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F. t. 1. vedr. forskellige skattelove

gens kontoferende pengeinstitut at modtage et belgb
svarende til den indre vaerdi af andelen bortset fra for-
eningens handelsomkostninger ved keb og salg af
veardipapirer. Det foregar ofte pd den méde, at den
kontoferende pengeinstitut samler dagens keb og salg
sammen. Alle pengeinstituttets keb og alle pengeinsti-
tuttets salg foregar til samme kurs. Hvis pengeinstitut-
tets keb overstiger pengeinstituttets salg, er investe-
ringsforeningen forpligtet til at indlase forskellen.
Midlerne skaffer foreningen ved at selge af sine var-
dipapirer. Der er knyttet omkostninger til salget, og
det betyder, at indlgsning ikke altid kan ske fuldt ud til
indre veerdi. Indlosning sker til en kursveerdi, der ikke
afviger vaesentligt fra indre veerdi. Den enkelte, der
selger til pengeinstituttet, ved ikke, om netop hans el-
ler hendes investeringsbevis bliver indlost.

Forslagets udtryk »tilbagekab< sigter pa, at det sel-
skab, der har udstedt investeringsbeviserne/aktierne,
keber dem igen. Det er et bredt udtryk, der ogsd om-
fatter, at investeringsbeviset/aktien opherer med at
eksistere i forbindelse med tilbagekebet. Det er derfor
fundet overflodigt i lovteksten ogsé at bruge udtrykket
»indlase«. Det er deckket af Wilbagekob«.

Det er uden betydning, at kravet om tilbagekob
forst kan geres geeldende efter en vis frist. En bestem-
melse i vedtaegterne for en hedgeforening om, at ind-
lesning kun kan ske en gang om aret, opfylder kravet
om tilbagekeb pé forlangende. Det gar ikke noget, at
fristen er lang, men den m4 pa den anden side ikke
vare bestemt af uvisse begivenheders indtreeden.
F.cks. er en indlosningsret, der er betinget af, at der
vedtages solvent likvidation af selskabet, ikke til-
straekkelig til, at der foreligger en indlgsningsret.

Efter forslaget er det en betingelse, at »andele i sel-
skabet m.v. pa forlangende af iheendehaverne skal til-
bagekebes for midler af selskabets formue.« Det daek-
ker ogsé det forhold, at keb og salg som tidligere be-
skrevet organiseres igennem et kontofarende pengein-
stitut, der betaler det samme for alle beviser, selvom
det ikke er alle beviser, der nedvendigvis bliver tilba-
gekobte af foreningen.

Forslaget betyder, at en forening, der ikke er omfat-
tet af direktivet, alligevel — i henhold til forslaget i
stk. 7, nr. 2, er et investeringsselskab, nér blot tilbage-
kebet kan ske som beskrevet. Det betyder, at f.eks.
specialforeninger, der ikke henvender sig til offentlig-
heden, men til en begranset kreds, vil vaere investe-
ringsselskaber. Det samme geelder de sikaldte hedge-
foreninger. :

Betingelsen om tilbagekeb har imidlertid ogsa et vi-
dere omréde. Den omfatter séledes ogsé de tilfzlde,
hvor aktionarer i et aktieselskab med fast kapital til-

leegger hinanden en indlesningsret i en aktionarover-
enskomst.

I selskaber, der beherskes af en enkelt aktionzer, er
der ikke behov for aktionseroverenskomster for, at ak-
tioneeren frit kan ivaerksaette tilbagekeb til indre vaerdi
for selskabets egne midler. I disse tilfeelde geelder reg-
lerne i ligningslovens § 16 H m. fl. om tvungen sam-
beskatning imidlertid. Efter forslaget inddrages disse
selskaber ikke under. de foresldede regler for investe-
ringsselskaber.

2 c. Indre veerdi

Indre veerdi er en regnskabsmaessig opgerelse. Den
skal dog foretages uden hensyntagen til goodwill,
knowhow og lignende immaterielle rettigheder. Man
er omfattet af reglerne om investeringsselskab, hvis
tilbagekebet sker til en kursveerdi, der 1 ikke vaesentlig
grad afviger fra indre veerdi. Afvigelserne kan f. eks.
skyldes sadvanlig mellemhandleravance og dakning
af administrationsomkostninger i investeringsforenin-
gen, herunder ogsd omkostningerne ved foreningens
keb og salg af veerdipapirer i anledning af medlem-
mers indtraeden eller udtreeden.

2 d Tredjemands tilkendegivelse

Med tilbagekeb pa forlangende af ihendehaveren
sidestilles, at en tredjemand tilkendegiver overfor in-
vesteringsinstituttet, at den pageeldende tredjemand
eller en anden tredjemand pé forlangende keber alle
andele til en kursveerdi, der ikke afviger veesentligt fra
den indre veerdi. Tilkendegivelsen behgver ikke vere
skriftlig.

Hermed deekkes de tilfaelde, hvor et investeringsak-
tieselskab stiftes uden aktionzeroverenskomst, men
hvor f.eks. det pengeinstitut, der forestar salget, til-
kendegiver overfor investeringsinstitut eller kunder,
at det i givet fald vil kebe papiret til en kursveerdi, der
ikke i vaesentlig grad er mindre end den indre veerdi.

Afvigelserne kan f. eks. skyldes seedvanlig mellem-
handleravance og deekning af administrationsomkost-
ninger i investeringsforeningen, herunder ogsé om-
kostningerne ved foreningens keb og salg af verdipa-
pirer i anledning af medlemmers indtraeden eller ud-
traeden.

Til stk. 8

Efter bestemmelsen omfatter investeringsselskab
aldrig selskaber, hvis formue gennem datterselskaber
hovedsageligt investeres i andre vaerdier end vaerdipa-
pirer.

Det vil sdledes ikke vaere muligt hverken for danske
eller udenlandske produktionsvirksomheder o.1. at op-



