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Begrebet investeringsselskab omfatter ikke de i di- 
rektivet artikel 2, nr. 4, eller de i artikel 4 nævnte sel- 
skaber. 

De foreninger, der er omfattet af direktivet, er alle 
karakteriseret ved, at de er undergivet tilsyn i deres 
hjemland. Hjemlandsmyndigheden vil i tvivlstilfælde 
vide, om et institut er omfattet af direktivet. 

De danske selskaber, der er omfattet af denne del af 
definitionen, er investeringsforeninger, der betegnes 
som sådanne i lov om investerings- og specialforeniIi- 
ger, der udsteder beviser for medlemskabet, og som er 
akkumulerende. Det er uden betydning, om de hen- 
vender sig til PAL-pligtige eller til andre. 

2. Andre investeringsselskaber 

Beskatning efter stk. 1 omfatter for det andet fortje- 
neste og tab på ejerandele i selskaber m.v., hvis virk- 
somhed består i investering i værdipapirer m.v., og 
hvis andele på forlangende af ihændehaverne skal til- 
bagekøbes eller indløses direkte eller indirekte for 
midler af selskabernes formue. Kravet om tilbagekøb 
på forlangende er opfyldt, selvom kravet kun kan imø- 
dekommes indenfor en vis frist. Beskatning efter 
stk. 1 omfatter dog ikke fortjeneste og tab på ejeran- 
dele i akkumulerende foreninger, som kontrolleres af 
andre, jf. nedenfor til stk. 9, eller holdingselskab, jf. 
nedenfor til stk. 8 

Definitionen kommer herved til at omfatte en række 
investeringsinstitutter - herunder hedgeforeningerne, 
der ikke er omfattet af direktivet, enten fordi de ikke 
henvender sig til offentligheden, eller fordi låneopta- 
gelsespolitikken eller investeringspolitikken gør di- 
rektivets regler uhensigtsmæssige, eller fordi de har 
hjemsted udenfor EU. 

De pågældende institutter vil typisk være omfattet 
af den danske lov om investeringsforeninger og spe- 
cialforeninger. 

Begrebet selskab m.v. omfatter alle selskaber, hvor 
afståelse af ejerandelen er omfattet af aktieavancebe- 
skatningsloven. Definitionen på et investeringssel- 
skab omfatter derfor ikke bare investeringsforeninger, 
men også f.eks. aktieselskaber, hvis de øvrige betin- 
gelser er opfyldt. 

2 a. Investering 

Selskabets virksomhed skal bestå i investering i 
værdipapirer m.v. 

Ved investering forstås navnlig anskaffelse af vær- 
dipapirer, herunder erhvervelse af forkøbsrettigheder 
og køberettigheder, lån og udlån af værdipapirer, og 
optagelse af lån for at finansiere en anskaffelse. 

Det anføres i forslaget til lovtekst, at et investe- 
ringsselskab omfatter: »Et selskab m.v., hvis virksom- 
hed består i investering i værdipapirer m.v.« Heri lig- 
ger, at selskabet ikke må have anden virksomhed. Et 
selskab, der både har investeringsvirksomhed og pro- 
duktionsvirksomhed, er ikke et investeringsselskab. 
Et pengeinstitut, der både har masseindlån og mas- 
seudlån, og som samtidig investerer i værdipapirer, 
har en virksomhed, der går ud over at investere i vær- 
dipapirer. Det er heller ikke et investeringsselskab. 
Det samme gælder realkreditinstitutter m.v. og livs- 
forsikrings- og skadesforsikringsselskaber, uanset 
hele deres formue er anbragt i værdipapirer. For afgø- 
relsen af, om der foreligger et investeringsselskab, er 
det på den anden side uden betydning, om investerin- 
gerne sker med videresalg for øje eller ej, ligesom det 
er lige meget, om investeringerne kan karakteriseres 
som passiv kapitalanbringelse eller ej. 

Definitionen skal ses i sammenhæng med, at det 
også kræves, at der er aftalt indløsningsret til indre 
værdi, jf. herom nedenfor. 

Ved værdipapirer m.v. forstås navnlig: Aktier, inve- 
steringsbeviser, obligationer, andre pengefordringer 
(herunder pengeinstitutindeståender og kontanter) og 
rettigheder over disse samt finansielle kontrakter som 
nævnt i kursgevinstloven og rettigheder over disse 

Finansielle kontrakter som nævnt i kursgevinstlo- 
ven omfatter terminskontrakter, der enten ikke opfyl- 
des ved levering, eller hvor afviklingstidspunktet ikke 
ligger inden for den afviklingsfrist, der er sædvanlig 
på området, samt aftaler om køberetter og salgsretter. 
Det gælder dog ikke aftaler over fast ejendom. 

Finansielle kontrakter omfatter heller ikke sædvan- 
lige aftaler om levering af varer og andre aktiver samt 
tjenesteydelser til privat brug eller til brug i modtage- 
rens virksomhed eller som produkt af egen virksom- 
hed samt valutakontrakter indgået i forbindelse her- 
med, når kontrakterne ikke er noteret på børs, med- 
mindre der indgås modgående kontrakter. 

Finansielle kontrakter omfatter heller ikke aftaler 
om hel eller delvis afståelse af virksomhed og andele 
af virksomhed, der kun kan opfyldes ved levering, 

2 b. Tilbagekøb 
Betingelsen om, at selskabsandelene på forlangen- 

de af ihændehaverne skal tilbagekøbes for midler af 
selskabernes formue, afspejler den typiske frem- 
gangsmåde omkring indløsningsret i en investerings- 
forening. 

I den typiske investeringsforening har medlemmer- 
ne ret til enten ved direkte tilbagesalg til investerings- 
foreningen eller ved et salg til investeringsforenin- 


