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FORSLAG OM LEMPELSE AF FORBUDDET MOD INVESTERING | AKTIER MV VIA
VIRKSOMHEDSSKATTEORDNINGEN

BAGGRUND OG KOMMISSORIET TIL IVARKSATTERPANELET

Regeringen har udtrykt en ambition om, at sikre danske virksomheder gode investeringsvilkar, idet dette
vurderes at vaere en grundleeggende forudsaetning for, at virksomhederne vokser sig stgrre, bliver mere
produktive og investerer i ny teknologi.

Regeringsgrundlaget er blevet fulgt op med kommissoriet af 7. april 2017 for regeringens ivaerksaetterpanel
(herefter "Kommissoriet"), der specifikt fokuserer pa vaekstvirksomheder og ivaerksaettere. Det anfgres i
Kommissoriet, at Ivaerkszetterpanelet skal se pa mulighederne for at styrke adgangen til risikovillig kapital for
virksomheder i opstarts- og vaekstfasen, idet det fremhaeves, at adgangen til risikovillig kapital er afggrende
for en ivaerksaetters mulighed for at skalere virksomheden og komme ud pa de globale markeder.

Det fglgende indeholder et konkret forslag til en lempelse af de nugaeldende restriktioner i Bekendtggrelse
af lov om indkomstbeskatning af selvstaendige erhvervsdrivende (i det fglgende "Virksomhedsskatteloven"),
der afskaerer muligheden for at investere i bl.a. aktier omfattet af aktieavancebeskatningsloven.

Forslaget vurderes at kunne bidrage til i vaesentligt omfang at forbedre adgangen til risikovillig kapital for
opstarts- og vaekstvirksomheder, idet det giver adgang til en betydelig formue, som i dag ikke kan anvendes
til at foretage egenkapitalinvesteringer i sadanne virksomheder. Endvidere vurderes forslaget at vaere
provenuneutralt, og vil derfor ikke veere betinget af, at der findes finansiering hertil pa finansloven.

Forslaget vurderes derudover at give opstarts- og vaekstvirksomheder adgang til en ny kreds af investorer,
der udover at indskyde ngdvendig kapital ogsa vil kunne bidrage med vaerdifuld erfaring, kompetencer samt
adgang til netvaerksforbindelser.

MOTIVERING FOR OG OVERORDNET PRASENTATION AF FORSLAGET

Virksomhedsskatteloven szetter begraensninger for, hvilke vaerdipapirer de selvstaendigt erhvervsdrivende,
der gor brug af virksomhedsordningen, kan investere i. Det er i dag ikke muligt at investere i aktier omfattet
af aktieavancebeskatningsloven, uforrentede obligationer eller praemieobligationer med midler, som er
opsparet i en virksomhedsordning. Investeres i sddanne vaerdipapirer anses det for at udggre en haevning fra
virksomhedsskatteordningen, hvorved det investerede belgb kommer til beskatning.

Det er blevet skgnnet, at der samlet set er akkumuleret opsparede overskud i virksomhedsordninger i
stgrrelsesordenen 100 mia. kr.! Virksomhedsskattelovens nuvaerende regler afskaerer muligheden for at
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anvende disse opsparede overskud til at foretage investeringer i aktier generelt, og dermed ogsa
investeringer i de virksomheder i opstarts- og vaekstfasen, som er genstand for Kommissoriet til
Iveerkseetterpanelet (herefter "lvaerksaetterselskaber").

Det vurderes at vaere et vaesentligt og helt ngdvendigt skridt pa vejen mod opfyldelse af ambitionerne i
Helhedsplanen og Kommissoriet, at give Iveerkszetterselskaber mulighed for at fa andel i det akkumulerede
overskud pa ca. 100 mia. kr., der sk@nnes at vaere opsparet i virksomhedsordningerne. Foruden kapitalen vil
Iveerksaetterselskaberne fa gavn af adgangen til en ny kreds af investorer, der vil kunne bidrage med veerdifuld
erfaring, kompetencer samt adgang til netvaerk.

Pa denne baggrund foreslas det at andre den nugaldende § 1, stk. 2 i Virksomhedsskatteloven, sa
anvendelsen af virksomhedsordningen udvides til at omfatte investering i aktier i Iveerksaetterselskaber
(herefter "lvaerkszetteraktier").

Henset til risikoprofilen ved investering i lveerksaetteraktier foreslas det at indfgre regler for, inden for hvilke
gkonomiske rammer sadanne investeringer kan ske, herunder i form af belgbsgraenser for den samlede
investering i Ivaerksaetteraktier (afhaengig af stgrrelsen pa de opsparede overskud) samt spredningskrav
inden for den samlede gkonomiske ramme. Reglerne bgr tage udgangspunkt i de allerede eksisterende regler
i Puljebekendtggrelsen, hvorved der sikres tilsvarende rammer for investering af hhv. pensionsmidler og
opsparede overskud i virksomhedsskatteloven.

Forslaget er baseret pa en grundleeggende forudssetning om, at en Investering i Ivaerksaetteraktier
skattemaessigt (bortset fra tidsmaessige aspekter) skal behandles pd samme made som ved en investering i
Ivaerkseaetteraktier i enten personligt regi eller via et selskab. Beskatningen foreslas med henvisning hertil at
basere sig pa fglgende principper:

1. |Iveerkseetteraktier realisationsbeskattes.

2. Der oprettes en saerskilt konto for opsparet overskud vedrgrende Ivaerksatteraktier (herefter "Konto
for opsparet IVS overskud"), som holdes adskilt fra den konto for opsparet overskud, der omfatter
afkast fra gvrige aktiviteter i virksomhedsskatteordningen (herefter "Konto for opsparet overskud").

3. Haevninger, der vedrgrer gevinster pa lvaerksaetteraktier, beskattes som aktieindkomst.

4. Gevinster skal, i det omfang de ikke haeves, beskattes som virksomhedsindkomst med den
almindelige beskatningssats (pt. 22%) og posteres pa Konto for opsparet IVS overskud.

5. Haevninger fra Konto for opsparet IVS overskud beskattes som aktieindkomst, idet den forelgbige
virksomhedsskat modregnes i slutskatten.

6. Tab pa Ivaerksaetteraktier modregnes i tidligere opsparet overskud pa Ivaerkseetteraktier, og den
hertil svarende virksomhedsskat fradrages i den skattepligtiges slutskat, udbetales eller fremfgres i
overensstemmelse med principperne i virksomhedsskattelovens §§ 10 og 13 med de tilretninger der
matte vaere ngdvendige. Et overskydende tab, der ikke kan modregnes i Konto for opsparet IVS
overskud, posteres som negativ aktieindkomst hos den skattepligtige og behandles efter de
almindelige principper i personskatteloven.

7. Kapitalafkast beregnes af samtlige aktiver i virksomhedsskatteloven, dvs. ogsa den del der er
investeret i lvaerksaetteraktier samt afkast fra Ivaerkseetteraktier, der forbliver i
virksomhedsskatteordningen.




8. Ved anvendelse af reglerne om haeverakkefglge ved overfgrsler til den skattepligtige, sidestilles
Konto for opsparet IVS overskud og Konto for opsparet overskud. Hvor den skattepligtige ikke fuldt
ud hzever et belgb inden for en klasse i haeveraekkefglgen, da kan den skattepligtige selv beslutte
hvilken del der skal henfgres til Konto for opsparet IVS overskud hhv. Konto for opsparet overskud
(og dermed fordelingen mellem aktieindkomst og personlig indkomst).

Ovenstaende principper indebzerer, at gevinster/tab pa Iveerksatteraktier beskattes som aktieindkomst
(med mulighed for at betale forelgbig virksomhedsskat pa 22% indtil haevning heraf). Endvidere sikres det,
at gevinster/tab fra Iveerksaetteraktier ikke pavirker den skattemaessige behandling af gevinster/tab fra
samtlige gvrige aktiver i virksomhedsskatteordningen.

De enkelte elementer i forslaget er indsat nedenfor i skematisk form.

Beskrivelse
Aktietyper Unoterede aktier, der pa investeringstidspunktet kvalificeres
som lvaerksaetteraktier. Definitionen pa Iveerksaetteraktier
skal - med enkelte modifikationer - fglge definitionen pa
iveerksaetteraktier i lovforslag nr. L 194 fremsat den 27. april
2011. Bilag 1 indeholder et konkret forslag til afgreensningen
af begrebet Ivaerksaetteraktier.

Aktiens status pa investeringstidspunktet er afggrende for,
om aktien kan kategoriseres som en Ivaerksatteraktie.

Investeringsgraenser Belgbsgraenserne tager udgangspunkt i de geeldende regler i
Bekendtggrelse om visse skattebegunstigende
opsparingsformer i  pengeinstitutter med  enkelte

modifikationer ("puljebekendtggrelsen”). Bilag 2 indeholder
et konkret forslag til fastseettelse af belgbsgraenser, krav til
investeringens belgbsmaessige stgrrelse samt
spredningskrav.

Etablering af Konto for | Der oprettes en serskilt konto for opsparet overskud
vedrgrende Ivaerksaetteraktier (herefter "Konto for opsparet
IVS overskud"), som holdes adskilt fra den konto for opsparet
overskud, der omfatter afkast fra @vrige aktiviteter i
virksomhedsskatteordningen (herefter "Konto for opsparet
overskud").

opsparet IVS overskud

Beskatningstidspunkt Realisationsbeskatning.

Beskatning af gevinster | Gevinster skal, i det omfang de ikke hzeves, beskattes som
virksomhedsindkomst med den almindelige beskatningssats
(pt. 22%) og posteres pa Konto for opsparet IVS overskud.

Haevninger, der vedrgrer gevinster pa Iveerksaetteraktier,
beskattes som aktieindkomst.

Hzevninger fra Konto for opsparet IVS overskud beskattes
som aktieindkomst, idet den forelgbige virksomhedsskat
modregnes i slutskatten.




Skattemaessig
behandling af tab

Fastszettelse af
kapitalafkastgrundlaget

Haeverakkefglgen

Tab pa Iveerksaetteraktier modregnes i Konto for opsparet IVS
overskud, og den hertil svarende virksomhedsskat fradrages i
den skattepligtiges slutskat, udbetales eller fremhaves i
overensstemmelse med principperne i
virksomhedsskattelovens §§ 10 og 13 med de ngdvendige
modifikationer.

Tab der ikke kan modregnes i Konto for opsparet IVS
overskud, posteres som negativ aktieindkomst hos
deltageren personligt og behandles efter de almindelige
principper i personskatteloven.

Kapitalafkast beregnes af  samtlige aktiver i
virksomhedsskatteloven, dvs. ogsa den andel der er
investeret i  Iveerksaetteraktier samt  afkast fra
Iveerksaetteraktier der forbliver i
virksomhedsskatteordningen.

Ved overfgrsel til den skattepligtige sidestilles Konto for
opsparet IVS overskud og Konto for opsparet overskud.

Hvor den skattepligtige ikke fuldt ud haever et belgb inden for
en klasse i haeveraekkefglgen, kan den skattepligtige selv
beslutte hvilken del der skal henfgres til Konto for opsparet
IVS overskud hhv. Konto for opsparet overskud (og dermed
fordelingen mellem aktieindkomst og personlig indkomst).
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