Indrioi H. Porlaksson Januaar 2008

Utras og innras
Efnahagsleg og skattaleg ahrif

Inngangur

[ umraedu um utras islenskra félaga er oft vikid ad pydingu hennar fyrir islenskt
efnahagslif og rikisbuskapinn m.a vegna skatta sem pessi félog greida hér a landi.
Fjarfesting erlendra adila i islensku atvinnulifi hefur lika verid umraedd af sama
tiletni. Margt virdist 0ljost 1 pessari umfjollun og geetir tilhneiginga til alhaefinga og
fullyrdinga umfram pad sem efni standa til. { pessari grein er fjallad um nokkur
meginatridum sem varda efnahagsleg og skattaleg ahrif af islenskri fjarfestingu
erlendis og erlendri fjarfestingu 4 Islandi.

Vid athugun 4 gognum Sedlabanka fslands' um erlenda fjarfestingu 4 fslandi og
islenska fjarfestingu erlendis sést ad mikill voxtur hefur verid i hvoru tveggja &
sidustu arum og upplysingar Kauphallarinnar® um eignarhald 4 fyrirtaekjum, sem par
eru skrad, syna ad mikil tengsl eru & milli talna um islenskra fjarfestinga erlendis og
erlendra fjarfestinga 4 fslandi. Verdur pvi einnig fjallad um efnahagsleg og skattaleg
ahrif af slikum hringtengslum. { annarri grein verdur fjallad um eignarhald erlendra
adila & islenskum fyrirtekjum og hvada alyktanir megi draga af pvi a4 islenskt
efnahagslif og tekjur rikissjods.

Utrds og innrds

bad hefur tidkast upp 4 sidkastid ad nota ordid Utras um pad fyrirbaeri sem 16ngum
hefur verid kallad fjarfesting eda atvinnustarfsemi erlendis. [ ordinu utras felst
myndren upphafning og skirskotun til vikingatimans sem m.a. hefur gert pad ad
verkum ad uUtrasin er oft fremur skodud med gleraugum pjoddarstolts og sigurvimu en
af rauns@i. Andhverfu utrasarinnar p.e. fjarfesting erlendra adila hér &4 landi maetti til
samraemis kalla innras” og hefur hiin einnig verid borin lofi.

Fjarfesting og atvinnurekstur utan heimalandsins er yfirleitt talin vera af hinu goda
pegar litid er til efnahagslifs heimsins og einstakra landa. { pvi efni parf p6 ad fordast
alhafingu. Almennir kostir eru t.d. peir ad slik fjarfesting getur aukid utbreidslu
nyrrar tekni og pekkingar og leitt til betri nytingu a fjarfestingum sem og aukid
eftirspurn eftir voru, vinnu og pjénustu i landinu. Leidir hun pannig til aukins
virdisauka og tekna. Ahersla fjolpjodasamninga 4 ad ekki séu lagdar homlur &
fjarfestingar milli landa eru 4 grundvelli pessara sjonarmida litt umdeildar.

Med erlendri fjarfestingu er unnt ad nyta nattruaudlindir sem innlendir adilar hafa
ekki radid vid af fjarhagslegum, taeknilegum eda markadslegum astedum®. Sama ma
segja um vinnuafl hafi pad ekki verid fullnytt fyrir. Avinningurinn af nyrri
atvinnustarfsemi er folginn i peim virdisauka sem til fellur vid hana. Pessi virdisauki

' Hagtolur Sedlabankans, Greidslujéfnudur og erlend stada, Bein fjarmunaeign Islendinga erlendis, juli
2007 og Bein fjarmunaeign erlendra adila 4 fslandi, jali 2007.

2 Vefur The Nordic Exchange, 20 staerstu hluthafar; http://news.icex.is/attachments/other/Top20.htm

? Ordid innras er hér ekki notad i neikvaedri merkingu fremur en ordid utras en daemi eru um neikvaed
vidbrogo vid innrds sbr. umfjollun i Danmdérku um starfsemi fyrirteekja i islenskri eigu par.

* Daemi um petta er uppbygging alframleidslu 4 islandi.
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kemur fram i tekjum peirra sem ad starfseminni koma, launum starfsmanna, hagnadi
fyrirtaekja’, voxtum af lansfjarmagni og rentu fyrir afnot af audlindum.®

Eitt af pvi sem motar ahrif erlendrar fjarfestingar er atvinnuastandid i landinu. Hafi
atvinnuleysi verid til stadar skilar erlend fjarfesting hluta virdisaukans i gegnum
auknar launagreidslur sem aftur skapar aukna eftirspurn eftir vérum pjonustu og vinnu
i landinu. Af pessum asteedum skiptir mali hvort s atvinnustarfsemi sem um redir er
vinnuaflsfrek eda ekki. Sé atvinnustig hatt fyrir getur erlend fjarfesting haft i f6r meo
sér rudningsahrif, p.e. samdrattur verdur i annarri starfsemi og tekjur af henni minnka
vegna skorts 4 vinnuafli en launatekjur i heild geta aukist ef hin nyju storf eru
ardberari en pau sem hurfu.

Almennir kostir vid erlenda fjarfestingu, aukin hagkvaemni vegna betri nytingar a
fjarfestingum, bettri framleidsluteekni og nytingu vinnuafls o.s.fr. koma fram i pvi ad
meiri virdisauki verdur til skiptanna. Fra sjonarholi utrasarlandsins er pad einnig
jakveaett ad pegnar pess fa i sinar hendur hluta af peim virdisauka sem fellur til vegna
atvinnustarfsemi i 60ru riki. Hid neikvada vid erlenda fjarfestingu fra sjonarholi pess
lands sem verdur fyrir innrés er ad hluti af peim virdisauka sem skapast i landinu, m.a.
fyrir tilstilli innlends vinnuafls og eftir atvikum nattruaudlinda, rennur til erlendra
adila en ekki innlendra eins og veri ef starfsemin er fjArmdgnud med innlendu fé. A
vissan hatt eru hagsmunir pessarar landa pvi andstaedir.

Efnahagslegur avinningur hvors lands um sig, Utrasarlands og innrésarlands, veltur &
pvi hversu stor hluti virdisaukans, p.e. launa, hagnadar i einhverju formi, vaxta, skatta
og rentu, rennur til adila i pvi. R&dst pad ad verulegu leyti af pvi hvernig stadi er ad
pvi 1 hverju landi um sig ad tryggja ad sem staerstur hluti erlends virdisauka skili sér
inn 1 hagkerfid og ad sem minnstur hluti innlends virdisauka renni til erlendra adila.
peim efnum eru deemin arid misjofn’.

Efnahagsleg og skattaleg dhrif utrdsar frd Islandi

Utras islenskra adila er folgin i pvi ad Gtrasaradilinn hefur atvinnustarfsemi i 6dru
landi eda fjarfestir 1 slikri starfsemi med kaupum & hlutafé, an pess ad hafa sjalfa
starfsemina med hondum. Pridja afbrigdid fjarfestingar erlendis er folgid i
lanveitingum. Atvinnustarfsemi islensks adila erlendis getur verid med peim hatti ad
hann stofnar (kaupir) félag um rekstur i 60ru landi eda hann stofnsetur par utibu.
Erlenda fé€lagid er eftir atvikum dotturfélag eda hlutdeildarfélag. Skiptir pad engu i
skattalegu tillliti en i bokhaldi getur svo verid par sem dotturfélogin mynda samstaedu
med modurfélaginu og 60rum dotturfélogum.

bar sem starfsemi félagsins fer fram i 60ru landi verdur virdisaukinn til par. Til pess
lands fellur sa hluti hans sem kemur fram i launum starfsmanna par i landi og
hagnadur fyrirtekisins tilheyrir einnig hagkerfi pess lands nema ad pvi marki sem
hann er tekinn heim til eigendans sem ardur eda honum er uthlutad honum med 6drum

> Medtalin eru laun starfsmanna og hagnadur fyrirtackja sem selja framleidslu-fyrirtzekinu adfong og
pjonustu.

% Um petta er m.a fjallad i tveimur greinum minum i Morgunbladinu i april 2007, Audlindir og
Audlindir og ardur.

7| Nigeriu og i Noregi eru um 5% af olfu heimsins framleidd i hvoru landi um sig. Ein 16kustu lifskjor i
heimi eru i Nigeriu en i Noregi ein hin bestu. [ Nigeriu rennur nzr allur ardur af oliu ur landi en i
Noregi hefur hann verid notadur til ad byggja upp lifeyrissjod fyrir landsmenn.
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hatti. Ad pvi leyti sem fjarfesting erlendis er i formi lanveitinga feer lanveitandinn
hlutdeild i virdisaukanum med peim voxtum eda poknunum sem hann fer greidda.

Af pessu mé vera ljost ad fyrir islensks efnahagslif felast bein® ahrif af utras fyrst og
fremst i peim tekjum sem eigendur fjdrmagnsins, hvort sem er modurfélog eda
lanveitendur, taka til sin sem ard eda vexti.” Hver pessi ahrif verda radst svo af pvi
hvad verdur um petta €, hvort pvi er radstafad hér 4 landi eda flutt aftur Or landi og af
pvi hvada skattar eru greiddir af pessum tekjum.

Erlend dotturfélag og hlutdeildarfélog islenskra félaga falla ekki undir islensk
skattalog og greida ekki skatta hér 4 landi af hagnadi sinum. fslensku médurfélog
greida ekki heldur skatt hér & landi af hagnadi erlendra dotturfélaga. Breytir pad engu
pott velta og hagnadur dotturfélags sé talinn med 1 samstedureikningi
modurfélagsins.'® Sama gildir um Gtibu islensks félags erlendis. Détturfélog og tibu
falla undir skattalog pess lands par sem pau eru heimilisfost og starfa og greida par
skatta en ekki i heimalandi eigandans.'' Skattalegra 4hrifa af hagnadi erlends
dotturfélags eda hlutdeildarfélags gaetir hér a landi pvi adeins ad greiddur sé ardur til
modurfélagsins eda pad selur hluti i pessum félogum. [ pessum tilvikum eru
skatttekjurnar po dvissar.

Skatttekjur 4 {slandi af pvi ad erlent détturfélag eda hlutdeildarfélag greidi islensku
modurfélagi eda eignarhaldsfélagi ard eru yfirleitt engar. Ardurinn telst ekki til
skattskyldra tekna hja moédurfélaginu ef félagid sem ardinn greidir starfar i landi sem
hefur svipada skattaloggjof og OECD rikin hafa. Hins vegar kann islenski hluthafinn
ad hafa greitt afdrattarskatt af ardinu til pess lands par sem félagid starfar.'?

begar hér er komid, p.e. ardurinn kominn til landsins i hendur médurfélagsins, hefur
pvi engin skattskylda myndast né skattgreidsla til islenska rikisins farid fram. Skattur
til islenska rikisins af tekjum erlenda dottur- eda hlutdeildarfélagsins getur p6 komid
til med tvennum haetti sidar. Annars vegar ef modurfélagid selur hlut i doétturfélaginu
med hagnadi. [ pvi tilvikum getur félagid po frestad greidslu skattsins med
fjarfestingu 1 60rum hlutabréfum og pa ovist hvort og hvenzr til skattgreidslu komi.
Hins vegar ef moédurfélagid greidir hluth6fum sinum ard sem innifelur pann ard sem
pad hafdi fengid fra dotturfélagi sinu. S€ hluthafinn, sem ardinn fer, islenskur
einstaklingur eda sameignarfélag greidist 10% skattur en s€ hann islenskt hlutafélag
gildir sama og &dur er greint fra, p.e. ardurinn er ekki skattskyldur hja félaginu sem
feer hann greiddan.

¥ Obein 4hrif geta komid fram i pvi ad eignastada médurfélagsins styrkist og gerir pad betur i stakk
buio til ad takast & vid verkefni innanlands.

? [ umradum er stundum vitnad til pess sem marks um mikilvaegi ad starfsmenn erlendra
dotturfyrirteekja séu svo og svo margir midad vid islenska vinnumarkadinn eda ad veltan sé€ svo og svo
mikil. Hvorugt er nothafur nothaefur melikvardi.

' f umradum og kynningum 4 afkomu fyrirtzekja er jafnan vitnad i reikninga samstaedunnar, p.e. ad
meodtalinni afkomu og umfangi erlendra dotturfyrirteekja, og eru peir pvi ekki nothaef viomidun fyrir
efnahagsleg og skattaleg ahrif pessara fyrirtaekja.

" Modurfélagid getur haft tekjur af pvi ad veita dotturfélaginu og 68rum adilum erlendis pjonustu. Sé
htn veitt i heimalandi méodurfélagsins telst hin skattalega til tekna par.

12| tviskdttunarsamningum er oftast kvedid 4 um takmérkun 4 hve haan afdréattarskatt ma leggja 4 ard
sem greiddur er ur landi.
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Eins og framangreint ber med sér stofnast ekki til skattskyldu vegna hagnadar erlends
dotturfélags islensks félaga fyrr en hagnadurinn er greiddur islenskum einstaklingi eda
sameignarfélagi sem ardur. Hluthafar i sterstu islenskum félogunum eru fyrst og
fremst onnur félog, islensk og erlend auk skattfrjalsra lifeyrissjoda. Skiptir pvi miklu
fyrir skatttekjurnar i hvers eigu pessi félog eru og hvernig pau haga sinum malum.
Séu islensku eignarhaldsfélogin 1 eigu erlendra adila kann svo ad fara ad litill eda
enginn skattur verdi eftir 4 Islandi. Ardur greiddur erlendum adila satir lagri
skattlagningu eda engri og soluhagnadur er skattfrjals ef hann er nyttur til stofnunar
eda til kaupa 4 6drum hlutum p.m.t. hlutum i erlendum félogum.

Tekjur af lanveitingu islensks adila til erlends adila, p.e. vextir og adrar tekjur hans af
lanveitingunum eru skattskyldar hér a landi en til fradrattar fra peim koma vextir af
teknum lanum." Fari lanveitingin fram i gegnum dotturfélag eda utiba i 6ru landi
teljast pessar tekjur tilheyra pvi landi og eru skattlagdar par.

Af framangreindu mé rada ad efnahagsleg ahrif af utras koma fyrst og fremst fram i
peim ardi af erlendri starfsemi sem utrasaradilinn tekur til heimalandsins og peim
vaxtatekjum sem greiddar eru til landsins fyrir fjdrmagn sem upprunnid er i
heimalandinu. EOli malsins samkvaemt eru pad eigendur utrasarfyrirtekjanna og
eigendur lansfjdrmagns sem pessa avinnings njota i fyrstu umferd en hann getur leitt
til aukinna umsvifa 1 hagkerfinu ef pessum tekjum varid til neyslu eda fjarfestingar
innanlands. Sé eignarhaldid 4 utrasaradilanum i hondum félaga eda einstaklinga utan
landssteinanna eda ef lansfjirmagnid er komid erlendis fra raedst efnahagslegur
avinningur annarra en eigendanna sjalfra nar eingdéngu af pvi hvernig skattamalum er
hattad. Eignarhald erlendra adila & skradum islenskum félogum, einkum fjarmala-
fyrirtekjum sem eru ad storum hluta eigendur hinna erlendu ttrasarfyrirtekja, er mjog
mikid. Leidir pad til pess ad stor hluti af hagnadinum fer aftur ur landi.'

Skattheimtu af hagnadi af atvinnustarfsemi erlendis og skattheimtu af hagnadarhlutum
sem greiddir eru Ur landi er eins og framan greinir svo hattad ad litlar likur eru &
miklum skatttekjum. Einungis s4 ardur sem greiddur er einstaklingum ber nokkurn
skatt en 6vist er um skatttekjur af pessum hagnadi ad 68ru leyti."

Efnahagsleg og skattaleg ahrif innrdsar i islenskt atvinnulif.

Ahrif innrésar erlendra adila i islenskt atvinnu og efnahagslif eru spegilmynd af
ahrifum utrésar. Erlend fjarfesting hér a landi getur verid bein, p.e. pegar erlendur
aodili stofnar hér atvinnufyrirteeki eda rekur hér utibu. Demi um slikt eru
alverksmidjur og verktakastarfsemi eins og Impregilo. Erlendur adili getur einnig att
hlut 1 fyrirtekjum sem hér starfa an pess ad styra starfsemi peirra. Pridja form
erlendrar fjarfestingar eru lanveitingar erlendra adila til islenskra adila svo sem lén til
Landsvirkjunar vegna orkuvera, lan til byggingar a alverksmidjum o.s.fr.

¥ Flest 16nd, 6nnur en {sland, leggja afdrattarskatt 4 vexti sem greiddir eru Gr landi. i
tviskdttunarsamningum er oftast kvedio 4 um hamark eda nidurfellingu 4 slikum skottum. Ad pvi leyti
sem peir eru lagdir 4 1 hinu rikinu koma peir til fradrattar fra skatti hér & landi.

* [ annarri grein verdur fjallad um eignarhald erlendra adila 4 islenskum félogum, sem skrad eru i
Kauphéllinni.
' Reynt hefur verid ad mikla skattaleg ahrif , atrasar med pvi ad telja til skatta utrasrfélaga auk
tekjuskatts, virdisaukaskatt, tryggingagjald og jafnvel stadgreioslu af tekjuskatti starfsmanna. Slikt er
fraleitt. Virdisaukaskattur er eins og tekjuskatturinn kominn til vegna innlendrar starfsemi og er borinn
af innlendum vidskiptavinum. Stadgreioslan er ad sjalfsogdu hluti af tekjuskatti starfsmannanna og
tryggingagjaldio er somuleidis borid af innlendum starfsménnum.
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Erlend fjarfesting er efnahagslega mikilsverd vegna verdmataskdpunar sem ella
hefdi ekki ordid. Su verOmataskdépun kemur fram i peim virdisauka sem af
starfseminni hlyst og rennur til peirra adila sem leggja eitthvad til starfseminnar,
audlindir, vinnuafl, fjirmagn eda réttindi. Hlutur islenskra adila er laun starfsmanna,
hagnadur innlenra adfangasala og tekjuskattar'® sem félég i erlendri eigu og eigendur
peirra greida og audlindagjald sé pad tekid.

Efnahagslegu ahrif af innras eru hin somu og af ttras en med 6fugum formerkjum.
Virdisaukinn af starfsemi 4 Islandi deilist eins og 4dur i laun starfsmanna, hagnad
fyrirtekja, vexti af fjarmagni og rentu. Ofugt vid pad sem atti vid um Utrasina renna
laun starfsmannat til adila ad innlenda hagkerfinu og i flestum tilvikum fellur einhver
hluti af hagnadinum til innlendra fyrirtekja sem selja starfseminni vorur og pjonustu'’
en reikna ma med ad mestur hluti hans renni til hins erlenda fjarfestingaradila. Vextir,
p.m.t. vextir sem innlendir adilar greida vegna fjarfestinga sinna, t.d vegna
orkudflunar, renna til eigenda fjarmagnsins, sem reikna ma med ad séu erlendir pegar
um mjog stor verkefni er ad reda. Renta fyrir afnot af audlindum getur komid fram i
audlindagjaldi ef pvi er beitt, tekjum pess sem fer med nytingarréttinn eda pa ad
rentan rennur til eiganda framleidslustarfseminnar, p.e. hins erlenda fjarfestis. Ad pvi
leyti sem virdisaukinn rennur til erlendra eigenda framleidslufélagsins og
lansfjdrmagns redst innlendur dvinningur af pvi hverning stadid er ad skattlagningu.

Skattaleg ahrif af erlendu eignarhaldi eru einnig andhverfa pess sem sagt var um
utrasina. Oll atvinnustarfsemi erlendra adila hér 4 landi fellur undir islensk skattaldg
og eru dotturfyrirteki erlendra adila og utibl peirra skattskyld af peim tekjum sem hér
verda til.'"® A auki getur erlendum eigendum islenskra félaga verid gert ad greida
afdrattarskatt af peim ardi sem pau taka til sin fra félaginu og ad greida skatt af
hagnadi vid sélu 4 hlutabréfum i islenska félaginu."” Skattekjur af erlendri fjarfestingu
i formi lana er hins vegar engin. Vextir sem greiddir eru Ur landi eru ekki skattlagdir
hér olikt pvi sem er i flestum rikjum.

Skattaleg medferd virdisauka af erlendri fjarfestingu hér 4 landi er mjog mismunandi.
Sa hluti virdisaukann, sem fer i laun, sa&tir ad jafnadi mestri skattlagningu, hagnadur
félaga ad medtalinni rentu minni er skattlagdur vaegar og vextir til erlendra adila eru
skattfrjalsir. bott islenskar reglur um skattlagningu tekna af fjarfestingum erlendra
adila séu 1 flestu ad formi til sambarilegar pvi sem er 1 6drum 16ndum er skéttum hér
beitt i minna meli til ad tryggja innlenda hlutdeild i peim virdisauka sem hér skapast.
Med laekkun 4 tekjuskatti félaga 4 undanférnum arum hefur hluti Islands i pessum
virdisauka verid minnkadur verulega og engar radstafanir eru til stadar til ad hindra ad
renta af audlindum renni oskipt og litt skattlogd til erlendra adila. Adur hefur verid
minnst & skattfrelsi vaxta ar landi.

' Stundum er talid ad skatta eins og tryggingagjald og virdisaukaskatt eigi ad telja hinni erlendu
fjarfestingu til tekna en pad er alitamal einkum ef atvinnustigd er hatt.

' Daemi um slikt eru orkufyrirtzeki sem selja dlverum rafmagn og énnur fyrirtaeki sem selja peim
a0fong eda pjonustu.

'8 Um innbyrdis vidskipti pessara adila vid erlenda eigendur gildir armslengdarreglan.

" tviskdttunarsamningum er kvedid 4 um hamark eda nidurfellingu afdréttarskatts 4 ard sem greiddur
er fra Islandi og nidurfellingu skatts 4 s6luhagnad ad uppfylltum akvednum skilyrdum.
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Framangreint 4 ekki adeins vid um framleidslufélog i eigu erlendra adila svo sem
alver heldur einnig um fjarmalafélog og eignarhaldsfélog sem erlendir adilar eiga hér
a landi og hafa hagnad af hlutum i islenskum og erlendum félogum p.m.t.
utrasarfélogum. bar reglur sem & pessum vettvangi gilda gera pad ad verkum ad badi
sd hagnadur sem pessi félog fa erlendis fra og af innlendri starfsemi peirra & greida
leid Ur landi an pess ad veruleg skattlagning komi til. Lekkun tekjuskatts a félog a
undanféornum 4rum hefur ennfremur aukid pann hluta hagnadar peirra sem horfid
getur litt skattlagdur ar landi.*

Samandregnar niourstoour

bott erlend fjarfesting séu jafnan talin hafa jakvaed ahrif & efnahagslif og auki pann
virdisauka sem er til skiptanna eru pessi dhrif had adstedum i hverju landi 4 hverjum
tima. Efnahagslegt gildi fjarfestinga yfir landameeri fyrir pau 16nd sem hlut eiga ad
mali reedst af pvi hvernig astand er 1 hvoru landi um sig einkum vardandi eignarhald a
félogum og skattamal 1 pvi.

Ahrif utrasar islenskra adila & islenskt efnahagslif eru ad likindum ekki ekki mjog
mikil par sem oliklegt er ad mikill hluti af hagnadi af starfsemi erlendis skili sér i
hendur innlendra adila og sé radstafad hér 4 landi.*' Skatttekjur islenska rikisins af
atvinnurekstri islenskra adila erlendis eru ekki miklar vegna skattareglna og pess
hvernig eignarhaldi 4 islenskum félogum er hattad.

Ahrif beinnar erlendrar atvinnustarfsemi 4 Islandi 4 efnahagslifid eru margpeaettari og
avinningur fyrir efnahagslifid torrdonari m.a.vegna ovissu um fornarkostnad. Auk
vinnulauna er dvinningurinn fyrst og fremst folginn i hagnadi innlendra adfangasala
og skottum & félog 1 erlendri eigu og eigendur peirra. Liklegt er ad innlend hlutdeild i
virdisauka af erlendri atvinnustarfsemi hér 4 landi sé hlutfallslega fremur litil.

broun vidskiptaumhverfis & sidustu d&rum hefur audveldad flutning Ur landi & hagnadi
hvort sem er af innlendri starfsemi eda utrasarstarfsemi og breytingar a skattalogum,
m.a. lekkun a tekjuskatti félaga hafa aukid pann hluta hagnadar sem farid getur
skattfrjals eda litt skattlagdur ur landi.

Eftirmali. Ao flytja félog til utlanda

[ umreedum um utrasarfélog hefur pad verid haft 4 ordi, stundum sem hotun, ad eitt
eda annad pessara félaga kunni ad flytja sig ar landi ef ekki er farid ad vilja pess.
Afleidingar pess fyrir efnahagslifid og afkomu rikisins verid maladar dokkum litum
og enduromadar gagnrynislaust af dhrifagjornum.

[ pessu efni parf ad hafa i huga ad félog er ekki hagt ad flytja milli landa med
pennastriki einu. Vilji eigendur hatta starfsemi félags hér 4 landi verda peir ad slita
pvi eda selja pad 1 hendur annarra. Vi0 slit eru eignir seldar, reksturinn gerdur upp og
greiddir skattar af uppséfnudum hagnadi. Kjosi eigendurnir ad selja félagid, p.e.
hlutina i pvi i hendur annarra, e.t.v. félags sem peir eiga erlendis™, starfar félagid

* annarri grein verdur fjallad um eignarhald erlendra adila 4 islenskum félogum, sem skrad eru i
Kauphollinni.

2! Helsti 4vinningurinn kann ad felast i auknum umsvifum moédurfélagsins hérlendis, p.e. auknum
launum starfsmanna og betri afkomu pess vegna.

*? Eignarhald 4 islensku fjarmalafyrirteekjunum er pegar ad svo miklu leyti i hdndum erlendra adila ad
ekki veeri um mikla breytingu ad rada.
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engu ad sidur afram hér 4 landi med islenska starfsmenn og borgar skatta af peirri
starfsemi pott einhver starfsemi hofudstodva kunni ad faerast til annars lands.

bad er starfsemin hér 4 landi, sem fyrst og fremst hefur pydingu fyrir islenskt
efnahagslif og skatttekjur rikissjods. Breyting a eignarhaldi og flutningur hofudstodva
hefdi ekki storfelld ahrif ef félagid heldur afram starfsemi sinni hér™. Vilji félagid
ekki sinna starfsemi hér, t.d. innlendri bankastarfsemi, munu adrir adilar vafalitid
yfirtaka hana, skapa hér fleiri storf en peir 4dur hofou og skila meiri hagnadi og
skatttekjum en adur.

Vissulega er skadi ad pvi ad vel sted og vel rekin fyrirteeki heetti hér storfum en pad
er langt 1 frd ad vera héradsbrestur.

3 Hofudstodvarnar hafa ad sjalfsdgdu ymsa starfsemi med héndum, sem fzerast myndi ur landi, og paer
geta haft tekjur af ad pjonusta adrar einingar samstedunnar. Tekjutilfeerslu milli eininga i samstaedunni
og hofudstodvanna eru takmork sett af &durnefndri armslengdarreglu.



