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Aktionaroverenskomst ikke anset som en aftale om falles bestemmende
indflydelse

Spergsmal
Vil indgéelse af aktioneroverenskomsten medfere, at H1 ApS og H2 ApS, anses for at have indgéaet en
aftale om fzlles bestemmende indflydelse over A A/S 1 henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt.?

Hvis speorgsmél 1 besvares med et ja, vil H1 ApS og H2 ApS, anses for at have indgdet en aftale
om fzlles bestemmende indflydelse over A A/S i henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., hvis
"drag-along and tag-along" klausulen fjernes fra aktionaroverenskomsten?

Vil der foreligge en aftale om felles bestemmende indflydelse i1 henhold til ligningslovens § 2, stk. 2,
3. pkt., hvis der 1 aktionaroverenskomsten tilfojes et punkt omkring udbyttepolitikken, som er salyden-
de: "Selskabets udbyttepolitik skal fastsettes af aktionarerne og bestyrelsen med afset 1 hensyn om solid
konsolidering, fremtidig vaekst og et fornuftigt atkast af aktionarernes investering."?

Vil der foreligge en aftale om felles bestemmende indflydelse i henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3.
pkt., hvis der tilfejes et underpunkt til Pkt. 13 "General provisions", som er sdlydende: "Aktionarerne
er enige om til stadighed at udeve deres indflydelse pda A A/S i overensstemmelse med indholdet af
aktioneroverenskomsten med henblik pa at fremme de fzlles interesser for A A/S og for aktion@rerne."?

Vil der foreligge en aftale om falles bestemmende indflydelse 1 henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3.
pkt., hvis der tilfgjes et punkt om investeringshorisonten, der er sélydende: "Parterne er enige om, at det
fra 2012 er hensigten at arbejde aktivt pa et salg af A A/S. Hvis det ikke er praktisk muligt at selge A
A/S, vil parterne arbejde pa en anden form for exit"?

Vil der foreligge en aftale om felles bestemmende indflydelse i henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3.
pkt., hvis samtlige tilfojelser, som nevnt i spergsmalene 3-5 indfejes 1 aktionaroverenskomsten?

Hvis spergsmal 6 besvares med et ja, vil der foreligge en aftale om fzlles bestemmende indflydelse i
henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., hvis tilfgjelserne, som navnt 1 spergsmal 3 og 4 indfejes 1
aktioneroverenskomsten?

Hvis spergsmdl 7 besvares med et ja, vil der foreligge en aftale om fzlles bestemmende indflydelse i
henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., hvis tilfgjelserne som navnt i spergsmal 3 og 5 indfejes i
aktioneroverenskomsten?

Hvis spergsmal 8 besvares med et ja, vil der foreligge en aftale om fzlles bestemmende indflydelse i
henhold til ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., hvis tilfejelserne som navnt i spergsméil 4 og 5 indfejes i
aktioneroverenskomsten?

Svar

Nej.
Bortfaldet.
Nej.

Nej.

Nej.

Nej.
Bortfaldet.
Bortfaldet.
Bortfaldet.
Beskrivelse af de faktiske forhold
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Beskrivelse af A A/S
A A/S er en forende leverandor af X-lgsninger til Y-virksomheder.

En stor del af A A/S’ kunder er internationale, og A A/S har aktiviteter i bade Golf-omradet og Sydest-
asien. A A/S blev stiftet 1 2001, hvor RC og to andre partnere identificerede en forretningsmulighed. Efter
A A/S’ kontraktforhandlinger med myndighederne i De Forenede Arabiske Emirater i 2003, blev HJ, der
indtil da havde vaeret medarbejder, optaget som partner i A A/S.

A-koncernen vil i de kommende ar have sarligt fokus pa vakst uden for Danmark, hvorfor det vil vere
hensigtsmessigt at etablere selskaber i udlandet.

A-koncernen er pad nuvaerende tidspunkt ved at etablere sig 1 Dubai, og det forventes, at der skal startes
salgsselskaber op 1 Tyrkiet og 1 Singapore i ner fremtid. Dubai er valgt, idet det forventes, at en vasentlig
del af koncernens aktivitet vil forega i regionen omkring de Forenede Arabiske Emirater. Herudover vil
der eventuelt blive opstartet salgsselskaber 1 Sydamerika og i Sydeuropa i de kommende ér.

Ejerstruktur

A A/S er pt. ejet af med 50 % af H1 ApS og med 50 % af H2 ApS. Fordelingen af stemmer 1 A A/S
svarer til fordelingen af aktierne. H1 ApS er ejet 100 % af F Ltd., som er beliggende pd Cypern. Det
cypriotiske selskab ejes 100 % af RC, der 1 dag er hjemmeheorende i Dubai. H2 ApS ejes 100 % af HJ, der
er hjemmeheorende 1 Danmark.

Ejerstrukturen er pa nuvarende tidspunkt overordnet siledes:

F 1td
(Cypetty)

H2 Apd Hl ApS

& AN

Ledelse

Bestyrelsen 1 A A/S bestér pt. af tre medlemmer. HJ (formand), RC og advokat TK. Direktionen bestér af
RC. A A/S tegnes enten af den samlede bestyrelse eller af RC i forening med enten HJ eller advokat TK.
Der forventes pt. ingen @&ndringer 1 ledelsesforholdene, nar/hvis H1 ApS og H2 ApS indgar den omhand-
lede aktionzroverenskomst.

Ledelsen i H1 ApS bestér af direkter RC og i H2 ApS af direkter HJ.

Aktionzroverenskomst

Der er udarbejdet udkast til aktionaroverenskomst, som skal regulere parternes forpligtelser over for
hinanden som aktionarer i A A/S og andre selskaber, som parterne ejer eller i fremtiden vil komme til

at eje 1 faellesskab. I tilfeelde af nye ejere, f.eks. ledende medarbejdere, forventes det, at de ligeledes skal
tiltreede aktionaroverenskomsten.
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I aktionzroverenskomsten benavnes H1 ApS og H2 ApS som "part"/"parterne", mens A A/S benaevnes
"selskabet".

Aktionzroverenskomsten, indeholder felgende punkter:
. Background and Purpose

. Capital

. Board of Directors and Board of Management.

. Decisions

. Transfer of shares.

. Pre-emption Right

. Option to Purchase

. Tag-along and Drag-along Right

O 0 1 N D K~ W N~

. Competition

10. Duty of Secrecy

11. Breach

12. General Provisions

13. Choise of Law and Venue

Folgende fremgér bl.a. af enkelte af punkterne:
Baggrund og formal

Pkt.

Indhold

1.2

Aktionaroverenskomsten omfatter alle til selskabet knyttede selskaber, der ejes direkte eller indirekte
af parterne. Tilknyttede selskaber er omfattet af begrebet "selskab" ifelge aktionaroverenskomsten. Alle
rettigheder og pligter vedrarende selskabet omfatter ogsa tilknyttede selskaber.

1.3

Tilknyttede selskaber skal ejes i samme forhold som parterne ejer selskabet. Parterne kan kun sazlge
sine aktier samlet (og til samme keber(e))?, sdvel som en part kun kan selge sine kapitalinteresser 1
tilknyttede selskaber sammen (og til samme keober (e)) med en parts aktier i selskabet. Begge parters
kapitalinteresser 1 tilknyttede selskaber og aktier 1 selskabet omfattet af definitionen "aktier" ifelge aktio-
naroverenskomsten. Alle rettigheder og pligter for parterne vedrerende aktier, finder ogsd anvendelse for
parternes kapitalinteresser i et tilknyttet selskab.

1.5

Parterne har pligt til at bruge deres stemmeret i selskabet og indflydelse ved udpegning af bestyrelses-
medlemmerne, herunder pligt til at fremme principperne i aktionaeroverenskomsten.

Bestyrelse og direktion
Pkt.

Indhold

3.1

Selskabet ledes af en bestyrelse bestdende af 3-5 medlemmer. Hver af parterne har ret til at udpege to
bestyrelsesmedlemmer. Ved enighed kan parterne udpege yderligere bestyrelsesmedlemmer.

3.2
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Bestyrelsesformanden velges ved simpelt flertal. Ved stemmelighed valges bestyrelsesformanden ved
lodtreekning for en 12 maneders periode.

33

Forslag til bestyrelsesmedlemmer skal sendes til den anden part forud for generalforsamlingen. Parterne
har pligt til at stemme pa et foreslaet bestyrelsesmedlem, medmindre der er vasentlige grunde imod.

34

Onsker et bestyrelsesmedlem at udtrede af bestyrelsen eller ensker en part/parterne at udskifte et med-
lem, har parterne pligt til at sikre, at der straks atholdes generalforsamling med henblik pa nyvalg til
bestyrelsen.

3.5

Direktionen udpeges og afskediges af bestyrelsen. Bestyrelsen fastleegger direktionens ansvar og befojel-
ser.

3.6

Parterne har pligt til straks at udskifte et medlem af direktionen, der ikke respekterer bestemmelserne i
aktionaroverenskomsten.

Beslutninger
Pkt.

Indhold

4.1

Beslutninger pd generalforsamling og i bestyrelsen vedtages med simpelt flertal, medmindre vedtaegter
eller selskabslovgivningen foreskriver andet.

4.2

Bestyrelsen er beslutningsdygtig, hvis mere end halvdelen af stemmerne er reprasenterede. Ved stemme-
lighed er formandens stemme afgerende.

4.3

Vasentlige beslutninger vedrerende selskabet eller en af parterne kan ikke vedtages medmindre alle
bestyrelsesmedlemmer har haft mulighed for at deltage i behandling og afstemning?

44

Parterne er enige om, at al handel og andre relationer mellem selskabet og en part, medlemmer af
bestyrelsen og anden relateret part skal ske pa arms lengde vilkar og 1 overensstemmelse med palidelige /
forsvarlige forretningsmetoder.

Medsalgsret/-pligt
Pkt.

Indhold

8.1

Modtager en af parterne fra 3. mand et bud pd arms lengde vilkar pd mindst 50 % af aktiekapitalen 1
selskabet, har den salgende part pligt til at sikre den anden part ret til at selge aktier pa samme vilkar og
betingelser, som den salgende part, hvis den anden part anmoder herom?.

8.2

Modtager en af parterne fra 3. mand et bud pa arms lengde vilkdr pa mere end 2/3 af aktiekapitalen 1
selskabet, kan den s&lgende part pa opfordring forpligte den anden part til at s@lge sine aktier pa samme
vilkar og betingelser som den salgende part?
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Spergers eventuelle opfattelse ifolge anmodning og bemaerkninger til sagsfremstilling

De to uathangige selskaber H1 ApS og H2 ApS ejer A A/S 50/50. De to selskabsaktionarer ensker
nu en afklaring af om de hver is@r - ved indgaelsen af en aktion@roverenskomst vedr. aktiebesiddelsen
1 A A/S og alle ovrige eksisterende og fremtidige selskaber - vil blive anset for at have bestemmende
indflydelse i A A/S i henhold til ligningslovens § 2, stk. 1, nr. 1, jf. ligningslovens § 2, stk. 2. Dette
kan selvsagt have vidtrekkende konsekvenser i form af bl.a. krav om transfer pricing dokumentation,
CFC-beskatning af finansiel indkomst m.v. Foreligger der bestemmende indflydelse vil det ogséd kunne
f4 betydning for fremtidige investorer i A A/S, idet nye investorer vil vaere forpligtede til at tiltreede
aktionaroverenskomsten uanset ejerandel.

Om lovgrundlaget

Fastleggelsen af den bestemmende indflydelse folger af ligningslovens § 2, stk. 1, nr. 1, sammenholdt
med ligningslovens § 2, stk. 2, jf. lovbekendtgerelse nr. 1061 af 24. oktober 2006 om paligningen af
indkomstskat til staten med senere @ndringer, der er sdlydende (i uddrag):

"§ 2. Skattepligtige,
1) hvorover fysiske eller juridiske personer udever en bestemmende indflydelse,

(),

skal ved opgerelsen af den skatte- eller udlodningspligtige indkomst anvende priser og vilkar for han-
delsmassige eller okonomiske transaktioner med ovennavnte fysiske og juridiske personer og faste
driftssteder (kontrollerede transaktioner) i overensstemmelse med, hvad der kunne vere opnaet, hvis
transaktionerne var afsluttet mellem uvathangige parter. Med juridiske personer i nr. 1 og stk. 3 sidestilles
selskaber og foreninger m.v., der efter danske skatteregler ikke udger et selvstendigt skattesubjekt, men
hvis forhold er reguleret af selskabsretlige regler, en selskabsaftale eller en foreningsvedtagt.

Stk. 2. Ved bestemmende indflydelse forstas ejerskab eller radighed over stemmerettigheder, sdledes at
der direkte eller indirekte ejes mere end 50 pct. af aktiekapitalen eller rades over mere end 50 pct. af
stemmerne. Ved bedommelsen af, om den skattepligtige anses for at have bestemmende indflydelse pa en
juridisk person, eller om der udeves en bestemmende indflydelse over den skattepligtige af en juridisk el-
ler fysisk person, medregnes aktier og stemmerettigheder, som indehaves af koncernforbundne selskaber,
jf. stk. 3, af personlige aktionerer og deres nartstaende, jf. ligningslovens § 16 H, stk. 2, eller af en fond
eller trust stiftet af moderselskabet A/S selv eller af de navnte koncernforbundne selskaber, nertstaende
m.v. eller af fonde eller truster stiftet af disse. Tilsvarende medregnes ejerandele og stemmerettigheder,
som indehaves af andre selskabsdeltagere, med hvem selskabsdeltageren har en aftale om udevelse af
feelles bestemmende indflydelse(..)"

I relation til det aktuelle speorgsmal samler interessen sig s@rligt om anvendelsesomrédet for ligningslo-
vens § 2, stk. 2, 3. pkt. Det fremgér her, at moderselskabet ved bedemmelsen af den bestemmende
indflydelse tilsvarende skal medregne ".. ejerandele og stemmerettigheder, som indehaves af andre selska-
bsdeltagere, med hvem selskabsdeltageren har en aftale om udevelse af felles bestemmende indflydelse."

Bestemmelsen fik sin nuvarende udformning ved lov nr. 308 af 19. april 2006 (L 116 2005/06),
der sedvanligvis omtales som kapitalfondsindgrebet, hvor definitionen pd bestemmende indflydelse 1
ligningslovens § 2, stk. 2, blev vasentligt udvidet. ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., blev fremsat som
et @ndringsforslag under Folketingets behandling af L 116, jf. bilag 8 til lovforslaget pa baggrund af
et horingssvar fra FSR. ZAndringen til ligningslovens § 2, stk. 2, folger af @ndringsforslag nr. 6. Ogsé
@ndringsforslag nr. 9, om @ndring af selskabsskattelovens § 32, stk. 6, 3. pkt., og nr. 12 om @ndring af
skattekontrollovens § 3 B, stk. 2, vedrorer aftale om fzlles bestemmende indflydelse.

Det oprindeligt fremsatte lovforslag sigtede mod at sidestille skattetransparente enheder, eks. interes-
sentskaber, med selvstendige skattesubjekter 1 forhold til varnsreglerne om transfer pricing og tynd
kapitalisering m.fl. Forst med det efterfolgende @ndringsforslag fik lovforslaget virkning for tilsvarende
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fund-lignende aftalestrukturer, herunder nar flere fonde gar sammen om en investering pa baggrund af et
naermere aftalegrundlag om udevelse af felles bestemmende indflydelse.

Lovforarbejderne til ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., til selskabsskattelovens § 32, stk. 6, 3. pkt., og til
skattekontrollovens § 3 B, stk. 2, anvender begreberne "aftale om udevelse af kontrol", "aftale om fzlles
bestemmende indflydelse" og "aftale om felles vasentlig indflydelse", synonymt, og det legges derfor i
det folgende til grund, at begreberne har samme anvendelsesomrade uanset den sproglige variation.

Hvad der nermere skal forstds ved "aftale om udevelse af bestemmende indflydelse" er beskrevet 1
bemarkningerne til @&ndringsforslag nr. 6 til L 116. Bemarkningerne indleder her med konstateringen af,
at det vil bero pad en konkret vurdering af den foreliggende aftale, om der foreligger udevelse af felles
bestemmende indflydelse.

Som bidrag til denne konkrete vurdering oplister bemarkningerne herefter en reekke elementer, der kan
indgé, herunder om:

aftalen medforer feelles raden over flertallet af stemmerne

om der er felles udnevnelse eller afsettelse af et flertal af medlemmerne 1 selskabets agverste ledelsesor-
gan, eller

om der er felles bestemmende indflydelse over selskabets driftsmaessige og finansielle ledelse.

Af bemarkningerne folger videre, at kapitalfonde ofte vil aftale en fzlles kontrol i en aktion@roverens-
komst, hvor der eksempelvis kan vere fastlagt folgende:

Krav til minimumsinvestering/ejerandel og eventuelt om deltagelse 1 fremtidige kapitalforhgjelser for at
finansiere opkeb.

Ret til at kunne krave at selge pd samme vilkdr som en selgende aktionar og pligt til at skulle selge pa
samme vilkér som en salgende aktionar (tag along og drag along).

Enighed om den fazlles strategi med investeringen (horisont, eventuel foretrukken exitmade).

Aftale om fzlles udpegning af bestyrelsesmedlemmer og bestyrelsens virke (bestemmelser som typisk
forekommer 1 bestyrelsens forretningsorden om meder, quorum, flertalsregler, krav til kvalificeret flertal i
visse beslutninger m.v.).

Retningslinier for strategien for den kebte virksomhed.

FSR havde 1 sit heringssvar til det fremsatte lovforslag (L 116 - udvalgsbilag nr. 4) spurgt, om til-
stedevarelsen af netop disse elementer i en aktionaroverenskomst ville medfere felles bestemmende
indflydelse. Med den narmest ordrette gengivelse af elementerne som eksempel pa en situation, hvor
kapitalfonde har aftalt felles bestemmende indflydelse, har Skatteministeriet i @ndringsforslaget indirekte
tilkendegivet, at elementerne samlet medforer feelles bestemmende indflydelse.

Videre folger det af bemarkningerne 1 @ndringsforslaget, at: "En aktionaroverenskomst er ikke 1 sig
selv tilstrekkelig til at fastsla, at der er indgdet en aftale om udevelse af felles bestemmende indfly-
delse. Visse aktion@roverenskomster indeholder eksempelvis bestemmelser om forkebsret ved salg og
bestemmelser om begransninger i pantsaetningsadgangen. Sddanne bestemmelser medforer ikke 1 sig selv,
at der udeves faelles bestemmende indflydelse."

Senest har Skatteministeriet, Departementet i en kommentar til to henvendelser fra FSR (offentliggjort i
T£S 2008, 548 DEP) fastsldet, at en aktionaroverenskomst ikke i sig selv er tilstraekkelig til at fastsla, at
der er indgdet aftale om felles bestemmende indflydelse. Det vil efter ministeriets opfattelse altid bero pa
en konkret vurdering af aktionaroverenskomsten.

Det er netop denne konkrete vurdering, som vi med n@rvaerende bindende svar sgger en nermere
afklaring af'i forhold til en patenkt standardmeessig indgéelse af en aktionaeroverenskomst.

Den konkrete aktionaroverenskomst
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Anvendelsesomradet for ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., og dermed fastleeggelsen af hvornar der
foreligger "aftale om udevelse af felles bestemmende indflydelse", mé efter vores opfattelse afklares pa
grundlag af bestemmelsens formal. En naturlig sproglig forstielse af begrebet synes siledes vanskelig at
udlede, hvilket vel ogsa bekraftes af, skatteministeren blot henviser til en konkret vurdering fra sag til
sag.

Umiddelbart er formalet med ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., ifelge @ndringsforslag nr. 6 til L 116, at
sidestille den situation, hvor opkebende kapitalfonde opretter et felles interessentskab med den situation,
hvor de opkebende kapitalfonde i detaljeret grad aftaler, hvordan det opkebte selskab i fremtiden skal
ledes. Efter skatteministerens opfattelse er disse to situationer ens og skal derfor behandles ens. Den
forstn@vnte situation, hvor opkebende kapitalfonde opretter et felles interessentskab var netop omfattet
af det fremsatte lovforslag L. 116.

Den egentlige begrundelse for ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt., md derfor findes 1 det fremsatte
lovforslag L 116, hvor ministeren naermere redeger for formalet med at bringe interessentskaber ind under
koncernbegrebet 1 de enkelte vaernsregler.

Det folger af de specielle bemarkninger i L 116 til § 6, nr. 1 og 2, at hovedformélet med a&ndringerne i
ligningslovens § 2 er at sikre, at kapitalfonde organiseret i interessentskaber omfattes af de vaernsregler,
der galder for koncernselskaber, herunder ligningslovens § 2. Af bemarkningerne folger videre, at
formélet er, at sammenslutninger, der over for omverden fremtreder som en samlet enhed, skal vare
omfattet af bestemmelserne.

Bemarkningerne fastslar dog samtidig, at bestemmelserne derimod ikke skal omfatte situationer, hvor
uathangige parter 1 feellesskab (sameje) ejer en juridisk person, nar parterne optreeder hver for sig i
forhold til omverdenen og den enkelte partner direkte er medejer af andelene i1 den juridiske person. Dette
skal ses 1 modsatning til interessentskabet, hvor fellesskabet star som ejer og optraeder som en enhed.

H1 ApS og H2 ApS er netop helt uathengige parter, som optraeder hver for sig i forhold til omverdenen,
og ikke udover at vere fzlles ejere af A A/S og evrige koncernselskaber har samarbejde. H1 ApS og H2
ApS er pa ingen made interesseforbundne. Tilsvarende galder for HJ og RC.

De afgarende elementer, der ifelge forarbejderne skal indgd 1 vurderingen af faelles bestemmende indfly-
delse, er efter vores opfattelse elementer, som reelt setter uathengigheden mellem aktionzrerne ud af
kraft, og som reelt indeberer, at aktionarers selvstendighed 1 form af sarinteresser og serlige ensker
til drift, strategi, udbytter m.v. elimineres. Aktionarer har sedvanligvis en falles malsetning om, at
selskabet bliver drevet fornuftigt og genererer overskud, der kan udloddes til aktionarerne. Derfor vaelger
aktionarerne en bestyrelse pa generalforsamlingen, der kan imedekomme dette overordnede enske, og
som kan fastlegge de overordnede rammer for selskabets drift. Samtidigt er det bestyrelsens ansvar at
ansatte en egnet direktor, der kan serge for at strategien forfolges i1 den daglige drift. Aktionarerne kan
derimod sagtens vare uenige om midlerne til at nd malsatningen, og valget af bestyrelsesmedlemmer
vil folgelig ofte afspejle forskellige aktionzrers (og aktionzrgruppers) onsker til selskabets strategi og
ledelse.

Hvis aktionzrerne allerede i forbindelse med erhvervelsen eller stiftelsen af selskabet inter partes har
elimineret den enkelte aktionzrs fremtidige mulighed for at pavirke selskabets strategi, drift m.v., er
den s@dvanlige selvstendighed sat ud af kraft. Som eksempler kan vel netop nevnes de elementer, som
fremgar af de specielle bemarkninger i L 116, nemlig enighed om den fzlles strategi med investeringen,
en felles udpegning af bestyrelsesmedlemmer og preacise retningslinier for strategien for den kebte
virksomhed.

Aktionaroverenskomsten mellem H1 ApS og H2 ApS er efter vores opfattelse ikke en aftale, som pa
forhand udelukker den enkelte aktioners mulighed for at pavirke den fremtidige strategi, drift m.v. Ak-
tioneroverenskomsten er derimod en helt sedvanlig aftale mellem to aktionarer, der har udviklet en
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erhvervsvirksomhed, og som sammen har en interesse 1, at virksomheden drives forsvarligt, og som
samtidig hver is@r har en interesse 1, at den anden aktionaer ikke afthander sin aktiepost til tredjemand.

Til det fremsendte udkast til aktioneroverenskomst bemarkes for det forste, at parterne hver for sig kan
vaelge to bestyrelsesmedlemmer og at en part kun undtagelsesvist kan modsette sig den anden parts ind-
stillede bestyrelsesmedlemmer. Der er séledes ikke tale om fzlles udpegning af bestyrelsesmedlemmer.

For det andet bemarkes, at aktionaroverenskomsten indeholder en forkebsret for aktionarerne, en kabe-
ret samt en medsalgsret hhv. -pligt ("tag-along and drag-along right"). Alle tre rettigheder er sedvanlige
1 aktionaroverenskomster, og har primert til formal at beskytte (minoritets-)aktionarer. Samme formal
har rettighederne 1 den foreliggende aktionaroverenskomst, hvor de samlet og hver for sig sikrer den ene
aktioner, hvis den anden aktioner gnsker at selge eller kommer 1 ekonomiske/juridiske problemer. Lov-
bemarkningerne 1 L 116 fremhaever en "tag-along and drag-along right", som et af de elementer, der
indgar 1 vurderingen af, om der er indgéet aftale om felles bestemmende indflydelse. Dette kan umid-
delbart undre, eftersom en sddan bestemmelse er en beskyttelsesklausul og ikke udtryk for en konkret
fremtidig exitstrategi.

Pa baggrund af lovens overordnede vernshensyn, formél, samt de faktuelle forhold, er det vores op-
fattelse, at indgéelse af den patenkte aktionzroverenskomst ikke vil konstituere en aftale om fzlles
bestemmende indflydelse over A A/S.

Til spergsmal 2

Aktionzroverenskomsten indeholder som nevnt en medsalgsret hhv. -pligt ("tag-along and drag-along
right"). Denne klausul er saedvanligt forckommende i aktion@roverenskomster, og har primert til formal
at beskytte sdvel en majoritets- savel som en minoritetsaktioner. En kaber vil ofte vaere interesseret i at
erhverve 100 % af aktiekapitalen 1 et selskab, og en drag-along klausul sikrer, at majoritetsaktionaren kan
gennemtvinge en minoritetsaktionars medsalg. Tag-along klausulen sikrer pd den anden side, at minori-
tetsaktionaren er berettiget til at saelge sine aktier pd samme vilkar som majoritetsaktionaren, hvis denne
onsker at athende sine aktier. Samme forméal har klausulen i1 den foreliggende aktioneroverenskomst,
hvor den ene aktionar sikres, hvis den anden aktioner ensker at salge. Lovbemarkningerne til L 116
fremhaver dog en "tag-along and drag-along right", som et af de elementer, der indgar i vurderingen af,
om der er indgdet aftale om fzlles bestemmende indflydelse. Dette kan umiddelbart undre, eftersom en
saddan bestemmelse er en beskyttelsesklausul og ikke udtryk for en konkret fremtidig exitstrategi.

Uanset om klausulen indgér 1 aktionaroverenskomsten eller ej er det séledes vores opfattelse, at indgaelse
af den patenkte aktionaroverenskomst ikke vil konstituere en aftale om fzlles bestemmende indflydelse
over A A/S.

Til spergsmal 3

Det overvejes at indfeje en klausul i aktionaroverenskomsten omkring selskabets fremtidige udbyttepoli-
tik, som skal vere salydende:

"Selskabets udbyttepolitik skal fastsattes af aktionarerne og bestyrelsen med afsat i hensyn om solid
konsolidering, fremtidig vaekst og et fornuftigt afkast af aktion@rernes investering."

Bestemmelsen kan beskrives som en generel hensigtserklering omkring den fremtidige udbyttepoli-
tik. Som folge af dens generelle karakter og blede formulering har den efter vores opfattelse ikke
begrenset den enkelte aktionars fremtidige mulighed for at pavirke udbytteudlodningens sterrelse ud
over de sedvanlige rammer herfor.

Indfejelsen af denne i aktionaroverenskomsten vil derfor ikke resultere i, at der foreligger en aftale om
feelles bestemmende indflydelse.

Til spergsmal 4
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Det overvejes at indfeje en generel hensigtserklaering 1 aktioneroverenskomsten omkring den fremtidige
drift. Erklaeringen skal vaere sélydende:

"Aktion@rerne er enige om til stadighed at udeve deres indflydelse pa selskabet i overensstemmelse med
indholdet af aktionaroverenskomsten med henblik pé at fremme de fzlles interesser for selskabet og for
aktionzrerne."

Bestemmelsen har alene generel karakter og vil efter vores opfattelse ikke begraense den enkelte aktio-
nars fremtidige mulighed for at udeve sin selvstendige indflydelse pa selskabets drift.

Indfejelsen af denne bestemmelse i aktion@roverenskomsten vil derfor ikke resultere i, at der foreligger
en aftale om fzlles bestemmende indflydelse.

Til spergsmal 5

Parterne har dreftet mulighederne for i aktionaroverenskomsten at indarbejde en felles hensigtserklering
omkring et senere exit. Parterne kunne i givet fald indarbejde folgende:

"Parterne er enige om, at det fra 2012 er hensigten at arbejde aktivt pa et salg af A A/S. Hvis det ikke er
praktisk muligt at szlge selskabet, vil parterne arbejde pé en anden form for exit."

I den endelige aktion@roverenskomst vil det ikke nedvendigvis blive ar 2012, der indszttes som fiks-
punkt. Tidspunktet vil blandt andet athange af selskabets aktuelle situation, nir det bindende svar er
modtaget.

Det er imidlertid helt afgerende, at indarbejdelsen af en falles hensigtserklering omkring et senere exit
ikke medforer, at der foreligger en aftale om fzlles bestemmende indflydelse.

Som felge af den generelle karakter har bestemmelsen efter vores opfattelse ikke begrenset den enkelte
aktioners fremtidige mulighed for at pavirke det faktiske exit, herunder det faktiske exittidspunkt ud over,
hvad der allerede folger af forkebsret, kaberet og drag-along and tag-along klausul.

Indfejelsen af hensigtserklaeringen i aktioneroverenskomsten vil derfor ikke resultere i, at aktionarove-
renskomsten udger en aftale om felles bestemmende indflydelse.

Til spergsmal 6
Da bestemmelserne hver for sig og samlet har generel karakter, vil de efter vores opfattelse ikke begranse
den enkelte aktioners fremtidige mulighed for at udeve sin selvstendige indflydelse pd selskabets drift.

Indfojelsen af disse i aktion@roverenskomsten vil derfor ikke resultere i, at aktion@roverenskomsten
udger en aftale om felles bestemmende indflydelse.

Til spergsmal 7

De to tilfojelser, jf. spergsmil 3 og 4, er som navnt helt generelle hensigtserkleringer omkring den
fremtidige drift og udbyttepolitik. Som folge af den generelle karakter og blede formulering har bestem-
melserne hverken hver for sig eller samlet begrenset den enkelte aktionars fremtidige mulighed for at
pavirke drift og udbytteudlodning ud over de saedvanlige rammer herfor.

Indfejelsen af disse 1 aktionzroverenskomsten vil derfor ikke resultere 1, at aktionzroverenskomsten
udger en aftale om fzlles bestemmende indflydelse.

Til spergsmal 8
De to tilfgjelser, jf. sporgsmal 3 og 5, er som navnt helt generelle hensigtserkleringer omkring den
fremtidige udbyttepolitik og exitstrategi. Som felge af den generelle karakter og blede formulering har

bestemmelserne hverken hver for sig eller samlet begraenset den enkelte aktionars fremtidige mulighed
for at pavirke drift og udbytteudlodning ud over de sedvanlige rammer herfor.

Indfojelsen af disse i aktion@roverenskomsten vil derfor ikke resultere i, at aktion@roverenskomsten
udger en aftale om felles bestemmende indflydelse.

Til spergsmal 9
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De to tilfojelser, jf. spergsmal 4 og 5, er som navnt helt generelle hensigtserkleringer omkring den frem-
tidige drift og exitstrategi. Som folge af den generelle karakter og blede formulering har bestemmelserne
hverken hver for sig eller samlet begraenset den enkelte aktioneers fremtidige mulighed for at pavirke drift
og exitstrategi ud over de sedvanlige rammer herfor.

Indfojelsen af disse i aktion@roverenskomsten vil derfor ikke resultere i, at aktion@roverenskomsten
udger en aftale om felles bestemmende indflydelse.

SKATs indstilling og begrundelse
Ad spergsmal 1
Lovgrundlaget

Interesseforbundne parter skal ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst anvende priser og vilkar for
handelsmassige eller gkonomiske transaktioner i overensstemmelse med, hvad der kunne vere opnaet,
hvis transaktionerne var afsluttet mellem uafh@ngige parter. Dette folger af ligningslovens § 2, stk. 1.

Som interesseforbundne parter anses skattepligtige, hvorover bl.a. juridiske personer udever en bestem-
mende indflydelse. Med bestemmende indflydelse anses som udgangspunkt bl.a. juridiske personer, der
direkte eller indirekte ejer mere end 50 % af aktiekapitalen eller rdder over mere end 50 % af stemmerne
1 en anden juridisk person. Ved den vurdering medregnes bl.a. ejerandele og stemmerettigheder, som
indehaves af andre selskabsdeltagere, med hvem selskabsdeltageren har en aftale om udevelse af felles
bestemmende indflydelse. Dette folger af ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt.

Lovforarbejderne

Udvidelsen af begrebet "bestemmende indflydelse" til at omfatte "ejerandele og stemmerettigheder, som
indehaves af andre selskabsdeltagere, med hvem selskabsdeltageren har en aftale om udevelse af faelles
bestemmende indflydelse" i1 Ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt. blev indfert ved lov nr. 308 af 19. april
2006 (L116 2005/06 - kapitalfondsindgrebet) som et @ndringsforslag til det oprindelige lovforslag.

Af bemarkninger til det oprindelige lovforslag fremgik det bl.a., at formélet med lovforslaget primaert
er at udvide koncernbegrebet i1 bl.a. ligningslovens § 2 til at omfatte ejerstrukturer med bl.a. skattetranspa-
rente selskaber, som kapitalfonde benyttede ved opkeb af danske selskaber.

Koncernbegrebet skal siledes "ramme" sammenslutninger, der over for omverden fremtreder som en
samlet enhed. Bestemmelsen skal derimod ikke omfatte situationer, hvor uathaengige parter 1 fellesskab
ejer en juridisk person, nér parterne optraeder hver for sig i1 forhold til omverden, og den enkelte partner
direkte er medejer af andelene 1 den juridiske person.

Formalet med indsettelse af ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt. er primert at sidestille den situation, hvor
f.eks. kapitalfonde aftaler felles bestemmende indflydelse i stedet for f.eks. at oprette et fellesejet inte-
ressentskab. Det fremgér imidlertid af bemaerkningerne til @ndringsforslaget, at bestemmelsen tilsvarende
gaelder for selvstendige selskabsskattesubjekter sd som aktieselskaber, f.eks. hvis to selskaber har aftalt
feelles bestemmende indflydelse i et selskab, som de hver ejer med 50 %.

Af bemarkningerne til @ndringsforslaget fremgér det, at det beror det pd en konkret vurdering af den
foreliggende aftale, hvorvidt der foreligger en aftale om udevelse af felles bestemmende indflydelse. I
denne vurdering kan indgd, om aftalen medferer:

Felles raden over flertallet af stemmerettigheder,
Felles udnavnelse eller afsattelse af et flertal af medlemmerne i selskabets ogverste ledelsesorgan eller
Felles bestemmende indflydelse over selskabets driftsmassige og finansielle ledelse.

Konkret kan aftaler om falles bestemmende indflydelse udmentes 1 form af en aktion@roverenskomst,
hvor der er aftalt feelles retningslinier pa en reekke omrader f.eks.:

Krav til minimumsinvestering/ejerandel og eventuelt om deltagelse i fremtidige kapitalforhejelser for at
finansiere yderligere opkeb.
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Ret henholdsvis pligt til at kunne kraeve at selge pd samme vilkdr som en s&xlgende aktioneer (sakaldt
tag-along and drag-along).

Enighed om den falles strategi med investeringen (investeringshorisont, eventuel foretrukket exit-made).
Aftale om fzlles udpegning af bestyrelsesmedlemmer og bestyrelsens virke.
Retningslinier for strategien for den kebte virksomhed.

En aktion@roverenskomst er ikke i sig selv nok til at fastsld, om der er indgéet en aftale om udevelse
af felles bestemmende indflydelse. Visse aktioneroverenskomster indeholder eksempelvis bestemmelser
om forkebsret ved salg og bestemmelser om begrensninger 1 pants@tningsadgangen. Sddanne bestemmel-
ser medferer ikke 1 sig selv, at der udeves felles bestemmende indflydelse.

Der vil i situationer med fzlles bestemmende indflydelse vaere tale om, at f.eks. selskaberne er uathengi-
ge pa en lang rekke omrader. For en konkret investering foretages, vil der ofte ikke vere kontraktlige
forpligtelser selskaberne imellem.

Under behandlingen af ovennavnte lovforslag/endringsforslag blev det i1 spergsmal 1 pépeget, at der
foreld et problem 1 relation til transfer pricing reglerne, idet der ikke foreld bestemmende indflydelse,
nar flere af hinanden, finansielt og familiemaessigt uathengige personer/selskaber handlede samlet. Skat-
teministeren praciserede 1 den forbindelse, at dette generelle problem nu bliver lost ved indsattelse af
ligningslovens § 2, stk. 2, 3. pkt..

Afgerende for om H1 ApS og H2 ApS har aftalt felles bestemmende indflydelse over A A/S er en
konkret vurdering af den foreliggende aktionaroverenskomst.

SKAT tillegger ved denne konkrete vurdering folgende aftaleforhold afgerende betydning:

Aktionzroverenskomsten indeholder efter SKATs vurdering ikke en fzlles udnavnelse eller afsattelse af
et flertal af medlemmerne i A A/S’ bestyrelse og direktion. H1 ApS og H2 ApS udpeger hver isar sine
egne kandidater til bestyrelsen. Muligheden for at udpege bestyrelsesmedlemmer afspejler saledes den
foreliggende ejerstruktur. Bestyrelsen udpeger pa saedvanlig vis direktionen.

Punkterne 1 aktionaroverenskomsten fastlegger pa saedvanlig vis hvilke aftaler, der geelder 1 almindeligt
forekommende situationer med en ejerstruktur som den foreliggende.

I relation til den foreliggende selskabsstruktur er det efter SKATs opfattelse af afgerende betydning,
at punkterne i aktion®roverenskomsten hovedsageligt regulerer forhold, der vedrerer aktionzrernes
rettigheder. Punkterne regulerer efter SKATs opfattelse ikke pa forhold vedrerende den finansielle og
driftsmessige ledelse af A A/S.

SKAT indstiller pa den baggrund, at spergsmél 1 besvares med et "nej".

Ad spergsmal 2

Spergsmalet bortfalder.

Spergsmaél 3

Sperger oplyser, at det pataenkes at tilfgje en klausul 1 aktioneroverenskomsten med felgende formule-
ring:

"Selskabets udbyttepolitik skal fastsattes af aktionarerne og bestyrelsen med afsat i hensyn om solid
konsolidering, fremtidig vakst og et fornuftigt atkast af aktionerernes investering".

SKAT finder, at den ovennavnte formulering udger en generel hensigtserklering, der ikke fastlegger
feelles retningslinier for den driftsmassige og finansielle ledelse af A A/S. Det er derfor SKATSs opfattelse,
at aktioneroverenskomsten med ovennavnte tilfojelse medforer, at H1 ApS og H2 ApS ikke har indget
en aftale om fzlles bestemmende indflydelse over A A/S.

I det der 1 ovrigt henvises til SKATs begrundelse i spergsmal 1, indstiller SKAT, at spergsmal 3 besvares
med et "nej".
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Spergsmal 4

Sperger oplyser, at det patenkes at tilfgje en klausul i aktioneroverenskomsten med felgende formule-
ring:

"Aktionzrerne er enige om til stadighed at udeve deres indflydelse pd& A A/S 1 overensstemmelse med

indholdet af aktionaroverenskomsten med henblik pd at fremme de fzlles interesser for A A/S og for
aktionaererne."

SKAT finder, at denne formulering udger en generel hensigtserklering, der ikke fastlegger felles ret-
ningslinier for den driftsmaessige og finansielle ledelse af A A/S. Det er SKATs opfattelse, at aktionaro-
verenskomsten med ovennavnte tilfojelse medferer, at H1 ApS og H2 ApS ikke har indgéet en aftale om
feelles bestemmende indflydelse over A A/S.

I det der 1 gvrigt henvises til SKATs begrundelse i1 spergsmal 1, indstiller SKAT, at spergsmal 4 besvares
med et "nej".

Spergsmal 5

Sperger oplyser, at det pataenkes at tilfgje en klausul 1 aktioneroverenskomsten med felgende formule-
ring:

"Parterne er enige om, at det fra 2012 er hensigten at arbejde aktivt pa et salg af A A/S. Hvis det ikke er
praktisk muligt at seelge A A/S, vil parterne arbejde pa en anden form for exit."

SKAT finder, at formuleringen udger en generel hensigtserklering vedrerende et eventuelt salg af A
A/S. Formuleringen fastlegger ikke falles retningslinier for den driftsmaessige og finansielle ledelse af
A A/S. Det er SKATs opfattelse, at aktion@roverenskomsten med ovennavnte tilfojelse medforer, at H1
ApS og H2 ApS ikke har indgéet en aftale om fzlles bestemmende indflydelse over A A/S.

I det der 1 ovrigt henvises til SKATs begrundelse 1 spergsmal 1, indstiller SKAT, at spergsmal 5 besvares
med et "nej".

Spergsmal 6
Sperger oplyser, at det pateenkes samlet at indfeje klausulerne anfort i spergsmél 3 - 5.

SKAT finder, at alle tre formuleringen hver for sig og samlet udger generelle hensigtserkleringer, der
ikke fastleegger felles retningslinier for den driftsmassige og finansielle ledelse. Det er SKATSs opfattelse,
at aktioneroverenskomsten med ovennavnte tilfojelse medferer, at HI ApS og H2 ApS ikke har indgéet
en aftale om fzlles bestemmende indflydelse over A A/S.

I det der 1 ovrigt henvises til SKATs begrundelse i spergsmal 1, indstiller SKAT, at spergsmal 6 besvares
med et "nej".

Spergsmal 7, 8 og 9

Spergsmaélene bortfalder som folge af svaret pa spergsmaél 6.
Skatterddets afgerelse og begrundelse

Skatterddet tiltreeder SKATSs indstilling.

AFG nr 9222 af 24/03/2009 12



