskat med 27 pct.

Hvor et selskab vaelger, atf akfier i selskabet skal registreres i et udenlandsk registreringsinstitut, vil en
mulighed kunne vaere, at det udenlandske registreringsinstitut patager sig at foretage nettoindehol-
delse af udbytteskat. En forudszetning herfor er i s fald, at det udenlandske registreringsinstitut kan
levere samme oplysninger og dokumentation til SKAT som et registreringsinstitut, der er beliggende
i Danmark. Desuden skal Danmark have mulighed for af gere et krav geeldende mod det udenlandske
registreringsinstitut, hvis registreringsinstituttet ikke lever op fil sine forpligtelser, fx via en garantiord-
ning.

Hvor udbyttet udbetales fil et udenlandsk registreringsinstitut og derfra videre til den retmaessige
ejer, er en anden mulighed at efterligne de tyske regler, jf bilag 5.A, séledes at indeholdelsen af ud-
bytteskat sker hos det sidste danske led i kaeden. Det kan vaere et dansk pengeinstitut eller selskabet
selv, som konkret udbetaler udbyttet fil det udenlandske registreringsinstitut. Det vil indebaere, at in-
deholdelse af udbytteskat pa alle danske udbytter vil blive foretaget af et dansk registreringsinstitut
fx VP, det danske pengeinstitut, som repraesenterer den udenlandske aktionaer, eller det udbytteud-
loddende selskab.

Parternes forpligtelser ved nettoindeholdelse geelder for alle tre lesningsmodeller og er opsummeret
i boks 6.4.

312. bersdag efter generalforsamlingsdagen.
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Boks 6.4. Parternes forpligtelser ved nettoindeholdelse af udbytteskat

e Den skattemaessigt retmaessige ejer af akfien er ansvarlig for, at de oplysninger, der angives
fil registreringsinstituttet, og som anvendes som grundlag for at forefage korrekt nettoinde-
holdelse, er korrekte. Den skattemaessigt retmaessige ejer af akfien har forpligtelsen fil af kon-
trollere, at den korrekfe kildeskat pa udbyttet bliver indeholdt.

e Depotbanken skal, nar en kunde opretter et depot, indhente en egenerklzering fra akfionae-
ren, som saefter depotbanken i stand fil at fastsla kontohaverens skafttemaessige hjemsted,
som er bestemmende for den konkrete skatteprocent. Herefter skal depotbanken bekraefte
rigtigheden af en sadan erkleering. For model Il gaelder desuden, at depotbanken er ansvarlig
for af kende akfionaerens identitet i forhold til at kunne give oplysninger, evt. via andre depot-
banker, til det konfoferende institut. | model Il skal depotbanken ogsa opdele akfionaererne
efter, hvor de skaffemaessigt er hjiemmeherende, saledes at de kan grupperes efter skatte-
procent.

e Det kontoferende institut, som indberetter fil registreringsinstituttet, er ansvarlig for, at de op-
lysninger og den dokumentation, som SKAT har kraevet, er tilgaengelig og findes i en form,
som er defineret af SKAT. Det konfoferende institut skal forny oplysningerne, hvis det konto-
ferende institut bliver bekendt med, at den retmaessige ejer skiffer skattemaessigt hjemsted,
eller hvis de pagaeldende oplysninger pa anden made bliver foraeldede. | model Il kender def
kontoferende instituf ikke nedvendigvis den enkelte aktionzers identitet.

e  Registreringsinstituttet (fx VP) forpligter sig over for SKAT fil at serge for, af de modtagne op-
lysninger er registreret, og at de foreligger i en form, som er angivet af SKAT.

e  SKAT skal over for registreringsinstitutterne angive, hvilken form for oplysninger der kraeves.
SKAT foretager lebende kontrol af, af de af registreringsinstituttet angivne oplysninger er fil-
straekkelige. SKAT kontrollerer, af oplysningerne er korrekte i forhold fil den underliggende
dokumentation. | den forbindelse kan SKAT tage beslutning om, at der for enkelte akfionaerer
eller aktionzertyper ikke kan ske netfoindeholdelse, for yderligere dokumentation er fremlagt.

| de situationer, hvor der skal ske indeholdelse af udbytteskat i forbindelse med unoterede selskaber,
minimumsbeskattede investeringsinstitutter og aktieafstaelse til udstedende selskab eller til kon-
cernforbundne eller fomme selskaber mv., vil det fortsat vaere de parter, der i dag er indeholdelses-
pligtige, som forestar indeholdelse af udbytteskatten, og ikke registreringsinstituttet.

Oplysnings- og dokumentationskrav

De oplysninger, som det kontoferende institut skal afgive fil registreringsinstituttet, er de samme op-
lysninger, som i dag skal afgives af en aktfionzers depotbank i henhold til OECD's Common Reporting
Stanadard (CRS). CRS-oplysningerne findes alene pa depotniveau. Det er derfor i dag ikke muligt at fa
oplysninger om de enkelfe vaerdipapirer/aktier, der ligger i depotet. Dermed vil det som udgangs-
punkt ikke veere muligt at konfrollere de enkelte aktionaerers rette hjemsted mv., hvis der er fale om
et omnibus- eller nomineedepot. Dette vili givet fald kraeve, at den nuvaerende registrering af ejerfor-
holdet til danske aktier &ndres, saledes at registreringsinstituttet kan fa oplysninger om, hvem der er
den endelige ejer, /£ nedenfor.

De oplysninger, som det kontoferende institut skal registrere, vil skulle indleveres gennem aktionae-
rens depotbank (dvs. det pengeinstitut, der er i kontakt med akfionzeren). Der skal derfor i model | og
Il foreligge en fuldmagtfra den enkelte aktionaer, der berettiger det kontoferende institut til at foresta
registreringen. Fuldmagten skal foreligge i model | og Ill, sa der kan ske netftoindeholdelse.

Udover selve registreringen skal registreringsinstituttet i model | og Il sikre sig, at der foreligger en
egenerkizringfra den registrerede aktionar om, at aktionaeren opfylder SKATs overordnede betin-
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gelser for af blive anset for at vaere den skaftemaessigf retmaessige ejer, herunder at der ikke forelig-
ger aktielan, jf. nedenfor. Der kan i praksis vaere tale om en sakaldf stdende erklaering eller ad hoc
erkleering i forbindelse med den konkrete udbytteudlodning.

I model ll skal oplysningerne ikke nedvendigvis foreligge, fer nettoindeholdelsen foretages. Det haen-
ger sammen med, at defi model Il er tilstraekkeligt, at det konfoferende institut kan fremskaffe oplys-
ningerne om den enkelfe akfionaer fra aktionaerens depotbank (evt. via en raekke af depotbanker).

Det indebaerer, at SKAT i model Il vil skulle anmode det kontoferende institut om de fornedne oplys-
ninger og underliggende dokumentation vedrerende selve identiteten pa aktionaeren, nar SKAT skal
kontrollere, at der er sket korrekt nettoindeholdelse, dvs. at den retmaessige ejer har faet indeholdt
den korrekte udbytteskat. Det kontoferende institut vil herefter skulle indhente oplysningerne og do-
kumentationen hos de bagvedliggende depotbanker, herunder aktionaerens depotbank.

Oplysnings- og dokumentationskravene i model Il er stort set de samme som i model | og Ill. Det
geelder ogsa oplysningspligten, der svarer til de oplysninger, som i dag skal afgives af en aktfionaers
depotbanki henhold til OECD’s Common Reportfing Standard (CRS), fuldmagt og erklaering pa vegne
af akfionaeren.

De oplysninger, som kan danne grundlag for nettoindeholdelse af udbytteskat, og som skal kunne
understettes af bagvedliggende dokumentation, er opsummeret i boks 6.5

Boks 6.5. Oplysnings- og dokumentationskrav for nettoindeholdelse af udbytteskat

1) Fuldmagt fra den enkelte akfionzer, der bereftiger det kontoferende institut (model | og I1l) til
at foresta registreringen (i model Il kan depotbanken registrere grupper af aktionaerer i det
kontoferende institut, hvorfor fuldmagten afgives til depotbanken i denne maodel).

2) Egenerkleering fra den enkelte aktionaer (model | og Il) eller erklzering fra depotbank pa
vegne af aktionzeren (maodel Il) om af:

e  Akfionzeren opfylder SKATs betingelser for at blive anset for retmaessig ejer af ak-
fien.

e  Aktierne ikke er ([ant eller indgar i et finansielt arrangement, hvor realiteten er, at
udbyttet skal videregives

3) Erkleering fra det kontoferende institut (evt. via depotbank) baseret pa den enkelte aktionaers:

e Navn

e  Adresse

e  CPR/CVR/TIN-nummer (dvs. Taxpayer Identification Number)
e  Skaffemaessigf hjemsted

e  Konfonummer

e  Navn og identifikationsnummer pa depotbank

Anm.: Med aktionzer menes den skattemaessigt retmaessige ejer af aktien.

Omnibus- og nomineedepoter

Som naevnt har en vaesentlig andel (formentlig langt hovedparten) af udenlandske aktfionzerer i dag
registreret deres aktier i omnibus- og nomineedepoter. Det betyder, at VP i dag kun i begraenset om-
fang har oplysninger om, hvilke konkrefe udenlandske aktionzerer (personer), der ejer danske bers-
noterede aktier, hvilket i sagens natur ger det vanskeligt at foretage en korrekt nettoindeholdelse (el-
ler refusion) pa det foreliggende vidensgrundlag.

Ingen af lesningsmodellerne hindrer formelt, at omnibus- og nomineedepoter fortsat kan benyttes.
Menimadell og lll kan udenlandske aktionzerer, der har registreret deres danske aktiebesiddelse via
et omnibus- eller nomineedepot, i udgangspunktet ikke opna nettoindeholdelse af udbytteskat. For
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at disse aktionaerer ogsa skal kunne opna nettoindeholdelse, skal den nuvaerende registrering af ejer-
forholdet i forhold til danske aktier andres, saledes af registreringsinstituttet kan fa oplysninger om,
hvem der er den endelige ejer (forud for nettoindeholdelsestidspunktet).

Der er ved vurderingen af modellerne lagt vaegt p3, at lesningsforslagene skal vaere aadministrerbare.
Det indebaerer en hensyntagen til bade SKATs kontrolmuligheder som myndighed og aktionaerernes
adgang til nettoindeholdelse eller refusion. Der er saledes tale om en afvejning af hensyn. Jo flere
oplysninger om udbyftemodtageren, som er til stede pa tidspunktet for nettoindeholdelse, desto
bedre vurderes lasningen at kunne imedega svindel. Dette ma forventes at palaegge pengeinstitut-
terne en eget administrafiv byrde og deraf felgende egede omkostninger for aktionaererne. Denne
egede administrative byrde maimidlertid antages i vaesentlig grad at blive opvejet at muligheden for
nettoindeholdelse og dermed langt hurtigere afregning af den korrekte udbytteskat i forhold fil en
refusionsbaseret l@sning.

Der vil ikke veere tale om, at der stilles yderligere oplysnings- og dokumentationskrav, end den pa-
geldende aktionzer ville skulle opfylde, hvis aktionaeren manuelf skulle sege om refusion direkfe hos
SKAT.

Seerligt om aktieldn
Egenerklzeringen fra den registrerede aktionaer (model | og lll) og erklzeringen fra depotbanken (mo-
delll) skal ses i ssmmenhang med, at der kan veere foretaget handler kort fer udbytteudlodningen.

Der kan endvidere vaere foretaget aktielan. Dermed er der risiko for, at den aktionaer, der er registreret
som ejer i registreringsinstituttet, ikke er den skattemaessigt retmaessige ejer fil udbyttet. Det geelder
fx i forbindelse med en akfieldnsaftale uden videresalg fil tredjemand, hvor [angiver stadig er den
skattemaessigt retmaessige ejer af aktierne og dermed den skattemaessigt retmaessige ejer fil udbyt-
tet, jf afsnit 4.4.Det er imidlertid [@ntager, der registreres i VP som ejer af aktierne, og som derfor ogsa
modfager udbyttet. Den skattemaessige vurdering af ejerforholdet til udbyttet stemmer saledes — i
dette filfeelde — ikke overens med den civilretlige registrering.

Det er vurderingen, at en erklaering om ejerskabet kan medvirke fil at afklare, hvem der skal udbytte-
beskattes i den pagaeldende situation. Blandt andet ved at det tydeliggeres, om akfierne er lant eller
indgar i et finansielt arrangement, hvor udbyttet skal videregives. Nar der er tale om situationer, hvor
der skal ske refusion, er det ikke med sikkerhed den skattemaessigt retmaessige ejer, der er registre-
ret i registreringsinstituttet.

I model I og lll afgiver den enkelte aktionzer en egenerklzering, mens erklaeringen i model Il afgives af
depotbanken pa vegne af aktionaeren. | model Il er det saledes ikke den konkrete aktionaer, der fil-
kendegiver, om der foreligger aktieldn mv.

| det folgende beskrives de enkelte modeller mere udferligt.

Lesningsmodel |

I model | forefages en registrering af den enkelte aktionaer, /% boks 6.6. Der skal veere tale om en regi-
strering af den konkrete person eller det konkrete selskab mv., der skattemaessigt ma anses for af eje
akfierne, herunder personens/selskabets skattemaessige hjemsted. Registreringen skal danne basis
for nettoindeholdelse af udbytteskat med den sats, som infern dansk ret eller en eventuel dobbelt-
beskatningsoverenskomst foreskriver.
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Boks 6.6. Hovedtraekkene i model |

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.
o Neffoindeholdelse baseret pa konkrete oplysninger om den enkelfe aktionzer og aktiebesid-
delse.

e |kke mulighed for refusion af udbytteskat.
o |kke mulighed for registrering af omnibus- og nomineedepoter, og dermed ikke mulighed for
nettoindeholdelse af udbytteskat for disse depoftyper.

Det er det kontoferende institut, der foretager registreringen pa aktionaerens vegne i registreringsin-
stituttet, og dermed har tilvejebragt de oplysninger, som ligger til grund for nettoindeholdelsen. Det
skal dog bemaerkes, at det konfoferende institut eventuelt kan have indhentet oplysningerne via ak-
tionzerens depotbank.

Model | indebaerer derfor, at SKAT i forbindelse med kontrol af registreringen kan nejes med at kon-
takte registreringsinstituttet i stedet for at skulle ga igennem flere led af depotbanker. Det er saledes
registreringsinstituttet, der er forpligtet til at vaere i besiddelse af de oplysninger, som SKAT krzever.
Registreringsinstituttet skal ligge inde med eller med kort varsel kunne fremskaffe dokumentationen
i den form, som er angivet af SKAT.

Da det er den enkelfe aktionaer, der skal registreres, er der ikke mulighed for, at det kontoferende
institut kan registrere et omnibus- eller nomineedepot og derved opna nettoindeholdelse af udbyt-
teskat pa depotniveau. For at udenlandske akfionaerer, der i udgangspunktet har registreret deres
danske akfiebesiddelser i omnibus- og nomineedepoter, ogsa skal kunne opna nettoindeholdelse,
skal den nuvaerende registrering af ejerforholdet i forhold til danske aktier @ndres, saledes at regi-
streringsinstituttet kan fa oplysninger om, hvem der er den endelige ejer.

Kernepunktet i model | er dermed, af nettoindeholdelsen er betinget af, at den skattemaessigt ret-
maessige ejer af aktien er korrektregistreret i forhold til SKATs oplysnings- og dokumentationskrav.
Det er den, der pa tidspunktet for udbetaling af udbyttet er registreret som skattemaessigt refmaessig
ejer af aktien, som har ret til nettoindeholdelse af udbytteskat. Model | tager saledes udgangspunkt i,
af nettoindeholdelsen alene kan ske til den aktfionaer, der er den skaffemaessigt retmaessige ejer (ge-
neralforsamlingsdagen), og som har registreret dette ejerskab senest kl. 17:59:59 pa record date.

Nettoindeholdelsen indebzerer, af aktionaeren betfaler udbytteskat med den skattesats, der folger af
intern dansk ret eller en dobbeltbeskatningsoverenskomst, hvor den heri aftalfe sats er lavere end
efter infern ret. Hvis den skattemaessigt retmaessige ejer ikke er registreret pa udbetalingsdagen, vil
der blive foretaget indeholdelse med 27 pct. Da modellen ikke giver mulighed for refusion, vil aktio-
nzeren i denne situation ikke kunne krave nogen del af den indeholdte skaf refur. Modellen indehol-
der saledes en vaesentlig tilskyndelse til at lade sig registrere.

I model | skal der udover registreringen foreligge en egenerklzering fra den enkelfe akfionzer om, at
aktionaeren opfylder SKATs betingelser for at blive anset for retmaessig ejer af akfien, og af aktien
ikke er lant eller indgar i et finansielt arrangement, hvor realiteten er, at udbyttet skal videregives.

Lesningsmodel | har en raekke fordele og ulemper, /£ boks 6.7.

Det er en vaesentlig fordel, at risikoen for svindel ma forventes nedbragt, nar den enkelte aktionaer
skal registrere sig for at fa adgang til nettoindeholdelse af udbytteskat, og at de af SKAT definerede
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oplysninger for af kunne opna nettoindeholdelse vil vaere tilgaengelige pa tidspunktet for nettoinde-
holdelsen. Det vil give SKAT mulighed for at kontrollere oplysningerne, inden udbyttet udloddes.

Registreringen af den enkelte akfionaer kombineret med en erklaering om, af der ikke foreligger ak-
tieldan, ma desuden antfages at kunne vaere medvirkende til at imedega, at der ikke via akfielan kan
ske en spekulation i at flytte ejerskabet af aktien for derved uretmaessigt at opna en lavere beskat-
ningsprocent. Da registreringen og egenerklaeringen i sagens natur kan veere falske, kan det dog ikke
fuldstaendig garanteres, at der i modellen sker nettoindeholdelse med den korrekte skaftesats. Mo-
dellen giver dog SKAT bedre mulighed for af kunne konfrollere.

Kravet om registrering af den enkelte aktionaer indebaerer imidlertid ogsa, at en aktionaer, der alene
har registreret sin aktiebesiddelse via et omnibus- eller nomineedepot, ikke umiddelbart kan opna
nettoindeholdelse. Det vil kraeve, at den enkelte aktionzer i depotet bliver registreret inden udbytte-
udlodningen. Hvis den skattemaessigt retmaessige ejer ikke er registreret pa udbetalingsdagen, vil der
blive foretaget indeholdelse med 27 pct. uden mulighed for refusion, selvom der er indeholdt for me-
get udbytteskat.

En vaesentlig del (formentlig langt hovedparten) af udenlandske akfionaerer har i dag registreret de-
res akfiebesiddelser i danske selskaber i omnibus- eller nomineedepoter. Model | vil derfor kraeve, af
den nuvaerende registrering af udenlandske aktionaerers ejerforhold til danske aktier aendres, séle-
des at registreringsinstituttet kan fa oplysninger om, hvem der er den endelige ejer, jf. ovenfor. Det
skal dog bemaerkes, at de oplysninger, der kraeves registreret, ikke adskiller sig fra de oplysninger,
som ville skulle afgives i forbindelse med en eventuel efterfelgende refusion. Model | kraever saledes
oplysningerne registreret pa forhand.

Da model I ikke giver mulighed for refusion, vil modellen forhindre, af der svindles via refusion, lige-
som den manglende refusion vil indebaere administrative leffelser for SKAT.
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Boks 6.7 Fordele og ulemper ved model |

Element Fordele Ulemper

Nettoindeholdelse Dette registreringskrav ma, sammen Den eksisterende infrasfrukfur for ejerre-
baseret pa registre- med kendskab fil den enkelfe akfionzer, gistrering, vil ikke kunne benyttes. Der
ring af den skatte- forventes at nedbringe risikoen for svin- skal sdledes efableres en szerskilt regi-
maessigt refmaes- del betydeligt. strering af den skatfemaessigf retmaes-
sige ejer sige ejer.

Ingen mulighed for
refusion

Erkleering

Registreringen skal medvirke fil at ime-
dega, af der ikke via aktieldn er mulighed
for af spekulere i periodisk af flytte ejer-
skabet for derved at nedszefte eller
undga dansk udbytteskat pa danske ak-
fier.

De af SKAT definerede oplysninger om,
hvor den refmaessige ejer af den enkelte
akfie er hiemmeherende, vil vaere filgaen-
gelig pa tidspunktet for nettoindeholdel-
sen. Oplysningerne er registreret i og den
underliggende dokumentafionen kan se-
ges fremskaffet via et registreringsinstitut.
Det giver SKAT mulighed for af kontrol-
lere oplysningerne, inden udbyttet ud-
loddes.

Idet modellen ikke rummer mulighed for
refusion, sikrer modellen, at der ikke kan
opsta nogen form for fejl eller svindel i
forbindelse med refusion af udbytteskat.
Endvidere ger det umiddelbart modellen
mere robust i forhold il aktieldn.

Modellen er mindre ressourcekraevende
for SKAT end gzeldende regler, idef der
ikke sker manuel sagsbehandling og -
kontrol af refusionsanmodninger.

Egenerklzeringen stefter op om, af def er
den skaffemaessigt retmaessige ejer, der
registreres.

Risikoen for uberettiget nettoindehol-
delse af udbytteskat ved akfieldn mind-
skes. Det konfoferende institut har — pa
basis af en erkleering fra den retmaessige
ejer — afgivet oplysning fil regisfreringsin-
stituttet om, at der ikke foreligger aktielan
pa udlodningstidspunktet.

Da der skal veere fale om registrering af
den enkelte ejer, vil akfionaerer, der ejer
aktier via omnibus- og nomineedepoter
som udgangspunkt ikke kunne opna net-
foindeholdelse. Efter CSD-forordningen
skal veerdipapircentraler imidlerfid kunne
filbyde omnibusdepoter.

En akfionaer har ikke mulighed for efter-
felgende at fa refusion, selvom der fx pa
grund af manglende registfrering er inde-
holdt for meget udbytteskat.

Hvis registreringsinstituttet ikke har faet
registreret handler omkring udbytteud-
lodningstidspunktet, er def ikke sikkert, at
den retmaessige ejer er korrekt regisfre-
ref.

Modellen kan ikke forhindre, at der (fort-
saf) kan forefages akfieldn med henblik
pa uretmaessigt eller bevidst at fa redu-
ceref udbytteskatten. Det vil dog kraeve,
at aktieldntageren registrerer sig som den
skaftemaessigf refmaessige ejer uden at
dette reelt er situafionen og samtfidig har
erklaeret, af der ikke er tale om akfielan.

Lesningsmodel Il

Model Il er til forskel fra model | og Il ikke alene baseret pa en registrering af den enkelte aktionaer. |

model Il er der saledes mulighed for at registrere omnibus- og nomineedepoter via en opdeling af
aktionaererne i aktionaergrupper, /7 boks 6.8.
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Boks 6.8. Hovedtraekkene i model I

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

e Neffoindeholdelse baseret pa registrering af den enkelte akfionzer eller akfionaergrupper pa
basis af indeholdelsesprocent i registreringsinstitut.

e |kke mulighed for refusion af udbytteskat.

e Mulighed for registrering af omnibus- og nomineedepoter med opdeling af depotferne i rele-
vante skattesafser. Dvs. mulighed for nettoindeholdelse for disse depottyper.

Da modellen ikke forudsaetter en registrering af den enkelfe aktionzer, kan det eksisterende system
for registrering i VP som udgangspunkt anvendes — dog med den &ndring, af registreringssystemet
forudsaettes suppleret med oplysninger om det skattemaessige ejerskab, j# nedenfor. Modellen for-
udsaetter ogsa, at hver aktionaer eller aktionaergruppe skal have anfert en landekode, der svarer fil
det land, hvor de er skattemaessigt hiemmeherende, samt den relevante skaftesats (fx 0 pct., 10 pct.,
15 pct. og 27 pct.).

Som i model | er det det kontoferende institut, der foretager registreringen pa aktfionaerens vegne.
Det er dog som naevnt ikke et krav, at der nedvendigvis sker en egentlig registrering af den enkelfe
aktionaer. Er der tale om en depotbank, der via det konfoferende institut har registreret en gruppe af
akfionzerer, stilles der krav om, at depotbanken grupperer, hvor aktionaererne er skattemaessigt
hjemmeherende og i den forbindelse anferer rette landekode og skaftesats. En aktionargruppe kan
fx vaere pensionskasser i USA, som har mulighed for indeholdelse med en skattesats pa 0 pct.

Som i de andre modeller forudsaetter model ll, at det er den aktionaer, som skattemaessigt ma anses
som den refmaessige ejer af udbyttet, der registreres. Det gaelder ogsa, nar der sker registrering via
omnibus- og nomineedepoter. Dette forudsaetter blandt andet, af det depotferende institut giver be-
sked fil det kontoferende institut, om der er foretaget aktielan, som indebaerer, at den civilretlige re-
gistrering ikke passer med den skaffemaessige vurdering.

Lesningsmodel Il indeholder ogsa en egenerklaering om, af aktionaeren opfylder SKATs betingelser
for af blive anset for retmaessig ejer af aktien, og at aktien ikke er [ant eller indgar i et finansielf arran-
gement, hvor realiteten er, at udbyttet skal videregives. Erkleeringen afgives i model Il af depotbanken
pa akfionzerens vegne.

Lesningsmodel Il har en reekke fordele og ulemper, /% boks 6.9.

Det ma anses som en administrativ fordel for pengeinstitutterne ved model I, at en del af den eksi-
sterende infrastrukfur med registrering af depotet, som benyttes i pengeinstitutterne, fortsat kan be-
nyttes, selvom modellen dog indebzerer, at depoterne skal opdeles efter den skatfemaessigt ret-
maessige ejers status. Det indebaerer, at det med modellen fortsat er muligt at foretage neftoindehol-
delse over for omnibus- og nomineedepoter fil gavn for den vaesentlige del (formentlig langt hoved-
parten) af udenlandske aktionzerer i danske selskaber, der er registreret i omnibus- eller nomineede-
poter, og som med modellen derfor ikke behever at registrere sig for at opna nettoindeholdelse.

Model Il kreever saledes ikke, at den skattemaessigt retmaessige ejer identificerer sig over for registre-
ringsinstituttet og dermed over for SKAT, eller at aktionaeren konkret erklaerer sig vedrerende aktie-
[&n. Model Il stiller heller ikke krav om, af de fornedne oplysninger om, hvor den enkelte aktionaer er
hjemmeherende mv., nedvendigvis foreligger pa tidspunktet for nettoindeholdelsen. Det har den
virkning, at SKATs kontrol af korrekt indeholdelse af kildeskat kun kan finde sted, efter at udbyttet er
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udbetalt. Konfrollen risikerer dog hermed at blive virkningsles, hvis for lidt indeholdt kildeskat kun
vanskeligt eller slet ikke kan inddrives i udlandet.

Dette vil svaekke modellens robusthed over for svindel, fordi det alt andet lige ma anses for mere
sandsynligt, af der svindles, hvis man ikke skal oplyse om sin idenfitet, og hvis oplysningerne ikke
skal foreligge for nettoindeholdelsen. SKAT vil dog kunne suspendere nettoindeholdelsen, sa der
ikke sker indeholdelse af udbytteskat med en lavere safs end 27 pct., hvis SKAT finder, af der er be-
hov for at gennemfere yderligere kontrol.

Model Il indebaerer (som model 1), at en udenlandsk akfionaer ikke har mulighed for efterfelgende at
fa refusion, hvis der er indeholdt for meget udbytteskat.

Boks 6.9. Fordele og ulemper ved model Il

Element Fordele Ulemper
Nettoindeholdelse base- Defte registreringskrav ma forventes at Den eksisterende infrastrukfur for ejerre-
ret p& registrering af den nedbringe risikoen for svindel. gistrering vil kun delvis kunne benyftes.
skattemaessigt retmaes- Der skal sdledes etableres en saerskilt re-
sige ejer gistrering af den skattemaessigt retmaes-

Ingen mulighed for re-
fusion

Ved at benytte registreringen i VP kan en
del af den eksisterende infrastrukfur for
ejerregistrering benyftes af pengeinstitut-
terne, idet der dog i dag ikke som ud-
gangspunkt sker registrering af den skat-
femaessigt retmaessige ejer.

|det modellen ikke rummer mulighed for

refusion, sikrer modellen ogsg, at der ikke
kan opsta nogen form for fejl eller svindel
i forbindelse med refusion af udbytteskat.

sige ejer.

Modellen kraever ikke, af den refmaessige
ejer identificerer sig over for registrerrings-
instituttet og dermed over for SKAT. Mo-
dellen sfiller ikke krav om, at de fornedne
oplysninger om, hvor den enkelfe aktio-
naer er hiemmeherende mv.,, foreligger i
registreringsinstituttet pa tidspunktet for
netfoindeholdelsen.

Det svaekker modellens robusthed over
for svindel, idef det alt andet lige ma an-
ses for mere sandsynligf, at der svindles,
hvis man ikke skal oplyse om sin idenfitef,
og hvis oplysningerne ikke skal foreligge
for nettoindeholdelsen.

SKATSs kontrol af korrekt indeholdelse af
kildeskat kan som udgangspunkt kun
finde sted, efter af udbyftet er udbetalt.
For lidt indeholdt kildeskat kan kun van-
skeligt eller slef ikke inddrives i udlandet.
SKAT vil kunne suspendere neftoindehol-
delsen, men det vil dog kraeve, at SKAT
inden udbetalingen af udbyttef har en
konkret mistanke.

Udenlandske pengeinstitutters medvirken
fil ordningens administration kan ikke
sanktioneres. Det udestar af undersege,
om dette kan sanktioneres i affalegrund-
laget mellem def danske pengeinsfitut og
det udenlandske pengeinstitut.

En aktfionaer har ikke mulighed for efter-
felgende at fa refusion, selvom der er in-
deholdf for meget udbytteskat.
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Endvidere ger def umiddelbart modellen
mere robust i forhold fil akfielan.

Modellen er mindre ressourcekravende
for SKAT end gaeldende regler, idet der
ikke sker manuel sagsbehandling og -
kontrol af refusionsanmodninger.

Erkleering Risikoen for ubereftiget nettoindeholdelse  Da modellen ikke sfiller krav om regisfre-
af udbytteskat ved aktielan mindskes. Det  ring af den konkrete aktionaer, vil det ikke
kontoferende institut har — pa basis af en vaere den konkrete aktionaer, der erklaerer

erkleering fra depotbanken pa vegne af sig i forhold fil, om der foreligger akfieldn
den refmaessige ejer — afgivet oplysning mv. Defte vil alt andef lige svaekke erklae-
fil registreringsinstituttet om, at der ikke ringen og forringe SKATs muligheder for
foreligger aktielan pa udlodningstidspunk-  at kontrollere, om den enkelte akfionaer
fet. er den skaftemaessigf refmaessige ejer af

udbyttet. Det vil ogsa kunne svaekke mu-
ligheden for af kunne gere ansvar geel-
dende over for den konkrete aktionaer.

Modellen kan ikke forhindre, at der (fort-
sat) kan foretages aktieldn med henblik
pa uretmaessigt at fa reduceret udbyttes-
kaften. Det vil dog kraeve, at akfieldntage-
ren er regisfreret som den skaftemaessigt
refmaessige ejer uden at defte reelf er si-
fuationen, og samtidig har erklzeret, af der
ikke er fale om akfielan.

Lesningsmodellll

I model Ill skal der ligesom i model | ske en registrering af den enkelte akfionzer, men fil forskel fra
model | gives der mulighed for refusion, j% boks 6.10.1 model lll vil en aktionzer, der ejer aktier via et
omnibus- eller nomineedepot, og som ikke er direkte registreret i registreringsinstituttet, fa indeholdt
27 pct. i udbytteskat, ligesom det er filfzeldet i model I. | modsaetning til model | vil denne akfionzer i
model Il kunne anmode om refusion. | tilknytning hertil etableres en voucherordning, hvorefter an-
modninger om refusion skal vaere vedlagt en saerlig udstedt tax voucher. Formalet med voucherord-
ningen er at hindre, at der refunderes mere i udbytteskat end der er indeholdt pa den enkelte aktie.

Boks 6.10. Hovedtraekkene i model il

e Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

o Neffoindeholdelse baseret pa konkrete oplysninger om den enkelfe aktionzer og aktiebesid-
delse.

e  Mulighed for refusion af udbytteskat. En voucherordning skal medvirke fil, at der samlet set
ikke refunderes mere, end hvad der oprindeligt er indeholdt af udbytteskat fra det enkelte
selskab og i def pagaeldende VP-depot.

e |kke mulighed for registrering af omnibus- og nomineedepoter og dermed ikke mulighed for
nettoindeholdelse af udbytteskat for disse depoftyper.

Model lll er ssmmenfaldende med model | bortset fra muligheden for, at der kan ske refusion af ud-
bytteskat og bortset fra den tilknyttede voucherordning. Derfor henvises der som udgangspunkt fil
beskrivelsen af model I.
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Mulighed for refusion

Hvis den enkelte aktfionaer ikke har ladet sig registrere pa fidspunktet for udbetaling af udbyttet, kan
aktionaeren i model Il anmode om refusion af udbytteskat hos SKAT via en digital lasning. Pa dette
punkt afviger model Ill bade fra model I og Il. Lesningsmodel Il tillader saledes, at de aktfionaerer, der
ikke har faet foretaget nettoindeholdelse, kan opna refusion af udbytteskat, hvis betingelserne herfor
er opfyldt.

Det er enten det kontoferende institut pa vegne af aktionaeren eller aktionaerens depotbank (via et
omnibus-eller nomineedepot), der vil skulle fremlaegge de oplysninger og den dokumentation pa ak-
tionaerniveau, som SKAT har brug for at kunne vurdere, om refusionsanmodningen er berettiget.
SKAT skal saledes ikke ga igennem flere depotbanker for at fremskaffe de fornedne oplysninger og
underliggende dokumentation. Det er sdledes anseger, som er ansvarlig for, at der fremlaegges op-
lysninger og dokumentation.

Parternes forpligtelser ved refusion fremgar af boks 6.11.

Boks 6.11. Parternes forpligtelser ved refusion i model lli

e  Anseger skal fremlaegge de oplysninger og den dokumentation, som er pakreevet af SKAT.
Anseger kan vaere den konkrete skattemaessigt retmaessige ejer af udbyttef. Anseger kan dog
ogsa lade et pengeinstitut ansege pa sine vegne.

e  SKAT skal fastleegge, hvilken form for oplysninger og dokumentation der kraeves — fx for af
aktionaerens hjemsted kan anses for tilstraekkeligt oplyst. SKAT skal kontrollere, at de for-
nedne oplysninger og dokumentation foreligger, inden der kan ske refusion af udbytteskat.

Lesningsmodel Il har en raekke fordele og ulemper, /7. boks 6.12.

Ligesom med model | er det en vaesentlig fordel ved model Ill, at den enkelfe aktionzer er kendt, og
at de af SKAT definerede oplysninger er filgaengelige pa tidspunktet for nettoindeholdelsen af udbyt-
teskat. Det ma formodes af nedbringe risikoen for svindel.

I model Ill (og model I) kan aktionaerer, der alene har registreret deres aktiebesiddelser via et omni-
bus- eller nomineedepot, ikke opna nettoindeholdelse, jf. ogsa beskrivelse af denne udfordring un-
der omtalen af model I.

Der vil dog i model Ill veere adgang fil refusion af udbytteskat i forbindelse med akfiebesiddelser via
nominee- og omnibusdepoter. Samtidig vil utilsigtede fejlagtige nettoindeholdelser mv. kunne korri-
geres. Men def betyder omvendt, at der kan ske uretmaessig refusion af udbytteskat med et sterre
beleb, end der er indeholdt pa den enkelte aktie, og det er usikkert om voucherordningen fuldt ud
kan sikre, at dette ikke sker. Voucherordningen kan heller ikke hindre, at der udbetales refusion i for-
hold fil en senere berettiget anmodning, selvom al udbytteskat er udbetalt. Dette ma isoleret set
betragtes som en betydelig svaghed ved model lll.
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Boks 6.12. Fordele og ulemper ved model Il

Element Fordele Ulemper

Nettoindeholdelse ba-  Detfte registreringskrav ma sammen med Den eksisterende infrasfrukfur for ejerregi-
seret pa registrering af kendskab fil den enkelte aktionaer forventes  strering, vil ikke kunne benyttes. Der skal sa-
den skattemaessigt ret-  af nedbringe risikoen for svindel. ledes efableres en szerskilt registrering af
maessige ejer den skatfemaessigf refmaessige ejer.

Mulighed for refusion

Erklaering

Regisfreringen skal medvirke til at imedega,
at der ikke via akfieldn er mulighed for at
spekulere i periodisk at flytte ejerskabet for
derved af nedszette eller undga dansk ud-
bytteskat pa danske akfier.

De af SKAT definerede oplysninger om,
hvor den skaftemaessigt refmaessige ejer af
den enkelte aktie er hiemmeharende, vil
veere tilgeengelig pa tidspunktet for nettoin-
deholdelsen. Oplysningerne er regisfreref i
og den underliggende dokumentation kan
seges fremskaffet via et registreringsinstitut.
Det giver SKAT mulighed for af konfrollere
oplysningerne, inden udbyttet udloddes.

Der er mulighed for refusion ved mang-
lende korrekt registrering af ejerskab mv. el-
ler ved for hej nettoindeholdelse. Mulighe-
den for refusion indebaerer, at modellen er
forenelig med CSD-forordningen, selvom
modellen ikke fillader omnibusdepoter.

Egenerklaeringen sfetter op om, af det er
den skatfemaessigf retmaessige ejer, der re-
gistreres.

Risikoen for ubereftiget nettfoindeholdelse
af udbytteskat i forbindelse med akfieldn
ma alt andet lige forventes at blive mind-
sket. Det kontoferende insfitut har sdledes —
pa basis af en erkleering fra den skattemaes-
sigt retmaessige ejer — afgivet oplysning fil
regisfreringsinstituttet om, at der ikke forelig-
ger aktielan pa udlodningstidspunktet.

Da der skal veere fale om registrering af den
enkelfe ejer, vil akfionaeren, der ejer akfier
via omnibus- og nomineedepoter som ud-
gangspunkt ikke kunne opna nettoindehol-
delse.

Mulighed for refusion indebaerer, af der
(fortsat) er risiko for uretmaessig refusion af
udbytteskat herunder refusion med et
sterre beleb, end der er indeholdf pa den
enkelfe akfie. En voucherordning kan ikke
anses for fuldf ud af sikre detfte, ligesom
voucherordningen ikke kan sikre, at der sker
refusion med den korrekte procent

Hvis registreringsinstituttet ikke har faef regi-
stret handler omkring udbyfteudlodnings-
fidspunktet, er det ikke sikkert, af den ret-
maessige ejer er korrekt registreret.

Modellen giver mulighed for, af der kan fo-
refages aktieldn med henblik pa uretmaes-
sigt at fa reduceret udbytteskatten. Det vil
dog kreeve, af aktielantageren registrerer sig
som den skaffemaessigt retmaessige ejer
uden af det reelt er situationen og samtidig
har erklaeret, af der ikke er fale om akfielan.

6.3. Finans Danmarks lesningsmodel

Finans Danmark har for arbejdsgruppen fremlagt et saerskilt forslag til en ny model for afregning af

udbytteskat for udenlandske aktionaerer. Modellens hovedtraek fremgar af boks 6.13.
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Boks 6.13. Hovedtraekkene i Finans Danmarks model

e  Baseret pa det skattemaessigt refmaessige ejerbegreb.

o Neffoindeholdelse baseret pa oplysninger om den enkelte akfionaer eller akfionaergruppe.

e  Mulighed for netfoindeholdelse ved omnibus- og nomineedepoter med opdeling af depo-
ferne i relevante skattesatser.

e  Mulighed for refusion af udbytteskat. En voucherordning skal sikre, at der samlef set ikke re-
funderes mere, end hvad der oprindeligt er indeholdt af udbytteskat fra def enkelfe selskab
og i def pdgzeldende VP-depot.

Finans Danmarks lasningsmodel er, ligesom model I-1ll, baseret pa et nettoindeholdelsesprincip ud
fra oplysninger, der er registreret i ef registreringsinstitut. Der etableres et autorisationssystem, der
kan tildele et pengeinstitut reften til at administrere skattereduktion pa udbytter efter naermere defi-
nerede krav.

Det er ogsa med Finans Danmarks model hensigten, at den helt overvejende del af udbyttetransak-
tionerne skal handteres via nettoindeholdelse.

Det ejerforhold, der registreres, baseres pa det ejerforhold, der er registreret kl. 17:59:59 pa record
dafe. Det er denne registrering, der er afgerende for, hvilken sats der indeholdes udbytteskat med.

Finans Danmarks model er som model |, Il og Il faenkt baseret pa det skattemaessigt retmaessige
ejerbegreb. Modellen giver, ligesom model II, mulighed for neffoindeholdelse over for omnibus- og
nomineedepoter. Modellen fordrer dermed ligesom i model I, at depoterne inddeles i relevante skat-
tesatser fx 0 pct., 10 pct,, 15 pct. og 27 pct. — benaevnt rafepools med afsaet i de forskellige satser, der
skal anvendes i forbindelse med indeholdelse af udbytteskatten. Der er saledes ikke fale om en lan-
despecifik inddeling af depoterne, idet aktionzerer fra forskellige lande kan placeres i samme depot,
hvis kildeskattesatsen er den samme, jf. de forskellige dobbeltbeskatningsoverenskomster.

Da modellen ikke forudsaetter en registrering af den enkelte akfionaer, kan det eksisterende system
for registrering i VP som udgangspunkt anvendes — dog med den &ndring af registreringssystemet
forudsaettes suppleret med oplysninger om det skattemaessige ejerskab.

For at et depot kan fa nettoindeholdelse med en lavere skattesats end 27 pct., kreever det, at det
konfoferende institut har oplysninger om den fornedne underliggende dokumentation, der begrun-
der en lavere skatftesats. Finans Danmark oplyser, at banksekforen kun kan erklzaere sig om forhold
hos egne kunder og dermed udelukkende kan efablere og registrere VP-depoter med en korrekf ud-
bytteskattesats for disse kunder. Er kunden mellemmand, dvs. at skaftesatsen afhaenger af en un-
derliggende kundes skatteforhold, kan nettoindeholdelse ske pa baggrund af naermere defineret do-
kumentation og/eller egen erklzaering fra kunden eller kundens kunde.

Finans Danmark foreslar, at der sondres imellem fuld kildeskat, reduktion til og med OECD standar-
den pa 15 pct., samt reduktion til mindre end 15 pct. ned fil og med 0 pct. For reduktion til og med 15
pct. skal pengeinstitutterne pa SKATSs forlangende kunne levere dokumentationen, mens dokumen-
fation pa retmaessig ejerniveau altid skal leveres op gennem kaeden af banker til den autoriserede
VP operater fer reduktfion under 15 pct. kan finde sted.

Finans Danmarks model bygger endvidere pa objektive legitimations- og erklaeringskrav, idet sub-
jektive vurderinger ikke kan udferes af banksektoren. Finans Danmark foreslar, at der udarbejdes
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differentierede oplysnings- og dokumentationskrav afhaengig af aktionaerens karakter dvs. om akfi-
onzren er individ (person), erhvervsvirksomhed, finansiel virksomhed eller pengeinstitut.

Parternes forpligtelser som foreslaet af Finans Danmark fremgar af boks 6.14.

Boks 6.14. Parternes forpligtelser ved nettoindeholdelse ved Finans Danmarks model

e SKAT skal fastszette, hvilke oplysnings- og dokumentationskrav de kontoferende institutter
og depotbanker skal opfylde for, at der kan ske nettoindeholdelse.

o Det kontoferende institut serger i filfaelde af kontrol for at indhente de fornedne oplysninger
og underliggende dokumentation.

e  Banksektforen kan kun erklaere sig om forhold hos egne kunder og kan derved kun etablere
og registrere VP-depofer med retfte udbyttesats for disse kunder. Dog mulighed for at det
pengeinstitut, der registrerer depotet i VP, indestar for, af depotbankerne laengere ude i frans-
akfionsraekken sikrer, af oplysnings-, dokumentations- og erklaeringskravene er opfyldt, sale-
des af der kan opnas netfoindeholdelse for investorer lengere ude i transakfionsraekken.

Det konfoferende institut serger med Finans Danmarks model for at indhente de fornedne oplysnin-
ger og underliggende dokumentation, hvis SKAT ensker at udfere kontrol. Dermed vil SKAT kunne
nejes med at rette henvendelse til det kontoferende institut, som herefter indhenter de foreliggende
oplysninger og underliggende dokumentation hos de bagvedliggende pengeinstitutter. Dokumenta-
tionen skal ikke foreligge i det kontoferende institut pa tidspunktet for nettoindeholdelsen, hvis der
alene sker neftoindeholdelse fil og med 15 pct., men oplysningerne, der kan begrunde nettoindehol-
delsen, skal vaere registrerede i det konfoferende institut.

Finans Danmark foreslar, at de oplysninger og den dokumentation, der skal danne grundlag for net-
toindeholdelsen, kan tage udgangspunkt i den type erklaeringer, som typisk kraeves af et lands skat-
temyndighed i forhold til refusionsanmodninger, /% boks 6.15.

Boks 6.15. Oplysnings- og dokumentationskrav som grundlag for nettoindeholdelse

Erkleering baseret pa

Navn: Fornavn og efternavn for fysiske personer

Adresse

Modtager: Person, selskab, frust/hybrid enhed
Udenlandsk TIN-nummer.

e  Skaffemaessigf hjemsted i henhold fil DBO (freaty resident)

Med Finans Danmarks model vil der skulle indeholdes 27 pct. i udbytteskat for de aktionzerer, der
enten ikke umiddelbart opfylder de objektive legitimations- og erklzaringskrav for en lavere indehol-
delsessats eller slet ikke fremlaegger oplysninger og dokumentation.

Mulighed for refusion

For aktionaerer, der ikke opfylder kravene fil netfoindeholdelse af korrekt udbytteskat pa udbetalings-
tidspunktet, giver modellen, ligesom i model lll, mulighed for en manuel refusionsordning. Refusions-
anmodningen skal referere fil depotnummeret i registreringsinstituttet. Dermed kan SKAT holde re-
fusionen op mod data fra registreringsinstituttet for at kontrollere, at der ikke udbetales mere i refu-
sion, end der reelf er indeholdt udbytteskat vedrerende det pagzeldende depot. Uden yderligere sik-
kerhed kan der dog potentielt udbetales refusion til en ubereftiget anseger med reference fil et VP-
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depot med et dbent refusionspotentiale, og en efterfelgende berettiget ansegning kan ikke afvises af
SKAT, blof fordi refusionspotentialet er udtemt. Dermed kan der i modellen vaere risiko for, at der
refunderes mere, end der er indeholdt i udbytteskat.

Ved tilbagesegning af indeholdf udbytteskat i forbindelse med aktfionzerregistrering i omnibus- eller
nomineedepoter vil brugen af depotnumre medfere, af flere aktieejere skal tilbagesege med henvis-
ning fil samme depofnummer. Refusionsanmodninger kan i denne situation alene finde sted gen-
nem det kontoferende institut eller depotbanken, saledes at der sikres mod forskydning af tilbage-
segningspotentialet inden for samme depot.

Parternes forpligtelse ved refusion fremgar af boks 6.16.

Boks 6.16. Parternes forpligtelser ved refusion

e Konfoferende institut eller depotbank skal ved tilbagesegning referere til et konkret depot-
nummer.

e  SKAT skal afstemme filbagesegningsanmodningen med datfa fra registreringsinstituttet. SKAT
skal derfor lebende have adgang fil registreringsinstituttets system herunder eventuelle
udenlandske registreringssystemer.

e Hver enkelf pengeinstitut i keeden kan hejst udstede vouchers for def anfal akfier, som den
pagzeldende pengeinstitut har i depot hos naeste pengeinstitut i keeden.

Scerlig voucherordning

Voucherordningen er et alfernativ til tilbagesegning gennem det konfoferende institut. Sker filbage-
segningen gennem det kontoferende institut, kan dette foretage en afstemning pa VP kontoniveau.
Sker tilbagesegning derimod uden om det kontoferende institut, er det SKAT selv, der skal sikre af-
stemningen. | sidstnaevnte filfaelde kan der efableres en voucherordning fil stefte for SKAT.

Dette har til formal af sikre korrekt allokering af tilbagesegningspotentialet pa et depot. Ansvaret for
denne allokering ligger hos den skattemaessigf retmaessige ejers pengeinstitut (det pengeinstitut, der
er narmest aktieejeren). Dette pengeinstituf kan, i den skattemaessigt refmaessige ejers navn, be-
stille en tax voucher med det filbagesegningspotentiale, der tilfalder den pagzaeldende skattemaessigt
retmaessige ejer, fra det kontoferende insfitut (der som de eneste kan udstede fax vouchers). Selve
voucheren gar til den skattemaessigt retmaessige ejer, der skal sege refusion, men kopi af den ud-
stedte tax voucher kan samtidigt sendes til SKAT, saledes at SKAT kan sikre autenticiteten af en mod-
faget tax voucher. Sker der fejl i allokeringen, er det det pengeinstitut, der har ansvaret for at bestille
en tax voucher, som ma udrede den fejlallokerede refusion.

Aktieldn

Med Finans Danmarks model foreslas det ogsa, af der indferes en udvidet, szerskilt registrering af
aktielan i VP, der skal danne grundlag for SKATs kontrol af, at der ikke foretages udlan hen over ud-
byttedagen med det formal, at reducere den danske skat pa udbytter. | relation fil aktielan fastholdes
dermed den nuvaerende praksis for beskatning af aktielan, saledes at l[angiver fortsat anses som den
skattemaessigt retmaessige ejer, hvis ikke der er sket salg. Dette strider, efter Finans Danmarks op-
fattelse, mod den infernationale praksis om at aktielaner/aktiebesidderen som udgangspunkt anses
som retmaessig ejer. Til trods for dette, er det at forefraekke, at gaeldende praksis opretholdes frem
for en usikker og administrationstung veernsregel, der vil kunne give anledning til mange fortolknings-
spergsmal.
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Udbytte udbetalt pa udlante aktier udbetales i Finans Danmarks model direkte via nettoindeholdel-
sesordningen til [antager, men den indeholdte skat godskrives langiver (som forudbetalt selskabs-
skat hvis dansk langiver, og ellers via refusion (udenlandsk [@ngiver)). Registrering af akfielan forud-
saettes af kunne gennemfares administrativt via systemaendringer i VP-systemet. Det udestar dog at
konkretisere den faktiske implementering af en aktielansregistrering.

Fordele og ulemper

Finans Danmarks lesningsmodel har en raekke fordele og ulemper, /% boks 6.17. Det udger en admi-
nistrativ fordel ved Finans Danmarks model, at en del af den eksisterende infrastruktur for ejerregi-
strering kan anvendes (som det ogsa er tilfeeldet i model Il). Derudover giver modellen mulighed for
nettoindeholdelse ogsa i forhold til aktiebesiddelser i omnibus- og nomineedepoter via depotindde-
ling baseret pa skattesatser (som i model Il).

Muligheden for refusion indebaerer, at der (fortsat) er risiko for, at der kan ske uretmaessig refusion af
udbytteskat med et starre beleb, end der er indeholdt pa den enkelte aktie (som detf ogsa er tilfeldet
i model Il). Det er usikkert, om den foresldede voucherordning er filstraekkelig til at forhindre dette, jf.
ogsa vurderingen ovenfor under model |l

| Finans Danmarks model skal der sondres mellem, om skatten skal nedsaettes til mellem 27 og 15
pct, eller om der skal ske en yderligere nedsaeftelse fil mellem 15 og 0 pct., Dvs. af der laegges op fil
en stramning i forhold ftil de filfelde, hvor skaffesatsen ligger under 15 pct.,, som er den skaffesats,
der efter de interne regler skal geelde, hvis der fx foreligger en DBO med aktfionaerens hjemland. Det
bemaerkes dog, at en uretmaessig nedsaettelse fra 27 fil 15 pct. ogsa vil kunne vaere i strid med de
danske regler.
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Boks 6.17. Fordele og ulemper ved Finans Danmarks model

Element

Fordele

Ulemper

Nettoindeholdelse base-
ret pa registrering af den
skaftemaessigt refmaes-
sige ejer

Mulighed for refusion

Erklzering

Dette registreringskrav ma forventes af
nedbringe risikoen for svindel.

Ved af benytte registreringen i VP kan
en del af den eksisterende infrastruk-
fur for ejerregistrering benyttes af pen-
geinstitutterne, idet der dog i dag ikke
som udgangspunkt sker registrering af
den skattemaessigt retmaessige ejer.

Der er mulighed for at korrigere ufilsig-
fede fejlagfige neftoindeholdelser.

Tro og love-erklaeringer pa, hvor aktio-
naeren er hiemmeherende, skal fore-
ligge fer tidspunktet for neftoindehol-
delsen eller refusionsanmodningen.
SKAT har mulighed for at stille egede
oplysnings- og dokumentationskrav,
hvis der indeholdes 0 pct. i udbytte-
skat. Disse elementer vurderes at
mindske risikoen for fejlagtig nettoin-
deholdelse.

Risikoen for uberettiget nettoindehol-
delse af udbytteskat ved akfieldn ma
alf andef lige forventes af blive mind-
sket. Der vil ske en registrering af akfie-
[an i registreringsinstituttet med den
skattemaessigt refmaessige ejer, som
rettighedshaver.

Den eksisterende infrastrukfur for ejerregistre-
ring vil ikke fuldf ud kunne benyttes. Der skal
derfor etableres en saerskilt registrering af den
skattemaessigf refmaessige ejer.

Modellen kreever ikke, at den retmaessige ejer
identificerer sig over for registreringsinstituttet
og dermed over for SKAT.

SKATSs kontrol af korrekt indeholdelse af kil-
deskat kan som udgangspunkt kun finde
sted, efter af udbytte er udbefalt. For lidf inde-
holdt kildeskat kan kun inddrives i udlandet.
SKAT vil kunne suspendere neftoindeholdel-
sen, men det vil dog kreeve, af SKAT inden
udbefalingen af udbyttet har en konkret mis-
fanke.

Udenlandske pengeinstitutters medvirken fil
ordningens administration kan ikke sanktione-
res.

Muligheden for refusion indebaerer risiko for,
af der kan ske uretmaessig refusion af udbyt-
teskat med et sterre beleb, end der er inde-
holdt pa den enkelte akfie. Den foresldede
voucherordning kan ikke anses for fuldt ud at
sikre dette, ligesom voucherordningen ikke
kan sikre, af der sker refusion med den kor-
rekt procent.

Selvom tro og love-erklaeringerne skal fore-
ligge fer tidspunktet for neftoindeholdelsen
eller refusionsanmodningen, er det uvist, om
modellen giver skatfemyndighederne mulig-
hed for forudgdende kontrol af oplysningerne.
En forudgdende kontrol ma antages af have
en praeventiv effekt, hvorved risikoen for fejl-
agfig neffoindeholdelse mindskes.

Modellen kan ikke forhindre, at der (fortsat)
kan forefages akfieldn med henblik pa uret-
maessigt eller bevidst af fa reduceret udbyt-
teskatten. Det vil dog kraeve, at akfieldntage-
ren regjstrerer sig som den skaftemaessigt
refsmaessige ejer uden at dette reelt er situafi-
onen og samtidig har erkleeret, af der ikke er
tale om aktieldn.
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6A. Blockchain — case om refusion af
udbytteskat

Den tvarministerielle arbejdsgruppe er i forbindelse med afdaekningen af mulige lesningsmulighe-
der blevet praesenteret for et oplaeg om, hvilke muligheder blockchain teknologien vil kunne give i
forhold til fremtidig administration af udbyttebeskatning.

| forbindelse med et arrangement pa IT-Universitetet (ITU) om blockchain har SKAT bidraget med
flere forskellige cases med henblik pa, at et mindre hold af studerende skulle praesentere oplaeg i,
hvorledes teknologien kunne anvendes i forhold til de forskellige cases.

Der er blandt andet blevet arbejdet med en case om refusion af udbytteskat

Generelt om blockchain

Blockchain er en teknologi med en distribueret database, der indeholder en kade af blokke, hvor
hver blok indeholder ef varierende antal fransaktioner. Hver blok indeholder et fids-stempel og et link
fil en tidligere blok.

Linket eller bindeleddet til den tidligere blok bestar af en unik kode, som er umulig at genskabe uden
at have praacis det datamateriale til radighed, som den er skabt ud fra. Det betyder, at der ikke efter-
folgende kan andres i kaaden af fransakfioner, uden at det kan spores. Desuden skal man andre i
alle kopierne af databasen. Det betyder, at data i blockchain’en i praksis ikke kan andres fil egen
fordel.

Eksempler pa forskellige typer databaser er illustreret i figur 6A.1. Her er alle akterer/deltagere i en
given database forbundet fil samme enhed og underlagt samme regelszet i systemmaessig hen-
seende. Dermed skabes fransparens i keeden af transaktioner — altsa en form for logbog over hand-
linger og fransaktioner i datakeeden.
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Figur 6A.1 Typer af databaser

ceniralised decentralised distributed

Kilde: Praesentation for arbejdsgruppen den 2. november 2016 af Mirka Hyvarinen og Gustav Friis.

Blockchain-teknologien har iseer fundet anvendelse i den finansielle sektor og anses for at veere en
effektiv og billig fremtidig administrativ lesning i forhold til overfersel af penge, registrering af aktie-
handler mv.

Blockchain og refusion af udbytteskat

SKATSs case om en af udfordringerne ved udbytterefusion, som blev anvendt ved arrangementet pa
ITU om blockchain, er beskrevet i boks 6A.2.

Boks 6A.2 SKATSs case (udfordringen)

Ef selskab beslutter sig for af udlodde udbytte fil sine akfionaerer. Aktierne er registreret i et konto-
ferende pengeinstitut, mens VP Securities forestar indberetning af udbyttemodtagere.

Der indeholdes 27 pct. i skat af udbytte til alle udenlandske akfieejere. En reekke af de indberet-
fede udbyttemodtfagere har deres aktier placeret i omnibus- eller nomineedepoter. Netfoudbytte-
belebet (efter 27 pct. skaf) overfares gennem flere led af pengeinstitutter fil de udenlandske akfie-
ejere. SKAT kender kun def ferste led i keeden af banker, og dette led kender kun det naeste led i
kaeden.

Nar der efferfelgende anseges om refusion af udbytteskat, fx fordi den udenlandske aktieejer er
dzekket af en dobbeltbeskatningsoverenskomst, hvor skattesatsen 15 pct. eller lavere, har SKAT
ikke i systemmaessig henseende sikkerhed for, at det er den skaffemaessigt refmaessige aktionzer,
der anseger.

SKAT kan med andre ord ikke felge hele kaeden af transaktioner, idet SKAT mister sporet, sa snart
udbyttet overferes fra den ferste pengeinstitut og fil det naste led i keeden.

Resulfatet af arrangementet pa ITU omkring udbyttecasen viser, at blockchain-teknologien vil kunne
anvendes fil at sikre kontrollen af transaktionssporet mellem raekken af led (pengeinstitutter) i kee-
den. Samtidig vil der i kaeden blive genereret unikke koder/negler, som felger med og fordeles sam-
men med udbyttet. Disse koder/negler fjernes fra keeden ved ansegning om refusion. Dermed sikres
det, af udbetaling af refusion ikke sker flere gange for samme udbytte. Forfalskning af koder/negler
er desuden ikke teknisk muligt.

Det blev helt konkret foreslaet, at VP skal oprette et digitalf depot — en sakaldf "wallet” og en unik
filherende kode/negle til denne, /7. figur 6A.3. Banken overferer herefter denne negle sammen med
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udbyttet og den tilherende kode/negle vil vaere tilgaengelig, safremt den endelige aktionaer opretter
en "wallet".

Lesningen forudsaetter saledes, af alle akferer opdaterer denne "wallet” i forbindelse med deres
unikke fransaktion. Denne unikke kode/negle skal herefter oplyses over for SKAT, nar der anmodes
om refusion af udbytteskat. Det kan enten forega i forbindelse med ansegers dokumentation af op-
lysningen eller i form af en automatisk overfersel ved akfionaerens oprettelse af "wallet”.

Figur 6A.3 lllustration af anvendelse af blockchain-teknologi til udbytteadministration

International
Tax Agency

T @Yes Bob indeed
@ is Bob German? is German,

VP Create a
The last known o wallatt
financial institution

holds the token until
they are requested by

Bob .
@Gwe me my money!
@ @ @ I'm German!

| Bank 1 | l Shareholder | | Bank 2 |

o ®
‘ @leates transfer Token

Bob

Bank 3 Shareholder_ |"/’ /
Wallet = T -

Kilde: Praesentation for arbejdsgruppen den 2. november 2016 af Mirka Hyvarinen og Gustav Friis.

SKAT far pa denne made sikkerhed for, af refusionsansegeren rent faktisk har modtaget udbyttet, og
at der er indeholdt udbytteskat med en skaftesafs pa 27 pct. Systemet sikrer samtidig, at "samme”
udbytteskat ikke bliver refunderet flere gange, og at der aldrig kan refunderes et belab, der overstiger
den indeholdte skat pa udlodningstidspunktet. Anden dokumentation i form af udbyttenota mv. vil
formentlig ikke vaere nedvendig i forhold til behandling af refusionsansegningen.

Det kraever, at lesningen anvendes af savel danske som udenlandske pengeinstitutter, ligesom den
endelige aktionzer skal gere brug af lesningen for at kunne fa udbytteskatten refunderet.

Blockchain kan sdledes medvirke til sikring eller tydeliggerelse af transaktionssporet, eliminering af
dobbeltudbetalinger af refusion og kan fremadrettet og bruges til verifikation af refusionsansegernes
skattepligtsforhold.

Blockchain kan derimod ikke sikre, at refusionsansegeren er den skattemaessigt refmaessige ejer af
udbyttet. Handferingen af fx aktielan er sdledes ikke lest ved anvendelse af blockchain.
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Udviklingsmuligheder

Blockchain kan anvendes globalt fx ved af bade danske og udenlandske skattemyndigheder anven-
der samme system. Den unikke negle, der ssmmenkobler refusionsanseger til udbyttet, kan anven-
des ved foresporgsel om bekrzftelse af ansegers bopal/skattepligtsforhold de forskellige skatte-
myndigheder imellem.

Et blockchain system kan opbygges séledes, af alle akterer har en kopi af den samme database, men
kun adgang til specifikke elementer i databasen. Dette sikres via sakaldte kryptografiske elementer i
blockchain systemet.
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