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Skattekodeks
PRAAMBEL

Skatteindtaegter udggr en vaesentlig del af et velfungerende samfund og er en grundlaeggende
finansieringskilde til opnaelse af FN’s verdensmal for baeredygtig udvikling. Verdensmalene fokuserer pa at
forbedre velfeerd, retfeerdighed, uddannelse, ngdhjeelp, sundhed og miljgbeskyttelse i seerligt
udviklingslande.

Internationalt har der veeret et stigende fokus pa forebyggelse af aggressiv skatteplanlagning og opnaelse
af gget gennemsigtighed pa skatteomradet. Dette har resulteret i en reekke vigtige internationale
initiativer, herunder OECD’s projekt mod udhuling af skattegrundlaget og overfgrsel af overskud og EU’s
direktiver til bekeempelse af skatteundgaelse.

De danske institutionelle investorer ATP, PFA, PensionDanmark og Industriens Pension ("Investorerne")
anerkender betydningen af skatteindtaegter som et middel til at opfylde FN’s verdensmal samt behovet for
en felles ramme for ansvarlig skatteadfzerd. Investorerne gnsker at stgtte og bidrage til denne udvikling
som en del af deres ansvarlige investeringsstrategi.

Som et grundprincip er Investorerne underlagt en forpligtelse over for deres pensionsmedlemmer til at
udvzaelge og forvalte deres investeringer pa den mest optimale made.

For at fremme ovenstaende principper har Investorerne udviklet et faelles skattekodeks med principper og
anbefalinger for unoterede investeringer, der beskriver, hvordan eksterne Kapitalforvaltere
("Kapitalforvalterne") efter Investorernes opfattelse bgr opfgre sig pa skatteomradet. Formalet er at give
Investorernes pensionsmedlemmer mere effektive og holdbare investeringer set fra et skatteperspektiv.

Investorerne vil bestraebe sig pa at sikre, at Kapitalforvalterne handler inden for rammerne af dette
skattekodeks. Dette kan dog ikke garanteres, da Investorernes indflydelse pa Kapitalforvalterne varierer og
afhaenger af forskellige faktorer, herunder om Investorerne udggr minoritetsinvestorer i de pageeldende
investeringer.
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1. Investorernes forventninger til Kapitalforvalterne

Investorerne forventer, at Kapitalforvalterne bestraeber sig pa at sikre overholdelse af geeldende
skattelovgivning og praksis i de lande, hvor investeringerne er foretaget. Der skal herved tages hensyn til
den forventede udvikling i skattelovgivningen og internationale initiativer pa skatteomradet.

Investorerne forventer, at Kapitalforvalterne bestraber sig pa at handle i overensstemmelse med dette
skattekodeks og opfordrer Kapitalforvalterne til at implementere og/eller opretholde en skattepolitik.

2. Skatteplanlaegning

Investorerne bakker op om de internationale skatteinitiativer, der sigter imod at definere et szt
koordinerede internationale regler og eliminere skatteunddragelse som f.eks. OECD’s projekt mod
udhuling af skattegrundlaget. Investorerne opfordrer Kapitalforvalterne til at fglge denne udvikling og
implementere langsigtede Igsninger.
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Investorerne har en pligt over for deres pensionsmedlemmer til effektivt at forvalte investeringerne.
Derfor opfordrer Investorerne Kapitalforvalterne til at overveje Igsninger, der forhindrer
dobbeltbeskatning og maksimerer afkastet. Investorerne opfordrer Kapitalforvalterne til ngje at overveje
sadanne Igsninger og sikre, at der ikke foretages aggressiv skatteplanlaegning.

Investorerne accepterer skatteplanlaegning, der har til formal at sikre fair konkurrence og undga
dobbeltbeskatning, som eksemplificeret nedenfor (listen er ikke udtemmende):

(a) Generel brug af holdingselskaber

(b) Generel anvendelse af tilgaengelige dobbeltbeskatningsoverenskomster, hvor den
forretningsmaessige realitet berettiger anvendelsen af en specifik dobbeltbeskatningsoverenskomst

(c) Generel anvendelse af skattemaessige underskud for at reducere skattepligtig indkomst
(d) Generel anvendelse af gaeldsfinansiering

(e) Brug af hybride enheder til ikke-aggressiv skatteplanlagning.

Investorerne accepterer ikke aggressiv skatteplanlaegning. Investorerne definerer aggressiv
skatteplanlaegning som udnyttelse af teknikaliteter i et skattesystem eller af inkonsistens imellem flere
skattesystemer med henblik pa at reducere skatteforpligtelser. Investorerne forventer, at
Kapitalforvalterne agerer i overensstemmelse med galdende ret og bestraeber sig pa ikke at foretage
aggressiv skatteplanlagning eller -strukturering som eksemplificeret nedenfor.

(a) Misbrug af dobbeltbeskatningsoverenskomster, hvor holdingselskaber anvendes med henblik pa at
reducere eller undga kildeskatter, og hvor sadanne holdingselskaber ikke har tilstraekkelig
gkonomisk realitet i henhold til principperne i OECD’s sakaldte Principal Purpose-test (ifglge hvilken
hovedformalet med en transaktion eller et arrangement ikke ma veere at reducere eller undga
kildeskat)

(b) Brug af transfer pricing-planlaegning med henblik pa skatteunddragelse

(c) Brug af finansielle instrumenter til aggressiv skatteplanlaegning

(d) Brug af hybride enheder med henblik pa aggressiv skatteplanlaegning.

3. Begraensning af lande

Investorerne bakker op om gget transparens og de internationale initiativer i OECD- og EU-regi herom.
Investorerne forventer, at Kapitalforvalterne stgtter disse initiativer ved ikke at investere i selskaber, der er
indregistreret eller skattemaessigt hjemmehgrende i:

(a) lande, der er pa listen over lande, som ikke har gennemfgrt evalueringsprocessen udarbejdet af
OECD’s Globale Forum for Gennemsigtighed og Informationsudveksling pa Skatteomradet, eller
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som har afsluttet processen, men som ikke anses for at opfylde kravene pa
investeringstidspunktet?, eller

(b) lande, der pa investeringstidspunktet er opfgrt pa EU’s liste over ikke-samarbejdsvillige lande?.

4. |nvesteringer i udviklingslande

Investorerne opfordrer Kapitalforvalterne til at veere papasselige med skattestrukturering, nar de investerer
i udviklingslande.

Investorerne anerkender regeringers ret til at udforme deres skattepolitik, saledes at specifikke brancher
eller omrader understgttes. Investorerne anerkender derfor ogsa Kapitalforvalternes ret til at ggre brug af
generelt tilgaengelige incitamentsordninger, f.eks. i form af skattemaessige afskrivninger og/eller
skattekreditter. Investorerne opfordrer dog Kapitalforvalterne til at vaere papasselige med brugen heraf i
udviklingslande.

Pa samme made opfordrer Investorerne Kapitalforvalterne til at udvise forsigtighed, nar de anvender
koncerninterne Ian som finansiering i udviklingslande. Investorerne opfordrer ligeledes Kapitalforvalterne
til at undga hgjt gearede investeringer i lande, som ikke har implementeret generelle
rentefradragsbegransningsregler i overensstemmelse med OECD’s og/eller amerikanske skattemaessige
principper, nar sadanne strukturer har til formal at reducere skattepligtig indkomst i strid med
internationale markedsstandarder.

5. Transparens og dialog

Investorerne forventer, at Kapitalforvalterne er transparente om deres tilgang til skat og forventer
endvidere, at Kapitalforvalterne er indstillede pa dialog med Investorerne.

Investorerne vil foretage stikprgvekontrol af Kapitalforvalternes handtering af skattemaessige forhold og
forventer, at Kapitalforvalterne samarbejder og bestraeber sig pa at besvare rimelige forespgrgsler om
relevante skatteoplysninger.

Investorerne forventer, at Kapitalforvalterne samarbejdsvilligt indgar i en dialog, hvis Investorerne finder,
at Kapitalforvalterne ikke handler i overensstemmelse med dette skattekodeks.

Investorerne forventer, at Kapitalforvalterne bestraeber sig pa at opfylde kravene til obligatorisk automatisk
udveksling af oplysninger som indeholdt i Det Europaeiske Rads direktiv (EU) 2018/822.

6. Fremadrettet proces

Skatteforhold er dynamiske og komplekse, og samfundsmaessige normer udvikler sig over tid. Investorerne
overvager derfor Igbende udviklingen i international skattepraksis.

Investorerne indgar i en aktiv dialog med andre pensionsselskaber og kapitalforvaltere for at drgfte
initiativer til reducering af skatterisici ved investeringer pa en ansvarlig made.

Dette skattekodeks vil blive Igbende opdateret og delt med branchen.

! Der henvises til OECD’s websted: http://www.oecd.org/tax/transparency/exchange-of-information-on-request/ratings
2 Der henvises til EU-Kommissionens websted: https://ec.europa.eu/taxation_customs/tax-common-eu-list_en



