Skattepolitik

Baggrund og ramme

PensionDanmark forvalter i dag pensionsopsparinger for mere end 738.000 danske Ignmodta-
gere og spiller en betydelig rolle som investor i bdde det danske og det internationale sam-

fund. PensionDanmark har til hovedformal at sikre medlemmerne stgrst muligt afkast, ndr
PensionDanmark investerer. Samtidig gnsker PensionDanmark at agere som ansvarlig inve-
stor, herunder p& skatteomradet. PensionDanmark har derfor valgt at offentligggre sin skatte-
politik.

PensionDanmarks skattepolitik beskriver PensionDanmarks holdning til skat samt handtering

af skatterisici. Politikken omfatter bade PensionDanmark som virksomhed og som investor.

PensionDanmarks skattepolitik udggr en del af den overordnede finansielle strategi for kon-

cernen.

Malsaetninger

Overordnet har skattepolitikken fglgende malsaetninger:

>

Ansvarlighed

PensionDanmark gnsker at agere ansvarligt, herunder ogsa i forhold til handteringen af
skatter. PensionDanmark anerkender, at skatteindtsegter udggr en fundamental og vae-
sentlig byggesten og finansieringskilde til opndelse af FN’s verdensmal for baeredygtig ud-
vikling. PensionDanmark anerkender behovet for en feelles ramme for ansvarlig skattead-
faerd og gnsker at stgtte og bidrage til denne udvikling som en del af sin ansvarlige inve-
steringsstrategi.

Sikre regelefterlevelse

PensionDanmark gnsker at bakke aktivt op om de vaesentlige internationale initiativer pa
skatteomradet og indretter sine investeringer i overensstemmelse med principperne i disse
initiativer. Dette gaelder seerligt initiativerne til modvirkning af aggressiv skatteplanlaegning
og opnaelse af gget gennemsigtighed pa skatteomradet, herunder OECD’s Base Erosion
and Profit Shifting (BEPS) projekt mod udhuling af skattegrundlaget og EU's direktiver til
bekaempelse af skatteundgdelse.

Sikring af medlemmernes pensionsopsparinger

PensionDanmark er forpligtet til at sikre sine medlemmer det bedst mulige konkurrence-
dygtige afkast ved at indrette investeringerne pa en skattemaessigt optimal made. Dette
indebaerer navnlig, at PensionDanmark:



> Skal indrette sine forhold sdledes, at disse er i overensstemmelse med lovgivningen i
alle de lande, hvor PensionDanmark investerer.

> Skal optimere den overordnede skattemaessige position for PensionDanmark.

> Skal agere med en hurtighed og grundighed, som fgrer til undgaelse og minimering af
risici pa skatteomradet, der kan pavirke afkastet af en given investering negativt.

> Sikrer et konkurrencedygtigt skatteniveau, som er robust. At der skal veere tale om en
robust skatteposition betyder, at PensionDanmarks strukturer skal veere holdbare og
ikke indebaere en vaesentlig risiko for tilsidesaettelse af de danske (eller udenlandske)
skattemyndigheder. Samtidig medfgrer dette, at globale udviklingstendenser inddrages i
overvejelserne, ndr forskellige valgmuligheder undersgges, herunder i forhold til exit.

Den konkrete betydning af disse malsaetninger uddybes i det fglgende:

Ansvarlighed
De adfzerdsmaessige normer pa skatteomradet sendres Igsbende. PensionDanmark folger
denne udvikling Igbende og gnsker aktivt at bidrage til etableringen af en feelles ramme for
ansvarlig skatteadfeerd. Udover at indrette sin adfeerd pd skatteomradet i overensstemmelse
hermed, har PensionDanmark pa tidspunktet for vedtagelsen af denne skattepolitik blandt an-
det deltaget i fglgende initiativer:

> PensionDanmark har i samarbejde med en raekke andre danske pensionsselskaber i 2019
udarbejdet retningslinjer (Tax Code of Conduct) for, hvordan eksterne investeringsforval-
tere bgr agere pa skatteomradet.

> PensionDanmark indgdr Igbende i dialog med offentlige myndigheder og brancheorganisati-
oner med henblik pd at afklare skattelovgivningen og skattepraksis med henblik pa at sikre
et robust og klart skatteretligt grundlag at agere efter.

> PensionDanmark rapporterer og offentligggr sine skattebetalinger og udviklingen i arbejdet
med ansvarlig skatteadfaerd i sin Rapport om samfundsansvar.

Sikre regelefterlevelse
PensionDanmark indretter sine forhold, sa disse er i overensstemmelse med skattelovgivnin-
gen i alle de lande, hvori PensionDanmark har aktiviteter og investeringer. PensionDanmark
tager afstand fra enhver form for skatteunddragelse.

Skattelovgivningen er kompleks og til tider undergivet betydelig fortolkningstvivl. Pension-
Danmark sgger at fglge den fortolkning, der er mest fremherskende, og radfgrer sig efter be-
hov med eksterne radgivere i Danmark og udlandet. Der udvises szerlig papasselighed, hvor
skattemyndighedernes praksis eller holdning kan formodes at adskille sig fra PensionDan-
marks fortolkning, og myndighederne sgges i sddanne tilfeelde s& vidt muligt inddraget for at
skabe klarhed. Som generelt princip foretager PensionDanmark ikke dispositioner, medmindre
disse i en skattemaessig henseende vurderes med overvejende sandsynlighed (“more likely
than not”) at kunne opretholdes i tilfaelde af en retstvist. I visse tilfaelde kan det dog komme
pa tale at foretage dispositioner, der ikke opfylder denne malsaetning. Dette vil fx vaere tilfael-
det, hvor der endnu ikke findes regler p& omradet, eller hvor der er stor uklarhed eller usik-
kerhed p& omradet.



PensionDanmark undersgger og overvejer Igbende, om de investeringsstrukturer, som Pensi-
onDanmark investerer ind i, 0ogsd pa langere sigt ma forventes at vaere anvendelige og ikke
indebzerer szerlig risiko for tilsideszettelse af danske eller udenlandske skattemyndigheder.

Sikring af medlemmernes pensionsopsparinger
PensionDanmark er over for sine medlemmer forpligtet til at optimere afkastet. PensionDan-
mark skal derfor sgge at reducere skattebetalingerne inden for de rammer, der fglger af lov-
givningen.

PensionDanmark betaler dansk pensionsafkastskat ("PAL-skat”) af alt investeringsafkast, uan-
set indtjeningssted. PensionDanmark bliver som investor i mange tilfselde ogsa beskattet lo-
kalt i udlandet. Dette medfgrer, at PensionDanmark i visse situationer bliver dobbeltbeskattet
af investeringsafkastet fra udenlandske investeringer. Problemet med dobbeltbeskatning er
kun Igst i enkelte af de dobbeltbeskatningsoverenskomster, som Danmark har indgdet med
andre lande. Samtidig har PensionDanmark pa grund af skattesystemets udformning kun i be-
graenset omfang mulighed for at reducere den danske PAL-skat med de udenlandske skatter,
som er betalt. PensionDanmark finder dette uhensigtsmaessigt. En central del af PensionDan-
marks investeringsplanlaagning drejer sig derfor om at forsgge at reducere dobbeltbeskatnin-
gen af investeringsafkastet, s3 PensionDanmark kun investorbeskattes én gang.

PensionDanmarks holdning til skatteplanlaagning

PensionDanmark accepterer skatteplanlaegning, der har til formal at sikre fair konkurrence og
undgd dobbeltbeskatning, som eksemplificeret nedenfor (listen er ikke udtsmmende):

> Generel brug af holdingselskaber

> Generel anvendelse af tilgaengelige dobbeltbeskatningsoverenskomster, hvor den forret-
ningsmaessige substans berettiger til anvendelsen af en specifik dobbeltbeskatningsover-
enskomst

> Generel anvendelse af skattemaessige underskud for at reducere skattepligtig indkomst

> Generel anvendelse af geeldsfinansiering

> Brug af hybride enheder til ikke-aggressiv skatteplanlaegning

PensionDanmark accepterer ikke aggressiv skatteplanlaagning. PensionDanmark definerer ag-
gressiv skatteplanlaegning som udnyttelse af teknikaliteter i et skattesystem eller af inkonsi-
stens imellem flere skattesystemer med henblik p& at reducere skatteforpligtelser. Pension-
Danmark engagerer sig saledes ikke i aggressiv skatteplanlaegning eller strukturering som ek-
semplificeret nedenfor, eller som er i strid med gaeldende skatteret.

> Misbrug af dobbeltbeskatningsoverenskomster, hvor holdingselskaber anvendes med hen-
blik pa at reducere eller undga kildeskatter, og hvor sadanne holdingselskaber ikke har til-
streekkelig substans bedgmt efter principperne i OECD’s sakaldte Principal Purpose-test
(ifglge hvilken hovedformalet med en transaktion eller et arrangement ikke ma veere at re-
ducere eller undga kildeskat)

> Brug af transfer pricing-planlaegning med henblik pa skatteunddragelse

> Brug af finansielle instrumenter til aggressiv skatteplanlaagning



> Brug af hybride enheder med henblik pa aggressiv skatteplanlaegning
> Udbyttearbitrage, herunder aktieud|an

@get gennemsigtighed /transparens

PensionDanmark bakker op om en gget gennemsigtighed pa skatteomradet og gnsker at
stgtte og bidrage til denne udvikling som en del af sin ansvarlige investeringsstrategi.

PensionDanmark indretter sin skatterapportering og sine investeringer i overensstemmelse
med principperne i EU’s og OECD’s initiativer p& omradet for skattemaessig transparens, her-
under kravene om obligatorisk automatisk udveksling af oplysninger som indeholdt i Det Eu-
ropaeiske Rads direktiv (EU) 2018/822 samt reglerne for land-for-land rapportering (country
by country reporting) fastlagt af OECD og implementeret i dansk ret.

Ligeledes bakker PensionDanmark op om processen i forhold til eksterne forvaltere ved i Tax
Code of Conduct at opfordre disse til at vaere transparente pa skatteomradet og efterleve de
geeldende skattestandarder udstukket af EU og OECD.

Brug af skattelylande

PensionDanmark stgtter gget gennemsigtighed og de internationale initiativer, der gennemfg-
res i OECD-regi samt pa faelleseuropzeisk plan i retning af gget gennemsigtighed. PensionDan-
mark (i) foretager derfor ikke investeringerne i holdingselskaber, og (ii) udviser forsigtighed i
forbindelse med investeringer i portefgljeselskaber, der er indregistreret eller skattemaessigt
hjemmehgrende i:

> lande, der pd investeringstidspunktet anses for at vaere "not compliant” i henhold til evalu-
eringsprocessen udarbejdet af OECD’s Globale Forum for Gennemsigtighed og Informati-
onsudveksling pd Skatteomradet?, eller

> lande, der er opfgrt pa EU’s liste over ikke-samarbejdsvillige lande pa investeringstids-
punktet.

PensionDanmark opfordrer i Tax Code of Conduct sine forvaltere til ogsa at efterleve disse
principper.

Visse fonde, som PensionDanmark investerer i, anvender enheder, der er registreret i sa-
kaldte skattelylande som Luxembourg og/eller deltager i investeringer, der gar gennem disse
lande. PensionDanmark har oftest ikke indflydelse p& valg af jurisdiktion, men anser ikke i sig
selv anvendelsen af disse jurisdiktioner for at vaere udtryk for aggressiv skatteplanlaagning.

Det er vaesentligt for PensionDanmark, at forvalterne af investeringsstrukturer, der ggr brug
af lande som de neaevnte, efterlever reglerne for brug af overenskomstfordele fastlagt i OECD’s

! Der henvises til OECD’s websted: http://www.oecd.org/tax/transparency/exchange-of-information-on-
request/ratings



BEPS-projekt og i gvrigt ikke etablerer sdanne strukturer med det formal at muligggre skat-
teudnyttelse. PensionDanmark foretager grundige undersggelser pa skatteomrddet ved fore-
tagelsen af sadanne investeringer.

Skattemaessige incitamentsordninger

Det er PensionDanmarks holdning, at der skal betales skat i de lande, hvori indkomsten gene-
reres i henhold til geeldende skatteprincipper. PensionDanmark anerkender, at lande valger
at indrette deres skattesystemer, sa udvikling inden for visse industrier eller omrader stimule-
res gkonomisk, herunder ved implementering af skattemaessige incitamentsordninger i form
af afskrivninger og skattekreditter, og PensionDanmark ggr brug af disse i forbindelse med
sine investeringer. Det er PensionDanmarks holdning, at der bgr udvises forsigtighed ved
brug af skattemaessige incitamentsordninger i udviklingslande og opfordrer i Tax Code of Con-
duct sine forvaltere til at udvise forsigtighed ved brug heraf.

Rollefordeling og ansvar

PensionDanmarks CFO er ansvarlig for den overordnede implementering af skattepolitikken
under rapportering til PensionDanmarks Risiko-og Revisionsudvalg. Skatteafdelingen er under
CFO’ens ledelse ansvarlig for den daglige efterlevelse af skattepolitikken.

Ikrafttreedelse

Skat er et dynamisk og komplekst omrade, hvor samfundsmaessige normer udvikler sig over
tid. PensionDanmark monitorerer Igbende skatteomradet og reviderer som minimum skatte-
politikken arligt.

Politikken er senest revideret den 24. februar 2020 og omfatter investeringer foretaget efter
denne dato.

Vedtaget af PensionDanmarks bestyrelse den 24. februar 2020.
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