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1 FORMALI

i juni sidastlidnum skipadi fjarmala- og efnahagsradherra starfshdp sem atlad var ad leggja
mat & umfang fjarmagnstilfaersina og eignaumsyslu & aflandssvaedum, p.e. i rikjum sem
skilgreind eru sem lagskattasvaedi og takmarka midlun upplysinga um eignir og tekjur milli
landa. Starfshdpnum var falid ad annars vegar ad leggja tolulegt mat & pad umfang og hins
vegar datla mogulegt tekjutap hins opinbera af slikum umsvifum.

i starfshépnum attu sati  Sigurdur Ingdlfsson, formadur, Andrés Pporleifsson fra
Fjarmalaeftirlitinu, Anna Borgpdrsdottir Olsen fra fjarmala- og efnahagsraduneytinu, Bjorn R.
Gudmundsson fra Hagstofu islands, Fjola Agnarsdéttir fra fjarmala- og efnahagsraduneytinu,
Gudmundur Sigbergsson fra Sedlabanka islands, Sigurdur H. Ingimarsson fra
skattrannsdknastjéra og Sigurdur Jensson fra rikisskattstjéra. Starfsmadur hopsins var iris H.
Atladottir fra fjarmala- og efnahagsraduneytinu.

Starfshdépurinn fundadi vikulega fra pvi hann var skipadur, samtals 15 skipti. Medlimir hopsins
fengu radleggingar fra James S. Henry, bandariskum sérfraedingi i aflandsvidskiptum
fjdrmalakerfa. Henry fundadi med hopnum asamt pvi ad halda opinn fyrirlestur i Haskola
islands um vidfangsefnid i alpjédlegum samanburdi. Jafnframt fundadi formadur hopsins med
fyrrum starfsmonnum einkabankapjonustu og fleiri sérfrodum adilum.



2 SAMANDREGNAR NIDURSTODUR

2.1 Fjarmagnsflottinn mikli

pott lengi hafi verid nokkud um undanskot fjarmuna a erlenda leynireikninga hérlendis verdur
stokkbreyting a flaedi fjar til aflands- og lagskattasvaeda 4 fyrsta aratug pessarar aldar. Fjoldi
aflandsfélaga i eigu islendinga fertugfaldast frd 1999 fram ad hruni og eignir i styringu islensku
bankanna i Luxemborg 46-faldast a sama timabili. Pessi aflandsvaeding islenskra eigna er
68rum praedi ,pjodernissinnud®, pvi aflandsfélogin fjarfesta i storum stil & islandi. Pannig eru
56% Urvalsvisitélu Kauphallarinnar i eigu aflandsfélaga i &rslok 2007, eda um 1.500 ma.kr.
Pessi félég voru ad langmestu leyti i eigu Islendinga og sama gilti um &éskrad félég i
aflandseignarhaldi. A pessum tima ma etla ad allt ad 70% eignasafns eignastyringar islensku
bankanna i LUxemborg hafi verid bundin i islenskum hlutabréfum.

Pessi préun stendur i nanu sambandi vid mikla innlenda eignaverdspenslu, Utlanavoxt og
rottaeka fjarmalavaedingu islensks samfélags a timabilinu. Markadsverd hlutabréfa sjofaldadist
frd aldamétum til arsloka 2007. Utlan bankanna tiféldudust & sama tima. [ ljési vidtaeks
eignarhalds i gegnum aflandsfélog i Kauphdllinni ma alykta ad hluti erlendrar eignaaukningar
islendinga pegar lidur & aratuginn hafi ekki komid til af flutningi nys fjar Or landi, heldur vegna
eignaverdspenslunnar heima fyrir. A3 sama skapi tapadist mikid af pessu fé i bankahruninu,
ekki sist vegna verdfalls a islenskum hlutabréfamarkadi.

Eins og Panamaskjolin gefa til kynna var umfang aflandsvaedingar islensks efnahagslifs
einstakt i heiminum & pessum tima. Aflvakinn var islenska fjarmalaundrid og drifkrafturinn
skattahagraeding og virk markadssetning islenskrar sérbankapjonustu i Luxemborg.

A sama hatt og Rannsoknarskyrsla Alpingis leiddi i ljés dkvedin lausaték i opinberri umgjord
um fjarmalakerfid a pessum tima, virdast islensk skattalog hafa gefid meira svigrum til
flutnings eigna Ur 16gsdégunni med l6glegum haetti en vida annars stadar, en eftirfylgni og
gagnaskraning a pessu svidi hélt ekki i vid hradan voxt fjarmagnsflutninga.

Sem daemi ma nefna ad Bandarikin innleiddu CFC-16ggjof & sjounda aratug sidustu aldar og
Danir, Sviar og Nordmenn fyrir 2004, en henni er &tlad ad hindra leynd og skattsnidgongu
med malamyndaeignarhaldi i gegnum aflandssvaedi. A islandi toku reglurnar aftur @ moti ekki
gildi fyrr en 2011, pegar allt var um gard gengid.

Umtalsverdir annmarkar & gagnaskilum og skraningu torveldudu greiningu nefndarinnar a
timabilinu fra aldamotum og nokkud fram yfir hrun. Pé syndi greiningin ad rekja ma sérst6du
islenskra pegna medal annarra pjéda a pessu svidi beint til hinnar hrédu fjarmalavaedingar
samfélagsins & drunum 2003-2008, en islensk 10ggjof og stjornkerfi voru hvorki undir hana
buin né brugdust vid henni i tima.

Petta eru ad mati hdpsins gagnlegar nidurstddur, en po pvi marki brenndar ad horft er um oxl
en ekki til framtidar. A sama hatt og yfirvold & svidi fjarmalastédugleika mega ekki leggja alla
aherslu a ad fyrirbyggja sidasta hrun, verdur stefnumaotun stjornvalda a pessu svidi ad byggja a
skyrri syn & hvernig undanskot og snidganga eru likleg til ad proast i framtidinni.

Aflandid er ekki landfraedilegt hugtak og pad er a reki i vissum skilningi pess ords. Hugsanlegt
er ad hefdbundin notkun aflandsfélaga sé & undanhaldi um pessar mundir eins og vikid er ad
sidar i skyrslunni, en midad vid paer freistingar sem felast i pessari hattsemi er allt eins liklegt
ad annad komi i stadinn.



Rétt eins og hrod fjarmalavaeding og Utras voru helstu einkenni hagprdéunar a sidasta aratug
setur hinn 6ri voxtur ferdapjonustunnar svip sinn a pennan aratug. NU pegar heyrast raddir um
ad hann sé ekki ad skila sér ad fullu i hagvexti heima fyrir og tekjuaukningu hins opinbera.
Undirstrika ber ad enginn domur er lagdur a petta hér. i ljosi reynslunnar er hins vegar gzt og
almenn pumalfingursregla, ad ef atlunin er ad fyrirbyggja tjonid adur en pad verdur ad
veruleika sé best ad beina sjonum framar 68ru ad peim greinum millirikjavidskipta par sem
virdisaukinn er mestur og vex hradast hverju sinni.

2.2 Milliverdlagning i utanrikisvidskiptum

Olégmeet milliverdlagning i véruvidskiptum milli rikja er algengt form undanskota i mérgum
I6ndum. Petta & ekki sist vid par sem pjonustugreinar eru ekki komnar til mikils proska, s.s. i
brounarrikjunum. Med vaxandi hlutdeild peirra, sér i lagi fjarmalapjonustu, vex aftur & moti
hlutdeild l6glegrar snidgongu sem byggir & fjarmalatekni og flutningi & oefnislegum
verdmatum.

Milliverdlagning felst oftast i pvi ad innflutningsverd er skrad haerra en raunverulegt
innkaupsverd, eda ad Utflutningsverd er skrad of lagt. Pannig verda til tekjur erlendis sem
safnast fyrir & aflandssveedum. Long hefd er fyrir slikum vidskiptahattum hérlendis.
Svokalladar ,spegilrannsdknir® (e. mirror study) hafa verid gerdar & umfangi peirra i ymsum
heimshlutum med pvi ad bera skipulega saman heimildir um verd i uppruna- og
akvordunarlandi. Timamisraemi, frilagerar og vorudreifingarmidstédvar, gengismunur o.m.fl.
geta skekkt b4 mynd sem gégnin gefa, auk pess sem island er svo litid ad pad flokkast oft
undir ,annad" i tolfraedi sem adrar pjodir birta. bvi parf ad ryna gogn um millirikjavidskipti
mjog vandlega til ad komast ad areidanlegri nidurstodu. Starfshopnum vannst ekki timi til
bess i petta sinn. Med fyrirvara um pad ma pé setja fram einfalda nalgun og byggja a henni
alyktanir i likingu vid paer sem dregnar hafa verid i 68rum I6ndum a grundvelli timafrekrar
greiningar, ef haft er i huga ad dvissa um nidurstoduna verdur pa sem pvi nemur meiri.

Munur & verdmaeti skradu i uppruna- og mottokulandi er alls um 636 ma.kr. a verdlagi hvers
ars i gdégnum um millirikjavidskipti Islands yfir pad 25 ara timabil sem gdgnin na til, eda fra
1990 til 2014. Skattrannsoknir og vitnisburdur peirra sem til pekkja benda til pess ad 10%
ouppgefin ,umbodslaun" af innkaupsverdi, eda 11,11% alag a sannvirdi, hafi lengi verid
vidmidid hérlendis hja peim sem stundudu petta, sem audvitad voru ekki allir. SU tala er af
sOmu staerdargradu og sa edlilegi verdmunur sem rekja ma til flutningskostnadar, umsyslu og
trygginga. Pvi ma telja nokkud varfaerid ad nota 10% af mismuninum par sem island a i hlut.
Pad jafngildir pvi ad einn af hverjum tiu inn- og Utflytjendum hafi astundad o6logmeeta
milliverdlagningu, en adrir ekki. Sé gert rad fyrir pvi ad umraett fé hafi fallid til jafnt og pétt yfir
allt timabilid gerir pad rimlega 2,5 ma.kr. hvert ar i 25 ar. Hafi féd verid vistad oskert allt
timabilid & oskattlogdum bankareikningum med hoflegri innstaedudvoxtun (1%), gefur pad
140 ma.kr. i arslok 2015 ad teknu tilliti til gengisprounar a timabilinu.

Hér er hvorki tekid tillit til kostnadar vid radgjof og umsyslu né radstéfunar fjarins til neyslu og
myndi matid laekka ef pad veeri gert. Hitt er jafn ljost, ad milliverdlagning af pessu tagi hefur
verid astundud hérlendis mun lengur en a pvi timabili sem gognin na til og geaeti pvi uppsafnad
fé einnig verid mun meira.

Visbendingar eru um ad dregid hafi Ur undanskotum & formi hefébundinnar milliverdlagningar
a pensluarunum, pegar morg rotgroin fyrirtaeki komust i nyjar hendur og svigrum til 16glegrar
skattasnidgongu og fjarmagnsflutninga til lagskattasveeda med 68rum adferdum jokst i takt



vid fjarmalavaedinguna. Eftir hrun var eftirlit med gjaldeyrisskilum hert til muna. A méti ma
benda & ad pad vidtaeka haftakerfi sem hér var vid lydi naer alla sidustu 6ld dugdi ekki til ad
stemma stigu vid slikum undanskotum, svo ekki er haegt ad ganga ad pessu sem visu. bag,
hvernig henni er deilt nidur a timabil breytir p6 ekki heildartélunni sem hér er 16gd til
grundvallar. Hefur pessi tilgata pvi ekki onnur ahrif en pau ad sama azetlada fjarhaed dreifist a
skemmra timabil og drsmedaltalid verdur ad sama skapi haerra. Vegna avoxtunarahrifa verdur
nidurstadan nokkud haerri ef gert er rad fyrir pessu, eda 160 ma.kr. midad vid ad
milliverdlagning hafi lagst af eftir 2002. Mat hdpsins a pessum fjarmunum er pvi a bilinu 140-
160 ma.kr., med midgildi i 150 ma.kr.

2.3 Eigniristyringu erlendis

Alitid er ad alpjédleg einkabankapjonusta vid vel staeda einstaklinga nyti i miklum maeli
aflandseignarhald fyrir peirra hond og hafa menn notfaert sér pad til pess ad datla umfang
heildareigna a aflandssvaedum. Vitad er ad petta atti vid um eignastyringarpjonustu islensku
bankanna i Luxemborg fyrir hrun skv. lekagégnum og ad mikill meirihluti aflandsfélaga
islenskra pegna voru stofnud fyrir milligéngu peirra.

Torvelt reyndist ad nalgast itarleg gogn um umfang eignastyringarpjonustu islensku bankanna
i Luxemborg og fyrir pbau fyrirtaeki sem lita ma a sem arftaka peirra i pessu tilliti eftir hrun tékst
pad alls ekki innan timarammans. Var pvi notast vid nalgun a pessum umsvifum sem midast
vid arid 2007 og leidrétt fyrir liklegri avoxtun til dagsins i dag. Par vega pyngst likleg affoll af
pessum eignaséfnum vid verdhrun islensks hlutabréfamarkadar a arinu 2008, en gegnisproun
krédnunnar vegur & moti. Hlutfalla purfti nettdstodu islenskra pegna og aflandsfélaga i peirra
eigu af heildarstaerd pessara eignasafna a grundvelli vidtala vid fyrrum starfsmenn bankanna
og annarra tilfallandi upplysinga.

Med fyrirvara um pessi vandamal faest su nidurstada ad hlutdeild islenskra adila i
heildarumsvifum eignastyringar islensku bankanna ad fradreginni skuldsetningu hafi verid um
3,8 ma. evra af teeplega 13 ma. evra heildarumsvifum peirra arid 2007, eda um 345 ma.kr. &
gengi pess ars. Fyrir liggja visbendingar um ad allt ad 70% eignasafnanna var fjarfestur i
islenskum hlutabréfum sem topudu 9o% af verdgildi sinu i hruninu og reyndar 95% i erlendri
mynt talid, pegar krénan helmingadist samhlida ad verdgildi. pvi verdur ad gera rad fyrir pvi ad
i hruninu hafi pessi eignaséfn glatad stérum hluta af verdmeeti sinu. A pad ekki sist vid vegna
bess ad pau voru mjog skuldsett. Vegna skuldsetningarinnar verdur ad gefa sér tiltdlulega
floknar forsendur til pess ad meta hversu mikid tapid var. Ef reynt er ad geeta jafnvaegis i pessu
faest suU nidurstada ad su upphaed sem eftir stdd hafi verid i kringum 100 ma.kr. a gengi arsins
2007, en hun geti einnig hafa verid mun laegri, eftir tulkun & eignastyringarsamningum
bankanna vid umbjodendur sina. Midad vid varfaernar forsendur gaetu adeins um 60 ma.kr. af
eignum | styringu hafa bjargast 2008 og veeru pa 110-190 ma.kr. i dag skv.
avoxtunarforsendum. A hinn boginn maetti med nokkurri bjartsyni gera rad fyrir pvi ad litid tap
hafi verid af erlendum eignum og ahrif girunar verid litil og yrdi mat a eignastodunni i dag pa a
bilinu 200-350 ma. kr. eftir dvéxtun. RUmar bilid 110-350 ma. kr. sem faest med pessum haetti
adrar hoflegar tilgatur hopsins.

Mikil ovissa kallar & pad ad gera rad fyrir nokkud breidu bili ad pvi er vardar mat a stddu
bessara eigna i dag. Samkvaemt Utreikningum og forsendum starfshopsins liggur mat &
pessum fjarmunum & bilinu 110-350 ma.kr. med midpunkt i um 230 ma.kr.



2.4 Oskradar fjarmagnstilfzerslur

i gognum Sedlabanka islands um utanrikisvidskipti og fjarmagnsjofnud & timabilinu og fram til
2010, er mikid misraemi sem safnast fyrir undir lionum ,skekkjur og vantalid" (e. net errors and
omissions). Med nokkurri einféldun ma segja ad petta sé til marks um 6flun erlends gjaldeyris
umfram skrada radstofun, sem tulka ma med peim haetti ad ekki séu til heimildir um pad hvert
peningarnir foru. betta leyfir audvitad alls ekki pa alyktun ad pessi mismunur sé dyggjandi
sonnun fyrir fjarmagnsflotta, pott formerkid stemmi og rikur hvati hafi verid til misferlis a
beim tima sem um radir. Ofug alyktun er po6 leyfileg, ad hafi veri6 um dulda
fjdrmagnsflutninga ad raeda a pessu timabili er mjog liklegt ad peir hefdu a.m.k. ad hluta til
birst med pessum heetti.

Mest er misraeemid i pessum gdgnum 2009, en gagnstaed skekkja, p.e. skrasett radstofun
gjaldeyris par sem uppruninn er ekki pekktur, jafnar sian Ut misvaegid ad hluta. Ef gert er rad
fyrir hinu versta, getur hid fyrrnefnda verid til marks um dulinn fjarmagnsflotta, en hid sidara
um peningapveetti. A gengi arsins 2015 stendur enn i dag eftir misraeemi upp @ um 400 ma.kr.
fra arinu 2010, eftir miklar sviptingar & arunum 2007-2009.

Hinn moguleikinn er sa ad hér sé ad mestu leyti um storfelldan gagnavanda ad raeda, p.e.
vanskraningu, uppsafnadan gengismun gjaldmidla, ranga verdlagningu eignamegin o.fl.
Hallast peir sem mest hafa unnid med pessi gogn hérlendis fremur ad peirri skyringu.

Til ad geeta jafnvaegis a milli pessara sjonarmida er gert rad fyrir pvi hér ad villur i
gagnaskraningunni sjalfri skyri hluta vandamalsins en pad megi einnig ad hluta rekja til pess
ad fjarmunir séu i reynd ad fara Ur landi an pess ad gerd sé grein fyrir rddstofun peirra.

Ef vid litum svo & ad hvor skyringin um sig eigi vid um fjéréung skekkjunnar, en jafnar likur séu
a hvoru um sig ad pvi er vardar pann helming sem eftir stendur, faest su alyktun ad
uppsafnadur fjarmagnsflotti fra islandi & pennan meelikvarda gaeti numid a bilinu 100-300
mo.kr., med midpunkt i 200 mo.kr. Ekki eru forsendur til pess ad reikna avoxtun a pessa
fjarhaed, svo mikil 6vissa rikir um tilurd hennar, p.4 m. med tilliti til timasetningar.

Eins og adur segir er ekki haegt ad Utiloka ad hér hafi verid heidarlega ad 6llu stadid, pvi edli
malsins samkvaemt er ekki haegt ad segja neitt um pennan afgangslid med vissu an frekari
rannsokna. En einmitt pess vegna verdur heldur ekki hja pvi komist ad gera rad fyrir peim
moguleika ad petta endurspegli ad hluta til fé sem falid er & aflandsreikningum erlendis, svo
sem gert er i rannsoknarskyrslu eftir Henry (2012) og i fleiri alpjédlegum rannséknum a
fjarmagnsflotta.

i josi pess sem hér er sagt parf vart ad taka pad fram ad starfshopurinn telur brynt ad gégnin
verdi rannsokud nanar med tilliti til pess ad hve miklu leyti er um ad raeda tilviljunarkenndar
eda kerfisbundnar villur og ad hversu miklu leyti 6logmaetar fjarmagnshreyfingar valda
misraaminu.

2.5 Samantekt a télulegum nidurst6dum

Pegar petta er tekid saman verdur ad huga ad pvi hvort liklegt sé ad paer fjarhaedir sem um
raedir skarist ad einhverju leyti og pvi geti verid um tvitalningu ad raeda. Pannig er ekki haegt
ad utiloka ad sjodir sem sofnudust fyrir i milliverdlagningu voruvidskipta kynnu ad hafa leitad
ad einhverju leyti i eignastyringu islensku bankanna i Luxemborg pegar a leid og jafnvel tapast
ad miklu leyti. Ekki er heldur loku fyrir pad skotid ad misraeemi i skradum gjaldeyristilfaerslum
geeti skarast vid mat a eignastyringu, a.m.k. ad svo miklu leyti sem pad er tilkomid fyrir fall



bankanna. En eigi hvort tveggja vid ad fullu hefur ekkert annad islenskt fé verid i eignastyringu
hja dotturfélogum bankanna i Luxemborg pegar mest var og midad vid mat hopsins (345
ma.kr.). Matid @ umfangi eignastyringar einnar og sér yrdi pa nidurstadan, p.e. um 230 ma.kr. i
dag ad teknu tilliti til taps og avoxtunar.

Svo mikil skorun er dlikleg. Samkvaemt vitnisburdi fyrrum starfsmanna sérbankapjonustunnar
i Luxemborg gatu islensku bankarnir ekki bodid pad sem i einkabankapjonustu er kallad
perception of privacy. Var vidskiptavinum ad sogn gerd grein fyrir pvi ad bankinn gaeti ekki
tryggt fullkomna leynd endanlegs eiganda fjar gagnvart islenskum yfirvéldum. | peim tilfellum
sem uppruni fjarins var l6gmatur er ekki vist ad petta hafi komid ad sok, en badi i
milliverdlagningu og par sem radstofun fjar er ekki skrad er um illa fengid fé ad raeda. bvi ma
telja liklegra ad menn hafi vistad fé sitt annars stadar en hja islensku bénkunum pegar svo var i
pottinn buid. Ef pessar roksemdir eiga vid og pessar prjar fjarhaedir eru ekki sdmu peningarnir
ma leggja paer saman.

Til einféldunar er heppilegra ad setja fram eina tolu fyrir hverja matsadferd og geta peir sem
telja sig hafa gddar astaedur til ad velja annad hvort laegra eda haerra matid i hverju tilfelli pa
hlutfallad alyktanir sinar midad vid pad. Nidurstadan verdur pa um 150 ma.kr. vegna
milliverdlagningar i voruvidskiptum, 230 ma.kr. vegna eignastyringar og 200 ma.kr. vegna
misraemis i vidskipta- og fjarmagnsjoéfnudi, eda samtals 580 ma.kr.

Ef starfshopnum hefur audnast ad vera ohlutdraegur i forsendum sinum og greiningu, vegur
ovissan jafnt til beggja hlida i matinu og liklegasta fjarhaedin er 5680 ma.kr. m.v. lok ars 2015.

Tafla 1: Mat d eignastédu d ldgskattasveedum 2015 (ma.kr.)

Uppruni [ matsadferd Midgildi mats
Milliver8lagning 1990-2014 150
Eignastyring i LUxemborg 2007/ 2015 230
Oskradar fjarmagnstilfaerslur 200
Samtals 580

Til ad setja petta i samhengi er um ad raeda ruman fjordung af landsframleidslu arsins 2015.
petta jafngildir einum fimmtanda hluta af lauslega asetludum hreinum heildareignum
bjodarinnar (7%) og teepum fjordungi fjarmalalegra eigna ad fradregnum skuldum (23%).

Einnig ma lita til pess ad hlidstaed rannsokn hefur stadid yfir i Danmorku & undanférnum
manudum og er ahugavert ad bera pessa nidurstddu saman vid pad sem su athugun leiddi i
ljés. Nidurstada hennar hefur ekki enn verid gerd opinber, en skv. visbendingum sem
starfshopurinn fékk er islenska talan nzer ferfalt haerri & hvert mannsbarn en su tala sem
danska rannsoknin leiddi i ljés. Midad vid sérstédu islands i Panamaskjélunum og umfang
islensku aflandsvaedingarinnar a fyrsta aratug aldarinnar hljdmar pad hutfall ekki svo fjarri
lagi. Par sem ekki liggur fyrir hvernig stadid var ad donsku rannsokninni, verdur po ad setja
fyrirvara um slikan samanburd med tilliti til peirrar adferdafraedi sem beitt er i hvoru tilvikinu.

Pad yfirlit sem hér er gefid yfir fjarmagnstilfeerslur og eignaumsyslu a lagskattasvaedum er
langt fra pvi ad vera teemandi. Alpjédleg storfyrirtaeki nyta sér morg hver pa moguleika sem
hagraeding innan samstaedu yfir landameeri gefur, t.d. med pvi ad faera defnisleg verdmeeti og
tekjur af peim i dotturfélog a lagskattasveedum eda beita fjarmalataeknilegum stroktorum til
bess ad flytja ard pangad sem gjold eru laegst. islenski kaupskipaflotinn er allur skradur



erlendis og dhafna- og starfsmannaleigur ma telja anga af sama meidi, svo dami séu tekin.
Petta maetti einu nafni kalla ,hentiskraningu® eigna og tekna. Ad svo miklu leyti sem islensk
fyrirtaeki eda fyrirtaeki med starfsemi & islandi astunda slikt, vaeri vid hafi ad telja pau umsvif
med i pessari greiningu. Til pess var p6 rannsokninni of préngur stakkur skorinn. Verdur ad lita
svo a ad paer fjarhaedir sem tilgreindar eru hér séu vantaldar sem pvi nemur.

Annar mikilvaegur fyrirvari sem vid haefi er ad setja & pessum stad, er ad su athugun sem hér a i
hlut beinist adeins ad uppsofnudu fjadrmagni i eigu vel stedra einstaklinga og fyrirtekja a
aflandssvaedum. Fyrir liggur ad skattahagraeding fjolpjddlegra storfyrirtaekja getur valdid
a.m.k. jafn miklu tekjutapi fyrir rikin par sem starfsemin fer fram og hagnadurinn zetti med
réttu ad falla til. Par er aftur @ moti ekki um ad raeda héfudstdl i sama skilningi og pann sem
hér er leitast vid ad meta. Snidganga pessara adila byggist oftast & fjarmalataekni eda
aflandsskraningu oefnislegra verdmaeta sem erfitt er ad setja annan verdmida a en pann sem
tekjurnar gefa tilefni til. Mat & pessum umsvifum krefst pvi annarra adferda en hér er beitt og
kallar & sérstaka rannsokn.

Ad lokum ber ad geta pess ad hér er adeins gerd tilraun til pess ad meta fjarmalalegar eignir,
b.e. bankainnstaedur og verdbréf af ymsum gerdum. betta felur einnig i sér akvedid vanmat,
bvi ekki er oliklegt ad einhver verdmaeti séu bundin i peningasedlum, listaverkum,
gullstongum, lystisnekkjum og skidaskalum, eins og vid & hja 6drum pjodum. Med pessum
haetti er matid pé sambaerilegt vid paer kannanir sem gerdar hafa verid erlendis og visad er til
hér, en par er einnig midad einungis vid fjarmalaeignir, p.e. bankainnstaedur og verdbréf.

Matid myndi ugglaust haekka talsvert mikid ef haegt veeri ad taka pessa paetti med i
reikninginn.

Ad lokum ma fyrir forvitni sakir velta upp peirri spurningu hvort fjarfestingarleid Sedlabankans
hafi ordid til pess ad eitthvad af pessu fjarmagni fluttist aftur heim eftir hrun. begar litid var til
patttoku i fjarfestingarleidinni fengust paer upplysingar, ad fra sveedum sem skilgreind eru
sem lagskattasvaedi samkvaemt lista fjarmala- og efnahagsraduneytisins toku 7 l6gadilar i
meirihlutaeigu islenskra adila patt i einhverju af 21 Utbodi fjarfestingarleidar & drunum 2012
til 2015 med 13 m. evra alls. Fra Luxemborg, Kypur og Méltu toku alls 12 l6gadilar i
meirihlutaeigu islenskra adila patt i utbodunum, alls med 41 m. evra. betta ma tvofalda par
sem adilarnir purftu ad skipta 68ru eins & alandsgengi til pess ad uppfylla skilyrdi utbodsins. Er
pvi alls um 108 m. evra ad raeda, eda rumlega 14 ma.kr. & gengi dagsins i dag. betta er
overuleg fjarhaed hvort sem Iitid er til setladra aflandseigna i heild (<3%) eda eignarhalds
aflandsfyrirtaekja i Kaupholl 2007 (<1%). Pad sem mali skiptir i pessu samhengi er pé pad, ad
bessir fjarmagnsflutningar dragast ekki fra aflandseignum islendinga par sem fjarmunirnir eru
enn i eigu aflandsfélaga. Hitt er aftur 8 moti ekki Utilokad, ad af 226 mo.kr. sem eftir standa af
beim 240 mo.kr. sem fjarfestingarleidin skiladi, kann eitthvad ad vera fé sem verid er ad feera
Ut Ur aflandsfélégum i eigu islendinga og inn i islensk félog eda yfir a nafn einstaklinganna
sjalfra. Slikt er aftur @ méti afar torvelt ad greina svo vel sé.

Sedlabankinn hefur aftur @ moti veitt adilum sem synt hafa fram a samfellt eignarhald &
aflandskréonum heimild til pess ad flytja peer heim til islands, enda synt fram & ad ekki hafi
verid att vidskipti med paer kronur a aflandskronumarkadi. Samtals nema undanpagur til
flutnings aflandskrénueigna hingad til lands 28 mé.kr. | hvada tilgangi pad fé var flutt Ut
upphaflega er ¢ljdst, en ekki er oliklegt ad pad hafi verid vegna skattalegrar hagraedingar og
teljist féd pvi til aflandsfjar. Greining & pessu hefdi einnig kallad a nokkra yfirlegu og jafnvel po
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i ljos keemi ad med réttu aetti ad draga allt petta fé fra mati a aflandseignum myndi pad ekki
breyta nidurstédunni storkostlega (um 5%).

2.6 Tekjutap hins opinbera

Ekki leikur vafi & pvi ad skraning eigna & aflands- og lagskattasvaedum til pess ad fordast
edlileg skattskil og tryggja leynd er andstaed hagsmunum alls almennings og hefur i for med
sér margvislegan dbeinan skada sem Utilokad er ad meta ad fullu til fjar. Erindisbréf hopsins
kvedur adeins & um pad, ad meta skuli mogulegt tekjutap hins opinbera af pessum voldum.
Sex olikum nalgunum var beitt til pess ad meta petta, med mismunandi nidurstodu i hvert sinn
eins og vaenta matti. Lutu tveer adferSanna ad pvi ad meta uppsafnad skattatap af
aflandsvistun eigna hérlendis yfir tvo afmorkud timabil, p.e. &rin 2006-2009, begar
fjdrmagnstekjur einstaklinga voru évenju haar i sdgulegu samhengi og 2009-2014 & medan
audlegdarskattur var vid lydi hér a landi. Nidurstada peirra Utreikninga var sU ad hefbu pessir
skattar innheimst hefdi rikisbuskapurinn haft ur samtals 56 mo.kr. ad moda yfir petta niu ara
timabil umfram pad sem raunin vard. betta er frodleg nidurstada sem setur tjonid af
aflandsvaedingu Islands i samhengi. Hér er pé ekki tekid tillit til pess ad aflandsveedingin var
skilgetid afkvaemi fjarmalapenslunnar og henni fylgdu einnig aukin umsvif sem ad likindum
hafa aukid tekjur rikisins a fyrra timabilinu.

pott mat a tapi yfir tiltekin timabil veiti akvednar visbendingar um pa hagsmuni sem i hufi eru,
er einnig naudsynlegt ad atta sig a pvi hversu mikid tap a skatttekjum hins opinbera er liklegt
ad hljotist af aflandsvaedingunni til frambudar ef ekki tekst ad stemma stigu vid henni. Til ad
meta petta var annars vegar byggt a fjarmagnstekjum arsins 2015 i hlutfalli vid azetladar
hreinar fjarmalaeignir pjédarinnar sama ar og hins vegar a hlutfallslegum nidurstédum Ur
rannsoknum fyrir onnur 16nd. Hér er um ad raeda tvo Nordurlandanna og nidurstédur priggja
matsgerda fyrir heimshagkerfid allt. Pessar upplysingar eru dregnar saman i medfylgjandi
toflu.

Tafla 2: Mat a drlegu skattatapi hins opinbera (ma.kr.)

Uppruni / matsadferd Hlutfallad fyrir island (4 ari)  Hlutfall af matsstofni (%)
Zucman 14,5 2,5
Danmork (adferd Zucmans) 15,5 2,67
Svipjod (adferd Zucmans) 10,8 1,88
Henry 5,2 0,9
Oxfam (adferd Henrys) 4,9 0,84
islenskur fjarmagnstekjuskattur 2015 4,6 0,8
Liklegt bil 4,6-15,5 0,8-2,67

Um prjar dlikar gerdir mats er ad raeda og pvi ekki vid haefi ad gefa eina télu sem liklegustu
nidurstoduna. Nidurstddur Henrys og Oxfam lUta ad peim fjarmunum sem stjérnvold kynnu ad
geta tekid til sin & alpjédavisu ef unnt reyndist med samstilltum alpjédlegum adgerdum ad
skattleggja allt aflandsfé i heiminum. Leggur Henry til ad pad verdi gert i gegnum paer
bankastofnanir sem sinna umsyslu pess med miklum hagnadi, en eiga a sama tima allt sitt
undir velvilja stjérnvalda i starfsemi sinni almennt. Haestu télurnar, télur Zucmans, Dana og
Svia, byggja a alika forsendum innbyrdis og gera rad fyrir pvi ad einnig meetti takast ad koma
bondum & skattasnidgongu alpjodlegra storfyrirtaekja med starfsemi i vidkomandi 16ndum.
Laegsta talan midast vid niverandi heimtur & fjarmagnstekjuskatti a islandi i hlutfalli vid mat &
hreinum fjarmalaeignum pjédarinnar og svarar til um 23% vidbotar vid paer, eda 20% af 4%
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avoxtun stofnsins. Atla ma ad heimtur islendinga myndu liggja einhversstadar & pessu bili,
eftir pvi af hversu hatt markid yrdi sett og hvernig til taekist i reynd.

2.7 Gildi matsins

pott 60ru hvoru eigi sér stad gagnalekar sem veita godar visbendingar um nokkurn fjélda
einstakra tilvika, er edli malsins samkvaemt hvergi til nein heildarskra yfir aflandseignir. bvi
mun aldrei fast endanlegt svar vid pvi hversu miklar paer eru umfangs, hvort sem pad er i heild
eda 4 einstokum landssvaedum. Nidurstddur mats & bord vid petta verda pvi ekki sannreyndar
med oyggjandi haetti og hid sama & vid um adferdirnar.

pvi er ad sjalfsogdu vid haefi ad hafa mikla fyrirvara um 6ryggi pessara nidurstadna. bad veltur
fyrst og fremst & tvennu, peim gégnum sem tiltaek eru vid matid og peim forsendum sem
menn ganga Ut fra. A pessu svidi getur verid erfitt ad nalgast areidanlegar upplysingar til ad
rokstydja val & forsendum vegna peirrar leyndar sem o6hjakvaemilega umlykur alla umsyslu i
hulidsheimum aflandanna. Gott daemi um petta er greining a einkabankapjonustu
détturfélaga islensku bankanna i Luxemborg. bar rak hépurinn sig ekki adeins & veggi pegar
ad pvi kom ad afla upplysinga um umsvif starfseminnar i dag, heldur kom einnig i ljos ad
yfirvold hér a landi hafa mjog litlar upplysingar um pad hvernig starfseminni var hattad medan
bessar einingar voru pdé hluti af samstaedureikningi eftirlitsskyldra islenskra fyrirtaekja. Hluti
skyringarinnar liggur ad sjalfsogdu i pvi hvernig eftirlitsabyrgd dreif8ist a pessum tima
samkvaemt alpjédlegum reglum (e. home-host supervision).* Starfshopurinn purfti pvi ad
byggja forsendur sinar ad talsverdu leyti & vidtdlum vid sérfréda einstaklinga og leggja mat &
mat peirra.

Annad einkenni sem setti mark sitt & vinnuna var timaskortur. Vegna sérstodu
vidfangsefnisins parf ad kafa djupt i pau gogn sem poé eru fyrir hendi og skoda pau a
gagnryninn hatt til pess ad atta sig & upplysingagildi peirra og eiginleikum. bPess eru deemi ad
rannsoknir af pessu tagi taki morg mannar, en hér var sa timi sem til radstofunar var frekar
talinn i mannvikum. Fyrir liggur ad adstaedur kalla & skjota urlausn pessa verkefnis til
bradabirgda, en skoda verdur nidurstodurnar i pessu ljosi. Pannig purfti hopurinn t.d. ad stytta
sér leid med mjog afgerandi haetti i greiningu milliverdlagningar i voruvidskiptum, par sem
byggt var & medaltali yfir langt timabil i stad itarlegrar sundurlidunar & voruvidskiptum milli
landa eins og venjan er.

pratt fyrir pessa fyrirvara verdur einnig ad varast ad gera of litid Ur nidurstodum hdpsins um
betta efni. Allar pjodhagfraedilegar matsgerdir eru grundvalladar & gefnum forsendum sem
haegt er ad draga i efa og deila um og litill vafi er & pvi ad flestir sem leysa slik verkefni heféu
gjarnan viljad hafa meiri tima til verksins. Ekki parf ad seilast langt til pess ad finna deemi um
stefnumatandi greiningu par sem miklu munar eftir forsendum. Pannig ma faera rok fyrir pvi
ad meta megi heildarverdmaeti aflakvota vid [slandsstrendur @ um 150 ma.kr. ef midad er vid
endurskodada arsreikninga akvedinna sjavaritvegsfyrirtaekja. A hinn bdginn er pvi einnig
haldid fram med nokkrum rétti ad heildarverdmaeti hans sé naer pvi ad vera 1.010 ma.kr., og a
pad vid ef midad er vid soluverdmaeti a8 markadi. betta pydir ekki ad pad sé dmogulegt eda
gagnslaust ad 4eetla verdmeeti kvdtans og byggja a pvi pdlitiskar akvardanir. Alyktunin er
frekar su ad pegar byggt er & vickomandi télum og vitnad til peirra i umfjollun, ma ekki slita

* Sja t.d. World Bank (2011).
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baer Ur samhengi. Hafa verdur i huga hvernig paer eru fengnar og leggja sjalfstaett mat a
forsendurnar.

Annad atridi sem rennir nokkrum stodum undir paer nidurstddur sem hér eru settar fram, er ad
beer eru ekki alit eins einstaklings, heldur hefur verid fjallad itarlega um helstu atridi i hopi
sérfreedinga med dlika syn. Ad lokum skiptir hér mali ad flestar paer adferdir sem beitt er hafa
margoft verid notadar adur i erlendum rannséknum um sama efni og beitt i opinberum
skyrslum og ritryndum fraedigreinum eftir atvikum. Pad er pvi mat starfshdpsins ad
nidurstodurnar séu eins traustar og haegt er ad atlast til midad vid edlilega fyrirvara.

2.8 Horfur til framtidar’

A sidustu drum hefur ordid mikil préun i reglulegum upplysingaskiptum og upplysingaskiptum
samkvamt beidni. Efnahags- og framfarastofnun Evrépu, OECD, hefur beitt sér fyrir gerd
stadla um pessi upplysingaskipti sem eru nU alpjédlega vidurkenndir. island hefur nd pegar
innleitt OECD stadal um regluleg upplysingaskipti (Common Reporting Standard eda CRS) og
einnig gert sk. FATCA samning vid Bandarikin. NU pegar hafa verid gerdar breytingar &
islenskri 10ggjof sem vardar upplysingagjof til rikisskattstjora, sem hafa m.a. ahrif a
upplysingaskyldu islenskra fjarmalafyrirtaekja. | tengslum vid alpjédleg upplysingaskipti mun
fjarhagsupplysingum midlad & milli landa i gegnum sérstakt lokad kerfi. Allar pessar
radstafanir lUta ad pvi ad styrkja upplysingamidlun & milli landa og afla naudsynlegra
upplysinga til ad tryggja rétta alagningu skatta. Petta hefur ekki bara pau ahrif ad islendingar
sendi upplysingar um erlenda rikisborgara sem hér eiga reikning heldur munu i framtidinni
einnig berast upplysingar um bankareikninga islendinga erlendis fra léndum par sem slikt var
adur hjupad leynd. Aztlad er ad fyrstu upplysingarnar um bankareikninga islendinga berist til
islands & arinu 2018 vegna arsins 2017. Til pessa hafa islensk skattyfirvéld & grundvelli
upplysingaskiptasamninga einvérdungu getad spurt um bankainnstaedur akvedins einstakling
eftir ad hafa fullreynt allar adrar leidir og riki & bord vid Luxemborg og Sviss hafa verid
algerlega undanskilin i peim efnum. Nyi stadallinn felur hins vegar i sér ad upplysingar um
bankainnstaedur allra islendinga i pessum rikjum berast sjalfkrafa. Ekki parf ad fjlyrda um pad
hversu mikid framfaraskref slik upplysingaskipti munu verda.

Annad stort skref i bardttunni vid aflandsheima og par med fyrir baettum skattskilum er
fyrirhugud athugun @ vegum OECD a 6flun upplysinga um raunverulega eigendur aflands-
félaga, svokallada endanlega eigendur (e. beneficial owner). Ef pessi daetlun OECD naer fram
ad ganga & naestu arum samhlida pvi ad upplysingaskipti verda greidari milli rikja vardandi
innistaedur erlenda rikisborgara, er ljost ad pad mun hafa mikil ahrif & notkun aflandsfélaga.
Leyndarhjupurinn sem hefur verid peirra helsti styrkur gaeti pvi verid ad hverfa. | Bretlandi er
einnig til umraedu ad breyta hinum umdeildu reglum sem snerta skattleysi erlendra
rikisborgara sem par hafa adsetur og purfa ekki ad greida skatta nema af peim tekjum sem
teknar eru til landsins. betta tvennt mun hafa ahrif 8 marga islendinga sem par eru skradir og
hafa nytt aflandsfélog i starfsemi sinni.

Heimildarmenn skyrsluhéfunda sem til pekkja i fjarmalaumhverfinu i LUxemborg og vidar bera
vitni um pad ad afar erfitt sé nU pegar ad stofna bankareikninga par i landi i nafni
aflandsfélaga. betta bendir til pess ad aflandsfélog i 16gsogu utan evropska efnahagssvaedisins
eigi undir hogg ad saekja og nylidun sé ordin brot af pvi sem adur var. bau félog sem eftir

? Heimildir: Tiund, 4gUst 2016 og Samninganefnd um gerd tviskéttunarsamninga (2007).
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standa munu i framhaldinu falla undir upplysingaskipti og verda synileg skattyfirvéldum
hérlendis innan farra ara.

Par med er pd ekki oll sagan s6gd, pvi pa standa eftir pau félagaform innan evrépska
efnahagssvaedisins sem i skyrslunni eru talin til aflandsfélaga. Pau falla undir almenna
tviskéttunarsamninga og eru par med vidurkennt form i vidskiptum ad dbreyttu. islensk
stjornvold hafa gert tviskdttunarsamninga baedi vid Holland (tok gildi pann 1. jandar 1999) og
Luxemborg (tok gildi 1. janUar 2002). A grundvelli pessara samninga eru félég i pessum rikjum
undanpegin afdrattarskéttum m.a. af ardi og voxtum fra dotturfélogum hér a landi. Ardur og
vextir bera sidan i reynd enga skatta i heimalandi fyrirtaekisins. Pegar préunin er skodud sést
ad tviskdttunarsamningar vid Luxemborg og Holland hafa einkum nyst islendingum til ad faera
eignarhald sem &8ur var innan landameera Islands Ut fyrir landsteinana og inn i félog skrad i
Hollandi og Luxemborg. betta sést t.d. & hluthafalistum félaga i islensku Kauphdllinni i lok
arsins 2007. Tviskottunarsamningarnir sem lada attu erlenda fjarfestingu til landsins leiddu
bannig pvert @ moti til pess ad innlendir adilar fluttu eignarhald a islenskum fyrirtaekjum Ut
fyrir landsteinana og pannig i skattaskjol pessara samninga. betta ma kalla misnotkun a pessu
samningsformi. i ljési pessa ma vaenta ad tekjutap hins opinbera orsakist i framtidinni i rikari
meaeli af veikum tviskdttunarsamningum vid 16nd innan Evropu en af hinum hefdbundnu
Tortola og Panamafélégum sem umraedan hefur mest snuist um.

Ekki er haegt ad utiloka ad fjarmunir geti i dag runnid oskattlagdir fra islensku félagi a
grundvelli tviskéttunarsamninga i gegnum félég i Hollandi og Luxemborg og padan inn i félog
eda sjodi skrada a Tortdla, Panama eda sambarilegum svaedum utan evropska
efnahagssvaedisins. Til ad fyrirbyggja frekara tjon er mikilvaegt ad heildaryfirsyn faist yfir
raunverulegt eignarhald peirra félaga sem skrad eru i Luxemborg og Hollandi og eiga
verulegar eignir hér a landi, pvi pannig er haegt ad leggja mat a hvort um mogulega misnotkun
a tviskottunarsamningum sé ad raeda. Pott peir upplysingaskiptasamningar, sem nu eru i
farvatninu, og strangari eftirfylgni med pjonustu banka vid aflandsfélég muni hugsanlega
stemma stigu vid pessu pegar fram i sakir, liggur ljost fyrir ad naudsynlegt er ad endurskoda
tviskéttunarsamningana i l[josi reynslunnar.

Nylegar adgerdir OECD og einstakra rikja, p.4 m. Islands, mida ad pvi ad vinda ofan af pvi
misrétti sem hlyst af alpjodlegri skattasamkeppni rikja gagnvart storfyrirtaekjum og ofurrikum
einstaklingum. Pannig virdist nokkud hafa aunnist i pvi ad stemma stigu vid undanskotum.
begar litid er yfir pad sem verid er ad gera i barattunni vid aflandsfélog vida um heim sést ad
tilefni er til hoflegrar bjartsyni og vera kann ad skadleg ahrif peirra a tekjustofna hins opinbera
kunni ad fara minnkandi & naestu arum, einnig 4 Islandi.

Hér verdur po ad undirstrika ad edli malsins samkvaemt eru opinberar reglur og eftirlit alltaf
einu skrefi a eftir vidleitninni til snidgéngu og undanskota. Ef aflandsfélogin hverfa eru miklar
likur @ pvi ad pessi vidleitni finni sér annan farveg. Laerdomurinn af fjarmala- og
aflandsvaedingu sidasta aratugar er s3, ad pegar hagprdéun verdur mjog hrod og sveiflur miklar
skapast haetta a pvi ad umgjord og utanumhald dragist aftur Ur. Med pessa meginreglu ad
leidarljdsi verda stjornvold pvi ad beina sjonum sinum ad vaxtarbroddum utanrikisvidskipta og
reyna ad sja fyrir hvernig umgjordin parf ad vera til pess ad tryggja arangur i barattunni vid
skattasnidgongu yfir landamaeri.
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3 BAKSVID

3.1 Yfirlit yfir starf hopsins

Med erindisbréfi dags. 10. juni 2016 skipadi fjarmalaraduneytid starfshdp med pad fyrir augum
ad ,leggja mat @ umfang fjarmagnstilfaersina og eignaumsyslu a aflandssvaedum, p.e. i rikjum
sem skilgreind eru sem lagskattasvaedi og takmarka midlun upplysinga um eignir og tekjur
milli landa."® Enn var askilid ad aeetla skyldi ,mogulegt tekjutap hins opinbera af slikum
umsvifum." Var maelst til pess ad starfshopurinn lyki storfum fyrir lok julimanadar og legdi
fram skyrslu sem radherra myndi i framhaldinu kynna Alpingi.

Fyrsti fundur hopsins var haldinn 15.6. 2016 og hefur verid fundad um vikulega sidan. Métadi
hopurinn a fyrstu fundum sinum hugmyndir um gagnabeidnir og vidmaelendur, og skipti med
sér verkum. A vikulegum fundum var farid yfir framgang verkefna og mégulegar alyktanir
reeddar. Fékk hopurinn til lids vid sig bandariskan sérfraeding a pessu svidi, James S. Henry,
sem er hofundur pekktrar rannséknar & viéfangsefninu @ heimsvisu & vegum Tax Justice
Network (TJN) og tidur gestafyrirlesari um petta efni.* Var heimsdkn Dr. Henry mjog gagnleg,
en undirstrikadi hversu vidamikid verkefnid er og timinn knappur. Verkefni af pessu tagi krefst
mun itarlegri skodunar frumgagna og lysigagna m.t.t. skilnings & pvi hvernig gégnin eru til
ordin en venjuleg hagfraedileg greining gerir, par sem oftast er gengid ad gégnunum visum.
Einnig er naudsynlegt ad na vidtdlum vié pa sem gerst pekkja til aflandsvidskipta til ad setja
upplysingar i samhengi, en pad eru helst peir sem vid pau hafa starfad. Byggir slikt a trausti og
getur verid vandmedfarid og timafrekt. pa er otalin 6nnur heimildadflun sem oft a tidum er
ohefdbundin midad vid venjuleg hagfraedistorf. Hefur Henry kallad pau vinnubrégd sem hér
eiga vid ,investigative economics", eda ,rannséknarhagfraedi* i sama skilningi og pegar talad
er um rannsoknarbladamennsku.

Enda kom i ljés ad meiri tima purfti til verksins en aetlad var i upphafi og tokst ekki ad skila
skyrslu fyrr en nokkud var li3id a september. Matti rekja petta ad miklu leyti til pess ad vegna
sumarleyfa tafdist gagnadflun verulega i dkvednum tilvikum og i 68rum tilvikum tokst ekki ad
na tali af sérfraeedingum & vidkomandi svidi til ad afla skyringa. Voru gogn ad berast pangad til
langt var lidid @ agust. P6 hopurinn hefdi viljad hafa meiri tima til greiningarvinnu hefur
akvedinn arangur nadst ad mati starfshdpsins. Sér i lagi tokst 8 mérgum svidum sem kdnnunin
snerti ad spyrja spurninganna, po ekki hafi alltaf reynst unnt ad svara peim med fullnaegjandi
haetti.

3.2 Adferdafraedi og fyrri rannsoknir

Eftir nokkra umfjollun var lagt upp med tvipaetta nalgun, sérislenska og alpjédlega. Annars
vegar var leitast vid ad draga upp mynd af innlendum fjarmagnsflotta sidustu aratuga, einkum
a pensluarunum fyrir hrun. Var leitad gagna til pess ad magntaka pa sérstoku mynd sem par
birtist. Verdur fjallad um petta i 4. kafla. Su hrada aflandsvaeding islensks efnahagslif sem atti
sér stad a fyrsta dratug aldarinnar er ad morgu leyti einstok ad pvi best verdur séd og er pvi
fatt um fyrirmyndir vid greiningu hennar. Beindist starf hdpsins hér mest ad frumrannsoknum,

3 Riki eda |6gsagnarumdami telst vera lagskattariki pegar tekjuskattur af hagnadi félags, sjods eda
stofnunar, sem um raedir, er laegri en tveir pridju hlutar af peim tekjuskatti sem hefdi verid lagdur a
félagid, sjodinn eda stofnunina hefdi hin verid heimilisfést a [slandi. [ vidauka er ad finna yfirlit yfir petta
af heimasidu rikisskattstjora.

4 Henry(2012) .
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b.e. hvernig nyta meetti islensk haggégn um bankamillifaerslur, gjaldeyrisvidskipti og erlenda
stodu pjodarbusins, auk upplysinga um greidslujofnud, til pess ad azetla uppsofnun islensks
fjarmagns a lagskattasvaedum.

Hins vegar var horft til pess sem a8ur hefur verid gert a pessu svidi i 6rum [6ndum og reynt ad
beita hlidstaedum adferdum og annars stadar a islensk haggdgn (eda got i gégnum, par sem
pad a vid). Nokkrar mikilvaegar rannsoknir hafa verid gerdar a pessu efni @ heimsvisu 4 pessum
dratug. A medal peirra, auk skyrslu James S. Henry fyrir Tax Justice Network (2012), er mat
hjalparsamtakanna Oxfam sem var birt arid 2013 og rannsokn Gabriels Zucmans sem fyrst var
birt i greinarformi arid 2012, en sidan a bok 2015.° Fjoldi annarra rannsdkna hafa beinst ad
brengri rannsoknarefnum, svo sem einstokum tegundum undanskota og fjarmagnsflotta, eda
ad milliverdlagningarvandanum & afmorkudum svaedum.® | ljés kom pegar langt var lidid &
verktimann ad badi hja Dénum og Svium stéd yfir vinna vid verkefni sambaerilegt pessu.
Fékkst akvedin gagnleg innsyn i pa vinnu, p6é med miklum takmaorkunum par sem efnid er enn
obirt.’

Fyrir utan norraenu rannsoknirnar tvaer sem ekki voru adgengilegar, er sa munur & viéfangsefni
alpjodlegu rannsdknanna og verkefni starfshopsins ad paer fyrrnefndu mida ad pvi ad meta
heildarumfang aflandseigna fyrir allan heiminn & medan rannsokn starfshdpsins takmarkast
vid eignir islendinga. Nidurstédurnar um pad efni liggja & nokkud breidu bili, sem er til marks
um pa ovissu sem ohjakvaemilega fylgir pessum rannséknum. Telur Zucman ad fjarmalaeignir
i skattaskjolum nemi alls 7,6 trilljonum bandarikjadala, Oxfam daetlar ad slikar eignir nemi 18,5
trilljdnum dala og Henry telur ad paer séu a bilinu 21-32 trilljdn dala arid 2012. Lauslega dtlad
liggja motin & bilinu 8-30% af arlegri heimsframleidslu. Er pa litid framhja 6llum 66rum
eignum sem kunna ad vera duldar fyrir yfirvoldum, p.4 m. sedlum, gullstdngum og listaverkum
i bankahvelfingum og fasteignum eda lystisnekkjum, sem pé er vitad ad eru umtalsverdur
hluti af falinni audlegd veraldarinnar. Til gamans maetti strax hlutfalla pessar nidurstodur yfir
island, p.e. hver yrdi nidurstadan ef vid vaerum i medallagi 4 medal pjéda i pessu efni. Leidir sa
samaburdur til peirrar nidurstodu ad verdmeeti eigna islenskra pegna & aflandsvaeedum og i
skattaskjolum gaetu legid & breidu bili, eda & milli 176 ma.kr. (Zucman) og 704 ma.kr. (Henry).

Adferdir Oxfam og Zucmans byggjast a gégnum sem leyfa ekki adgreiningu eftir pjéderni og
sama gildir um eina af peim fjorum adferdum Henrys, sem hann beitir til pess ad fa jafn
margar sjalfstaedar nidurstodur.® Eftir standa prjar af adferdum Henrys, sem geta att vid i
bessu tilviki, ad svo miklu leyti sem gégn eru faanleg fyrir island.

bessar adferdir eru i fyrsta lagi mat & falskri milliverdlagningu i voruvidskiptum (e. trade
misinvoicing) & grundvelli misraemis milli inn- og Utflutningsgagna. Er fjallad um pad i kafla 5

5> Oxfam (2013), Zucman (2015).

® Til deemis Christian Aid (2008), Global Financial Integrity (2014).

7 Upplysingar um petta barust | gegnum alpjédasamvinnu skattrannséknastjéra og eru ad hluta hadar
trinadi um sinn.

8 samstarfsmadur Zucman, Nils Johannessen, hefur asamt honum proad adferd sem Sviar og Danir eru

ad likindum ad nyta, en upplysingar um pad barust of seint. Vaeri ahugavert ad beita somu adferd og
bera saman fyllilega sambzerilegar nidurstodur.
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hér ad nedan.® | 6dru lagi er um ad reeda mat & eignastyringu i einkabankapjonustu yfir
landamaeri. Henry gefur sér ad slik eignaumsysla fari ad mestu leyti i gegnum skattaskjol og
feerir rok fyrir pvi. bar sem island & i hlut vill svo til ad s pjénusta sem hér um raedir, hin
svokallada ,sérbankapjonusta®, for ad langmestu leyti fram hja détturfélogum islensku
bankanna i Luxemborg, einkum Landsbankanum og Kauppingi. Verdur leitast vid ad kanna
liklegt umfang hennar i kafla 6. A8 lokum setur Henry fram mat byggt & oskradu
fjarmagnsflaedi (e. unrecorded capital flows). Er gert sambaerilegt mat fyrir island i 7. kafla.
Adferdin felst i pvi ad bera saman annars vegar 6flun gjaldeyris og hins vegar radstéfun hans
(e. sources and uses), i opinberum gognum um vidskipta- og fjarmagnsjofnud. Misraemi par &
milli pydir (ef pad er tekid bdkstaflega) ad eftir atvikum er ekki vitad hvadan viskomandi
fjarhaedir komu eda hvert paer foru. Getur petta bent til pess ad fjarmunir af dpekktum
uppruna hafi fleett inn i landid eda fé hafi flaett Ut Ur landinu til 6pekktra nota og dtilgreindra
svada. Undirstrika verdur ad slik gogn eru oft & tidum oareidanleg vegna vanda i skraningu og
gagnaskilum, gengisbreytinga og af 68rum astaeedum. Leiddi rannséknin i ljos ad slikar
astaedur geetu veqid pungt pegar Island & i hlut, en misreemid & [slandi reyndist umfangsmeira
en hja flestum 68rum pjodum.

4 FJARMALAVADING OG FJARMAGNSFLOTTI 2003-2008

i framhaldi af upplausn rétgroins haftakerfis & Islandi i lok sidustu aldar héfst hradfara
fjarmalavaeding samfélagsins. Opinbert eftirlit, adrir innvidir og utanumhald fylgdu peirri
broun ekki eftir, enda engin hefd fyrir frjdlsri fjarmalastarfsemi i landinu. Framvindan & svidi
skattundanskota og skattasnidgéngu var samofin peim 6ra vexti i ahaettutoku sem fylgdi i
kjolfar einkavaedingar rikisbankanna tveggja &rin 2002 og 2003. | krafti vaxandi frambods af
lansfé urdu skuldsettar yfirtokur rotgréinna fyrirtaekja algengar @ runum 2004-2007 og skipti
stor hluti islenskra fyrirtaekja um hendur. Prounin héfst i sjavarutvegi a tiunda aratugnum med
hradfara virdisaukningu fiskveidikvdtans og vaxandi sampjoppun hans & faerri hendur, en petta
mynstur faerdist yfir & fleiri svid atvinnulifsins pegar kom fram a fyrsta aratug pessarar aldar.
Eigendur rotgrdinna fyrirteekja audgudust margir hverjir skyndilega vid solu peirra og
kaupendurnir nyttu sér batnandi lanamdoguleika i bonkunum til ad fjarmagna frekari yfirtokur
og mynda 6flug eignarhaldsfélog sem nutu gods af miklum ver8hakkunum hlutabréfa i
Kaupholl. Nutu badir adilar oftast radgjafar fyrirtaekjasvida og sérbankapjonustu bankanna. Til
bess ad nyta pau hagnadartaekifaeri sem i pessu folust hofu tveir islenskir bankar starfsemi i
Luxemborg, Kaupping pegar arid 1998 en Bunadarbankinn tveimur arum sidar. Landsbankinn
hafdi haft starfsemi & Ermarsundseyjum, en i kjolfar sameiningar Kauppings og Bunadarbanka
arid 2003 keypti hann détturfélag Bunadarbankans i Luxemborg og flutti einkabankastarfsemi
sina pangad. Nokkru sidar baettist Glitnir i hopinn pdtt hann yrdi aldrei jafn umsvifamikill i
venjulegri einkabankapjonustu og hinir tveir.

Kaupping og Landsbankinn markadssettu & pessum tima sérbankavoruframbod sitt af miklum
dugnadi til vel staedra einstaklinga (e. High Net Worth Individuals, HNWI) og athafnamanna.
Folst i pjonustunni m.a. skattaskipulagning (e. tax planning) sem idulega kalladi & stofnun
aflandsfélaga og flutning stdrra fjarhaeda Ut fyrir islenska skattalogsogu. Pad pekktist ad villt
veeri um fyrir skattyfirvoldum med 6légmaetum heetti, t.d. med falskri milliverdlagningu vid

% Sem daemi um adferdafraedi ma nefna Global Financial Integrity (2014). Gudmundur Jonsson
sagnfraedipréfessor hefur lyst slikum undanskotum 4 islandi itarlega fyrir timabilid 1940-1980.
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solu fyrirteekja Ur landi og eins foru menn yfir strikid t.d. pegar vidskiptavinum
sérbankapjonustu var gefinn kostur & ad hafa kreditkort a reikninga aflandsfélaganna til pess
ad fjarmagna einkaneyslu sina. i sliku felst dulin taka ards og skyrt légbrot. En i fjslmérgum
tilvikum og jafnvel flestum fér flutningur fjérins pé fram med l6glegum heetti. islensk
skattaloggjof leyfdi frestun & skattgreidslum af s6luhagnadi og pegar féd var endurfjarfest féll
skattskyldan nidur, jafnvel pé um aflandsfélag vaeri ad raeda. Var féd eftir pad utan seilingar
islenskra skattyfirvalda, sem og sa ardur sem pad gaf af sér. Nanar er fjallad um skattalegar
hlidar pessara mala i 8. kafla.

Hopurinn setti fram pa tilgdtu ad Ur hagtélum Sedlabanka islands um erlenda stédu
bjédarbusins meetti lesa hvernig préunin vard & eignastédu islendinga erlendis og erlendra
adila hérlendis a pessu timabili. Pannig kynni ad mega kortleggja pa proun sem lyst er hér ad
framan nokkud nakvaemlega. Sér i lagi maetti sja & pessum gégnum hversu mikid var um sk.
round tripping, b.e. malamyndaeignarhald islendinga & islenskum verdmatum i gegnum
aflandsfélog. Svo reyndist po ekki vera. Sa pattur gagna um erlenda stodu pjodarbusins sem
liklegastur er til ad gefa einhverja mynd af fjarfestingu i aflandsfélégum er sk. bein fjarfesting
erlendis, p.e. eignaradild yfir 10% i félogum. En sa lidur endurspeglar einnig hina sk. islensku
utras, p.e. fjarfestingar islenskra adila i erlendum rekstrarfélogum a bord vid erlendar
verslunarkedjur og flugfélog. Po su eignaradild hafi vissulega ad hluta til legid i gegnum
aflandsfélég, pa er haepid ad flokka alla Utrasina sem fjarmagnsflotta. Enn kemur pad til ad i
gognum um erlenda stodu pjédarbusins er byggt a Iogheimili endanlegs eiganda, en ekki
bjoderni. Lagu upplysingar um slikt ekki fyrir annars stadar par sem reynt var ad meta umsvif
aflandsfélaga, s.s. var8andi eignarhald i Kaupholl sem vikid verdur ad sidar i pessum kafla.

Pad sidastnefnda vekur aftur & moti athygli a peirri mikilvaegu gerd fjarmagnsflotta sem felst i
flutningi audmanna a l6gheimili sinu og skattalegri heimilisfesti til lagskattasvaeda. Nokkud
kvad af pessu pegar a arunum fyrir hrun og sumir af peim einstaklingum sem venjan er ad telja
til audugustu Islendinga hafa ekki att léghemili hérlendis i &ratugi. | kringum hrunid vard enn
meira um petta og pegar hér er komid vid sogu eru fjolmargir, ef ekki flestir nafnkunnir
audmenn af islenskum upprunna busettir erlendis, einkum i Bretlandi, LUxemborg eda Sviss.
Vid slikan flutning & heimilisfesti faerast eignir viskomandi einstaklinga Ut Ur t6lfraedi um beina
fjdrfestingu islendinga erlendis og pegar um svo umsvifamikla eignamenn er ad reeda verdur
munurinn umtalsverdur midad vid suma adra maelikvarda.

Ymsir adrir annmarkar eru & pessum gégnum til nota i pessu samhengi, enda ljést ad peim var
ekki safnad beinlinis i pessum tilgangi. Skil & gégnununum voru gloppdtt og hofou
eftirlitsadilar hvorki tok a ad beita dagsektum né 68rum Urreedum til pess ad framfylgja
reglum um petta. Erfitt er ad greina ad hve miklu leyti adilar fylgdu skilgreiningum, einkum i
mati a verdmeeti eigna og gengismunur gjaldmidla getur skekkt myndina verulega.
Endurbaetur a stadli um beina erlenda fjarfestingu sem tdéku gildi 2013 faerdu skilgreiningar
gagna til betri vegar, en ennpd eru takmorkud Urraedi til pess ad ganga 4 eftir gagnaskilum.
Verdur brynt ad baeta Ur pessu i framhaldi af losun hafta sem nu stendur fyrir dyrum.

Gogn Sedlabankans um erlenda st6du pjddarbusins stadfesta pd ad mikid fé leitadi Ur landi &
bensluarunum. Bein fjarfesting ellefufaldadist milli fyrsta arsfjérdungs 2004 og pess sidasta
2007 og verdbréfaeign sexfaldadist, medan onnur fjarfesting, p.m.t. erlend Utlan bankanna,
tifaldadist. Mikid af pessu fé rann i eignastyringu hja détturfélogum islensku bankanna i
Luxemborg, sem léku lykilhlutverk i fjarmagnsflottanum. Umtalsverdur hluti Utflaedisins féll
b6 veentanlega ekki beint undir eignastyringuna, heldur var afram undir beinni stjorn
eigendanna, kjolfestufjarfesta i félogum eins og Novator, Baugi, Exista og Kjalar, sem reyndar
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voru einnig steerstu fjarfestar bankanna og i nanu samstarfi vid pa. Af sjalfu leidir ad fjarmunir
bessara adila voru einnig ad miklu leyti bundnir i islenskum verdbréfum. Ardur af eignunum
leitadi einnig Ut fyrir landsteinana og a arunum 2003-2008 voru um 9o ma.kr. greiddir i ard til
erlendra félaga, sem ad yfirgnaefandi meirihluta voru stadsett a lagskattasveedum, flest i
Luxemborg og Hollandi. Standa likur til pess ad mestan hluta timabilsins hafi stor hluti pess
fjar jafnddum verid endurfjarfestur & islandi, sbr. greiningu sidar i pessum kafla.

Samhengi fjarmalapenslu og aflandsvaedingar a islandi
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2,400 - 8.000
Il Markadsvirdi hlutabréfa i Kauphdll, ma. kr. [
I Ulan bankannartil innlendra adila (haegri as)
2,000
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I 4,000
1,200
I 2,000
800 |
400 | L0
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Heimild: RNA, Nasdaq Iceland

Ahugavert er ad skoda préunina & mismunandi svidum & pessu timabili i samhengi, p.e.
storkostlega fjolgun aflandsfélaga, voxt eignastyringar détturfélaganna i Luxemborg,
Utlanapenslu og eignaverdspenslu. | ljés kemur ad allar fylgjast pessar timaradir ad. Asteedan
er su ad hreyfiafl aflandsvadingarinnar sem tvaer fyrrtdldu timaradirnar lysa er einmitt
fjarmalapenslan og allt margfaldast petta ar fra ari & sama timabili. Aflandsvaedinguna ber pvi
ad skoda sem dadskiljanlegan patt i atburdaras fjarmalavaedingar og Utrasar. P6 undanskot,
aflandsfélég og erlendir leynireikningar hafi lengi tidkast i vidskiptum islendinga vié Utlond
verda hér pattaskil sem skyra nanast ein og sér pa sérstédu sem Islendingar hafa i
Panamaskjélunum.

Samhengi fjarmalapenslu og aflandsvadingar & islandi
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Samkvamt vitnisburdi fyrrum starfsmanns sérbankapjénustu i LUxemborg skéru islendingar
sig algjorlega Ur par i borg, ad pvi er snyr ad peirri aflandsvaedingu sem hér er lyst. pott
skattumhverfi i fjarfestingum og fyrirtaekjarekstri vaeri sist hagstaedara & Nordurlondum en a
islandi & pessum tima, urdu menn litid varir vid pad ad adrir Nordurlandabuar faeru pessa leid
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med sina fjarmuni. Veitti pé t.d. Nordea hlidsteda aflandsbankapjonustu og islensku
bankarnir tveir og notfaerdu sér pad nokkrir islendingar skv. gégnum skattrannsdknastjora.
Auk fjarmalapenslunnar & islandi rédi hér vafalaust nokkru ad CFC-l6ggjof (e. Controlled
Foreign Company) var innleidd @ hinum Nordurléndunum mun fyrr en hér vard raunin og
veikleikar islensku krénunnar skdpudu sérstakan hvata til pess ad for8a eignum yfir i sterkari
gjaldmidla. Baud frjalst fleedi fjdrmagns og radgjof banka og fagadila vel steedum islendingum
bvi baedi upp & meira svigrum og sterkari hvata til umsvifa i skattaskjolum en 6drum, auk pess
ad skattgreidslur voru lagmarkadar, sem audvitad atti einnig vid um adrar pjodir.

4.1 Aflandsfjarmagn i skattframtolum 2000-2008

Bein fjarfesting i aflandsfélogum

| pessari umfjéllun teljast til aflandsfélaga félég i Luxemborg og Hollandi og ad auki félog fra
Bresku Jomfruareyjunum, Panama, Kaymaneyjum, Seychelleseyjum og sambaerilegum
rikijum. Enn fremur er talid med eignarhald erlendra fjarmalastofnanna a islenskum
hlutabréfamarkadi s.s. Landsbankinn i Luxemborg, Nordea og fleiri adilar. Pa teljast med
akvednir innlendir adilar, s.s. séfnunarreikningar sem komu fram fyrir erlenda adila. | nokkrum
tilvikum voru islenskir 16gadilar sem skradir eru fyrir hlutafé peirra fyrirtaekja sem hér verda til
umfjollunar taldir med aflandsfélogum. bPad a vid pegar eignarhald peirra var a hendi erlendra
félaga eda annara innlendra félaga sem sidan voru i eigu aflandsfélags (dbeint
aflandseignarhald). Er pa horft i gegnum innlenda adilann og eignin talin med aflandseignum.

A drunum 2000-2007 syna skattframtél ad margir islendingar fjarfestu i hreinum
aflandsfélégum an pess ad frekar veeri adhafst ad pvi er séd verdur. bessar fjarfestingar geta
verid frd nokkrum tugum pusunda upp i hundrud milljéna ad nafnvirdi. | vidkomandi
skattframtolum kemur almennt ekki fram ad faerdir séu adrir fjdrmunir en sem nemur
kaupverdinu til aflandssvaeda. Leida ma likur ad pvi ad slik félog hafi verid nytt til frekari
fjarfestinga med lanveitingu fra peirri bankastofnun sem félagid var i vidskiptum vid. bvi midur
liggur heimilisfesti fyrirtaekjanna ekki alltaf fyrir og ma pvi reikna med ad pessar fjarhaedir séu
heerri en eftirgrennslan gefur til kynna. Enn kemur til ad i keyptum gdgnum
skattrannsdknastjora var fjoldi 6uppgefinna félaga i eigu Islendinga og nanar tiltekid voru
skattyfirvold adeins upplyst um tilvist pridjungs peirra félaga. Fjarhadirnar syna nafnverd
hlutafjar i erlendri mynt en ekki kaupverd eda markadsvirdi og er pvi litlar alyktanir haegt ad
draga af pessu um raunverulegt verdmeeti i aflandsféldgum, nema helst pa ad hlutafjareign i
aflandsfélégum er alveg 6rugglega meiri en hér kemur fram. Fer uppgefid nafnverd vaxandi til
arsins 2007 pegar pad naer 6 mo.kr., en dalar hratt eftir pad og er arid 2014 lauslega azetlad 1,5
ma.kr. A bak vid petta standa innan vid 200 félog & aflands eda lagskattasvaedum, en i
gognum skattrannsoknastjora er ad finna 58g slik. Til samanburdar nemur erlend
hlutabréfaeign islendinga i heild & arunum 1999-2015 mest 25 mé.kr. ad nafnvirdi 2007, en
fellur i um 120 ma.kr. arid 2014. Hlutabréfaeign i aflandsfélogum er pvi rdmur fjordungur allrar
erlendrar hlutabréfaeignar fyrra arid, en adeins 1/7 & pennan maelikvarda sidara arid.

Aflandsfélog stofnud utan um hlutabréfasafn einstaklinga

Allmorg demi eru Ur skattframkvaemdinni um pad ad einstaklingar sem eiga verulegt
hlutabréfasafn, svo jafnvel skiptir hundrudum milljona, selji pad til fjarmalastofnunar t.d. i
Luxemborg og fjarfesti samhlida i aflandsfélagi sem kaupir safnid af bankanum aftur. A
arunum 1996-2001 var heimilt ad faera nidur kaupverd hlutabréfa sem nam soluhagnadi og
bannig fresta skattlagningu hans par til hin nidurfeerdu bréf voru seld. A peim tima var ekki
gerdur greinarmunur & pvi hvort @ bak vid petta veeru svokéllud BVI félog (Bresku
Jomfruareyjarnar, Tortdla) eda 1929-félog (Luxemborg) pvi almenn skraning a pessum bréfum
var su ad petta veeru félog med heimilisfesti i Luxemborg. Ekki reyndist unnt i pessari atrennu

-20-



ad samkeyra skattframtol pannig ad leggja maetti mat & heildarumfang slikra flutninga a
innlendum hlutabréfum.

Eignarhald a rekstrarfélogum faert til dtlanda

Enn ma sja a skattframtolum fyrri tima ad eigendur einkahlutafélaga med starfsemi hér a landi
selja oft hlutafé sitt i peim til aflandsfélaga. Er pad greinilega oft gert med pad fyrir augum ad
endanleg sala eigi sér sidan stad til dskylds adila sidar. Markmidid med pessu getur ekki verid
annad en ad komast undan skattlagningu hér & landi vegna pessara vidskipta.

Lanveitingar til aflandsfélaga

i skyrslu Rannséknarnefndar Alpingis er ad finna upplysingar um 20 staerstu lanveitingar
fjdrmalastofnanna til fyrirteekja og einstaklinga & &rinu 2008. | LUxemborg voru pad einkum
détturfélég Landsbankans og Kauppings sem lanudu til aflandsfélaga i eigu islendinga, en
islandstengingar Glitnis i LUxemborg ad pessu leyti voru dverulegar skv. skyrslunni. Lagt var
mat a hverjir af lantakendum bankanna nyttu aflandsfélog byggt a vidskiptasdgu peirra, sér i
lagi hvada félég og félagaform vidkomandi adilar voru vanir ad nyta. Enn fremur falla parna
undir erlendir adilar sem taldir eru hafa haft mikil tengsl vid island og tengjast 68rum
islendingum sem nytt hafa aflandsfélég i starfsemi sinni. Undirstrika verdur ad mat af pessu
tagi verdur alltaf gréf nalgun, par sem 6ll frumgdgn vantar til ad leggja nakveemt mat 4 petta.

Nidurstadan er sU ad midad vid ad gengi evrunnar hafi verid 122 kr. @ pessum tima, nema
heildarutlan til aflandsfélaga alls 254 md.kr. & pessum timapunkti hja Kauppingi i Luxemborg.
Sambezerileg tala fyrir Landsbankann i Luxemborg er 137 ma.kr. Alls nema bvi lanveitingar
islensku bankanna i Luxemborg til aflandsfélaga pvi um 391 mé.kr.

Pad vekur athygli ad pessi tala er i godu samraemi vid daetlun starfshopsins & umfangi
eignastyringar pessara banka i LUxemborg, en par mat starfshopurinn ad eignir i styringu hafi
verid um 345 ma.kr. og lanveitingar numid 68ru eins. A8 teknu tilliti til gengishreyfinga og
hugsanlegra vedkalla milli aranna 2007 0g 2008, auk pess sem lanveitingarnar taka adeins til
steerstu adilanna, ma gera pvi skdna ad petta lansfé sé ad mestu innifalid i heildarumfangi
eignastyringar og sérbankapjonustu.

Ardgreidslur til aflandsfélaga og erlendra adila

Skodun a ardgreidslum skv. hlutafjarmidum leidir i ljos ad ardgreidslur til erlendra adila eru
overulegar d arunum 1997-2003, en fra og med arinu 2004 fara paer stigvaxandi og nd hamarki
a arinu 2007. baer ardgreidslur sem inntar voru af hendi til aflandsfélaga med heimilisfesti utan
evropska efnahagssvaedisins  féllu undir afdrattarskyldu  og var haldid eftir
fjarmagnstekjuskatti pegar pad atti vid. Af peim greidslum sem féru til félaga med
heimilisfesti i Hollandi eda Luxemborg var ekki haldid eftir fjarmagnstekjuskatti, eda hann
fékkst endurgreiddur i samraemi vid tviskottunarsamninga. Alls namu ardgreidslur til félaga a
aflands- og lagskattasvaedum um 97 mdé.kr. @ arunum 1997-2009, par af um go ma.kr. a
arunum 2006-2009.

Framtaldar tekjur islendinga vegna aflandsfélaga

Skodun & skattframtélum islendinga & d&runum 2000-2015 me$ tilliti til ardgreidsina af erlendri
hlutafjareign leidir i ljos ad framtaldar fjarmagnstekjur sem rekja ma til aflandsfélaga nema
rumum 30 mo.kr. Til vidbotar liggja fyrir upplysingar um ad adilar hafi selt og innleyst
s6luhagnad af aflandsféldgum ad andvirdi hatt i 10 moé.kr. Erfitt er ad fa heildstaett mat & hvert
umfang framtaldra tekna islendinga og islenskra fyrirtaekja var i raun par sem petta er ekki
nakvaemlega sundurlidad i gagnagrunni rikisskattstjora. Po liggur fyrir ad innlendir adilar téldu
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fram hatt i 1 ma.kr. i vaxtatekjur fra aflandsfélogum. Nidurstadan er ad med 6yggjandi haetti
ma fullyrda ad taldar hafi verid fram til skatts a.m.k. 41 ma.kr. vegna aflandsfélaga. Vegna
vanskraningar & heimilisfesti félaga er pessi tala nokkud 6rugglega vanazetlud.

4.2 Eignaradild aflandsfélaga a islenskum hlutabréfamarkadi

Akvedid var ad skoda préun a erlendum fjarfestingum i islenskum hlutabréfamarkadi med
hlidsjon af eignarhaldi félaga & lagskattasvaeedum. Var matid byggt a hlutafjarmidum sem
viokomandi fyrirtaeki skiladi inn til rikisskattstjora, en skil & hlutafjarmidum hafa verid
fullnaegjandi pegar skrad félog eiga i hlut, pott pad eigi ekki vid um 6skrad félog hér a landi,
sbr. skyrslu Rannsoknarnefndar Alpingis.

Stadan a arinu 2003

i arslok 2003 var beint eda dbeint eignarhald aflandsfélaga & islenskum hlutabréfamarkadi i
adalatridum med peim haetti ad Bakkavor, Baugur, Landsbankinn, Lif ehf. og Pharmaco voru &
bilinu 20-40% i eigu aflandsfélaga, en 12 énnur félég ad dverulegu leyti, p.e. innan vid 5%. i
peim 30 félogum af 48 sem eftir standa var ekki um ad raeda eignarhald aflandsfélaga i
skilningi pessarar rannsoknar. A pessu sést b6 ad arid 2003 er su préun pegar hafin sem heldur
afram naestu arin ad eignaradild aflandsfélaga i Kaupholl islands fer stigvaxandi. Til marks um
pad andrumsloft sem hér rikti ma minna & pad ad vid einkavaedingu Landsbankans i arslok
2002 eignast islenskt eignarhaldsfélag radandi hlut i bankanum fyrir hond kjolfestu-
fjarfestanna priggja, en pad félag er aftur i eigu priggja aflandsfélaga. Virdast stjornvold engar
athugasemdir hafa gert vid petta. S6mu adilar eignast sidan einnig dsamt 6drum staersta
eignarhlutinn i Pharmaco hf. i gegnum aflandsfélag.

Eignarhald aflandsfélaga 4 islandi & arinu 2007

i bessum kafla verdur gerd grein fyrir eignarhaldi nokkurra peirra félaga sem aberandi voru &
islenskum hlutabréfamarkadi a arinu 2007. Gefur petta visbendingu um pa stodu sem var a
eignarhaldi erlendra aflandsfélaga i islensku efnahagslifi, en taka ber fram ad pessi samantekt
er ekki teemandi.

Tafla 3: Hlutdeild aflandsfélaga i Urvalsvisitslunni 2007 (ma.kr.)

Félag Hlutdeild aflandsfélaga (%) Markadsvirdi Aflandseign
Kaupping hf. 54,8 652 357
Glitnir hf. 49,8 400 199
Landsbankinn hf. 65,9 370 244
Exista hf. 58,0 337 195
Actavis hf. 78,0 264 206
FL Group hf. 36,0 237 85
Straumur Burdaras hf. 46,5 216 100
Eimskip hf. 50,4 61,5 31
Alfesca hf. 49,6 28 14
Bakkavor 50,4 148 75
Virdisvegid medaltal: 56,0 2.714"° 1.507

Heimild: Rikisskattstjori

10 . . a1 . . N . . . .
Misraemi milli pessarar samtélu og arslokastodu Kauphallarinnar er vegna laekkunar innan arsins
2007.
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Fram kemur ad steerstu fjarfestar landsins kusu ad halda utan um eignarhald sitt & fyrirtaekjum
med milligongu 16gadila med heimilisfesti a aflands- og lagskattasveedum. Eignarhaldid
skiptist adallega i prja flokka. | fyrsta lagi er um ad raeda eiginleg aflandsféldg i prengsta
skilningi pess ords, p.e. félog i 16gsogum & bord vid Bresku Jomfruareyjarnar, Panama, Kypur,
Kaymaneyjar o.s.frv. | 88ru lagi eru petta félog stadsett i LUxemborg, p.e. SARL félég eda
1929-fél6g. | pridja lagi hollensk félog (BV-félég). Fellur lunginn Ur ofangreindu eignarhaldi
undir pessi prju aflands- og/eda lagskattafélagaform med beinum eda dbeinum heetti.

Stadanilok ars 2015

Vid mat a eignarhaldi aflandsfélaga i lok arsins 2015 var studst vid skil a hlutafjarmidum: til
rikiskattstjora fyrir pad ar. NU bregdur svo vid ad adkoma aflandsfélaga ad eignarhaldi &
félogum skradum i kauphdll er dveruleg. Pad er adeins i tveimur félégum Ossuri hf. og Eimskip
sem erlend eignaradild er veruleg, p.e. um 30% i Eimskip hf. og 57% i Ossuri. Skyrist hun af
adkomu erlendra adila sem ekki verdur séd ad hafi tengingu vid aflandsfélég eda séu i dbeinni
eigu islendinga. b6 ber ad geta pess ad ekki var haegt & grundvelli launamidaskila Ossurar hf.
ad greina hvada erlendu félog pad voru sem attu hlut i félaginu umfram pad sem kemur fram i
arsskyrslu félagsins. Af 68rum féldgum er Siminn i 12% erlendri eigu og Eik, VIS, TM og
Nyherji 6-8% en onnur félog undir 5%. Félog fra Luxemborg, Mdltu og Seychelleseyjum
finnast pegar 6beint eignarhald er skodad, auk tveggja félaga af 6ljésum uppruna, par sem i
606ru tilvikinu er haldid utan um eignarhaldid i gegnum Landsbankann i Luxemborg.
Hlutfallslega er p6 um o6verulegt eignarhald ad raeda. bess ber pd ad geta ad i 60rum félogum
en Eimskip og Ossuri er talsvert um eignarhald a formi safnreikninga, sem ekki er haegt ad
greina frekar. Nidurstadan er samt sem a8ur su ad eignarhald félaga a aflandssvaedum er orgid
tiltolulega litid a islenskum hlutabréfamarkadi og pegar horft er til kjolfestufjarfesta getur ekki
ad lita neitt aflandsfélag.

Samantekt

Hér er reynt ad rekja lauslega pa djuptaeku aflandsvaedingu efnahagslifsins sem fylgdi lana- og
eignaverdspenslu fyrsta aratugar aldarinnar a islandi. peir islendingar sem hafa verid i adsté8u
til pess hafa fra fornu fari sumir hverjir leitad leida til pess ad flytja fé ur landi, ymist til pess ad
fordast skattgreidslur, leyna audlegd sinni eda firra sig peirri gengisahaettu sem fylgir islensku
krénunni. Utrdsin sem sést { télum um erlenda sté8u pjédarbusins var ekki nema ad hluta til
eiginlegt eignarhald islendinga erlendis, heldur ad miklu leyti pad sem kalla meetti fram-og-til-
baka fjarfestingu, (e. round tripping). Pad eru malamyndagjorningar sem ekki pjona 6drum
tilgangi en peim ad fela eignarhald, for8ast skattgreidslur og koma eignum Ur seilingarfzeri
lanardrottna.

Par sem proéunin vard alls 6lik & hinum Nordurlondunum, sem bua vid svipadan lagaramma ad
60ru leyti, vaknar su spurning 6hjakvaemilega, hvort haegt hefdi verid ad draga Ur eda komast
hja pessum mikla fjarmagnsflotta med pvi ad fylgja likri stefnu og pau gerdéu.

5 UTANRIKISVERSLUN OG MILIVERDLAGNING

A islandi er gamalgréin hef8 fyrir skipulegum flutningi fjarmuna einkaadila til Utlanda, eins og
greint er fra i umfjollun Gudmundar Jonssonar, sagnfraedings.™ Allt til fram undir lok sidustu
aldar riktu hoft i millirikjavidskiptum og lagu hagsmunir innflytjenda til pess ad fara a svig vid

* Gudmundur Jénsson (2016).
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verdlagshomlur, 8 medan Utflytjendur h6fdu avinning af pvi ad komast undan skilaskyldu
gjaldeyris og jafnvel hagraeda skilaverdi til skipta heima fyrir. Medal annars sem freistadi i
bessu efni, ma nefna avinning af pvi ad laekka skattgreidslur, leyna eignum fyrir opinberum
adilum, lanardrottnum og almenningi eda safna varasjodum i gjaldmidlum sem ekki ryrnudu
jafnt og pétt ad verdgildi. bPetta er su ,faktirufélsun™ sem Halldor Laxness fjallar um i
Atomstodinni, en einnig pekkist hugtakid ,haekkun i hafi*. Hér verdur pessi hattsemi kollud
o6légleg milliverdlagning i voruvidskiptum.

Slik vinnubrégd eru vel pekkt vidar en hérlendis sem e. trade misinvoicing. i sinni einféldustu
mynd felst adferdin i pvi, ad haerra innkaupsverd er gefid upp i innflutningi en raunverulega er
greitt og mismunurinn latinn safnast fyrir & reikningum erlendis. i Utflutningi er hins vegar of
lagt s6luverd gefid upp med sému afleidingum. Gudmundur lysir nokkrum deemum um petta
fra midri 6ldinni nokkud itarlega og byggir m.a. @ ddmsurskuréum par sem 6ll bokhaldsgogn
liggja fyrir. Tilgangurinn i pessum tilvikum er ad koma fé 0r landi.** A medal peirra stofnana
sem mest hafa rannsakad milliverdlagningu i alpjodlegu samhengi er Global Financial Integrity
(GFI).® Nidurstodur GFI benda til pess ad 6l6gleg milliverdlagning af pessu tagi standi a bak
vid meira en 4/5 hluta alls fjarmagnsflétta fra prounarlondunum, eda meira fé en sem nemur
allri préunaradstod og beinni erlendri fjarfestingu til pessara landa samanlagt. Er petta ad mati
GFI og fleiri sa pattur sem hefur vegid einna pyngst i ad hamla hagvexti og frampréun par.
Astzda pess ad milliverdlagning i véruvidskiptum vegur svo pungt i pessum léndum er
vafalaust sU ad pjonustuvidskipti, p.m.t. fjarmalapjonusta, eru ekki stor pattur i
utanrikisvidskiptum peirra, enda eru pau fyrst og fremst hravoruutflytjendur og innflytjendur &
margvislegri neytenda- og taeknivoru.

Til ad kanna mdgulegt umfang slikra undanskota hérlendis tok hépurinn upp pradinn par sem
~spegilrannsékn® Hagstofunnar fyrir arin 2008 og 2009 sleppti og skodadi lengra timabil, p.e.
1990-2014. Spegilrannsdkn (e. mirror study) er pbad kallad pegar gogn um Utflutning fra landi A
til annarra landa eru borin saman vié gogn viskomandi landa um innflutning fra landi A. begar
grannt er skodad kemur oft i ljos misraeemi sem skyrist ekki eingéngu af kostnadi vid flutninga,
tryggingar og umsyslu.™ Vinnan vid rannsoknir af pessu tagi er mikid nakvaemnisverk, par sem
leidrétta parf fyrir margvislegum skekkjuvoldum i gdgnunum, rannsaka tilgatur itarlega og
brjéta upplysingarnar nidur a atvinnugreinar, 16nd og jafnvel 4fangastadi i dreifikerfi ef vel 4 ad
vera. Hin Utvikkada spegilrannsokn starfshdpsins var hins vegar unnin innan mjog prongra
timamarka og a arstima sem margir eru fjarverandi vegna sumarleyfa sem parf ad kalla til
vegna skyringa &8 gégnum. bad kom pvi ekki & 6vart ad samanburdurinn leiddi ekki til skyrar
nidurstodu pegar litid var & samanlégd heildarvidskipti. Var nidurstadan su ad ekki veeri haegt
ad draga 6ruggar alyktanir an pess ad brjdta gognin frekar nidur, leidrétta fyrir skekkjuvoldum
a bord vid gengissveiflur og timamismun og eyda umtalsvert meiri tima i greininguna.

Skref var po stigid i pessa att med pvi ad skoda tvaer einstakar Utflutningsgreinar sérstaklega,
annars vegar sjavarafurdir og hins vegar al. Gagnstett pvi sem vaenta matti, reyndist
verdmaeti islensks als i innflutningslondunum nokkud minna en pad Utflutningsverdmaeti sem
skrad var heima fyrir, eda 4,3% legra. Pessi ,lekkun i hafi* er dévaent, par sem

*2 Einnig pekkist hid gagnstaeda, ad innflutningur sé undirverdlagdur til ad vikjast undan
innflutningsgjoldum eda utflutningur yfirverdlagdur, t.d. par sem Utflutningsstyrkir eru i bodi.

3 http://www.gdfintegrity.org/
** Cost, Insurance, Freight, skst. CIF. An pessara lida er talad um Free on Board, skst. FOB.
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innflutningsverdmeetid er gefid upp CIF, en Utflutningsverdmaetid FOB. bar sem sjavarafurdir
attu i hlut utilokadi greiningin aftur @ moti ekki pann moguleika ad 8,3% haerra skrad
innflutningsverd i mottokulondunum gaeti innihaldid milliverdlagningarpétt. Synir deemid um
alid hversu mikilvaegt er ad ryna gognin ofan i kjolinn.

Helsta nidurstadan af pessari tilraun til ad Utvikka fyrri spegilrannsékn Hagstofunnar er pvi su,
ad greina parf gognin mun betur til pess ad fa ur pvi skorid med nokkurri vissu hvort 616gleg
milliverdlagning i véruvidskiptum hafi tidkast i einhverjum meeli & islandi & timabilinu 1990-
2014." Gaefist tom til ad beita peim innan rymri timaramma, er nokkud 6ruggt ad paer adferdir
sem GFI hefur beitt i prounarlondunum myndu gefa skyra mynd af st6dunni hér hvad petta
vardar. Pad eru gadi gagnaskraningar sem 0llu rdda um arangurinn hér. Vart er vid pvi ad
blast ad hérlendis séu gdgnin sidri en i Gana, Mdsambik, Kenia, Tansaniu eda Uganda, en
kaemi pad & daginn vaeri sU nidurstada umhugsunarefni i sjalfu sér.*®

Med fyrirvara um petta ma samt sem adur setja hér fram einfalda nalgun og draga til
bradabirgda alyktanir i likingu vid paer sem dregnar hafa verid i 68rum l16ndum & grundvelli
hennar i stad timafrekrar greiningar. Heildarmunur & verdmaeti skradu i uppruna og
méttokulandi er um 636 ma.kr. i gognum um millirikjavidskipti Islands yfir pad 25 ara timabil
sem gognin na til, eda fra 1990 til 2014. Vitad er ad lengst af hefur milliverdlagning af pessu
tagi verid stundud a islandi. Gégn Ur skattrannséknum og reynsla adila sem vel pekkja til
innflutningsverslunar hérlendis @ arum adur benda til pess ad 10% o6uppgefnar poknanir af
innkaupsverdi (11,11% alag & sannvirdi) hafi verid viomidid hérlendis hja peim sem stundudu
pbetta, sem audvitad voru ekki allir. SU tala er af sému sterdargradu og 100% af edlilegum
mismun & CIF og FOB verdi. bvi ma telja nokkud varfaerid ad nota 10% af mismuninum par
sem island a i hlut. Pad jafngildir pvi a8 einn af hverjum tiu inn- og Utflytjendum hafi 4stundad
olégmaeta milliver8lagningu, en adrir ekki. Sé gert rad fyrir pvi ad umraett fé hafi fallid til jafnt
og pétt yfir allt timabilid gerir pad rumlega 2,5 ma.kr. hvert ar i 25 ar. Hafi féd verid vistad
oskert allt timabilid a oskattlogdum bankareikningum med hoflegri innstaedudvoxtun (1%),
gefur pad 140 ma.kr. i arslok 2015 ad teknu tilliti til gengisprounar a timabilinu.

Hér er hvorki tekid tillit til kostnadar vid radgjof og umsyslu né radstofunar fjarins til neyslu.
Hitt er jafn ljost, ad milliverdlagning af pessu tagi hefur verid dstundud hérlendis mun lengur
en a pvi timabili sem gognin na til og gaeti pvi uppsafnad fé verid ad sama skapi meira.

Visbendingar eru um ad dregid hafi ur undanskotum & formi hefébundinnar milliverdlagningar
a pensluarunum, pegar ad morg rotgroin fyrirtaeki komust i nyjar hendur og svigrim til
I6glegrar skattsnidgongu og fjarmagnsflutninga til lagskattasvaeda jokst. Eftir hrun var eftirlit
med gjaldeyrisskilum sidan hert til muna. Kann petta tvennt ad hafa dregid verulega ur slikum
umsvifum a seinni helmingi timabilsins, pdtt ekki sé haegt ad fullyrda neitt um pad med vissu.
Aztlun & heildarupphadinni breytist po ekki vid pad, heldur adeins hvernig hin deilist nidur &
arin. bessi tilgata hefur pvi ekki 6nnur ahrif en pau ad undanskotin dreifast & skemmra timabil,
t.d. arin 1990-2002, en arsmedaltalid verdur ad sama skapi harra. Sé gert rad fyrir pessu
verdur nidurstadan talsvert haerri, eda mjog naerri 160 mo.kr., enda fellur féd pa brattar til
framan af og uppsofnud fjarhaed haerri pegar gengi kronunnar fellur 2008.

> Gréf yfir préun mismunar & verdlagi milli uppruna og akvordunarstadar er ad finna i vidauka.
% Global Financial Integrity (2014).
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i milliverdlagningu i voruvidskiptum eins og henni er lyst hér ad framan felast bein skattsvik.
Par sem skatteftirlit er skilvirkt og spilling ekki mikil er slikt misferli ahaettusamt. begar
bjonustuvidskiptum og vidskiptum med defnisleg verdmaeti vex fiskur um hrygg skapast
taekifeeri til ad beita fagadri og varfaernari adferdum til ad na fram sému ahrifum. betta 4 ekki
sist vid um paer pjonustugreinar sem snua ad fjarmalum, en aukid frjalsraedi a pvi svidi og
storkostlegur voxtur peirra greina var helsta einkenni islenskrar hagbrdéunar & sidasta aratug.
Vid pessar adstaedur skapadist ekki adeins mikil pensla, heldur med vaxandi almennri
pekkingu @ margs konar fjarmalataekni einnig aukin taekifeeri til [6glegrar skattsnidgéngu (e.
tax avoidance) i stad undanskota (e. tax evasion). betta rimar vid pad ad veegi ologlegrar
milliverdlagningar i véruvidskiptum virdist tiltolulega litid i idnrikjum vesturlanda, midad vid
pad sem gerist i hravéruhagkerfum prounarlandanna.

i idnrikjunum ma rekja stéran hluta peirra umsvifa i fjarmagnstilfeerslum sem seett hafa
gagnryni til undanbragda alpjodlegra storfyrirtaekja (e. multinational corporations, MNC) i
tengslum vid defnislegar eignir og fjarmognun. Fyrirtaeki & bord vid Apple, Google, Amazon,
IKEA, Starbuck's, McDonald's, svo adeins orfa séu nefnd, beita margvislegum og
paulhugsudum adferdum til pess ad styra hagnadi af alpjodlegri starfsemi sinni pangad sem
skattar eru laegstir. betta er gert fyrir opnum tjoldum. Einkaleyfi, hugverka- og
vorumerkjaréttur eda bara hvers konar verdmaeti sem skapa tekjur eru faerd til
lagskattasvaeda, eda pa ad fjarmalataekni er beitt i sama tilgangi, p.e. til pess ad fjarmagna
fyrirtaekin med peim haetti ad hagnadurinn falli til par sem eftirlit er minnst og laegstra
framlaga til samneyslu er krafist. Pannig er pvi haldid fram ad akvedin storfyrirtaeki beiti
bynningu eigin fjar (e. asset stripping) til pess ad faera hagnad af starfsemi sinni hérlendis til
eininga i sama eignarhaldi annars stadar sem greida laegri opinber gjold. Ekki parf merkar
tekninyjungar, haproud lyf eda heimspekkt vorumerki til ad slik vinnubrogd tidkist i
alpjodavidskiptum og verdur langstaerstur hluti innkaupsverds margskonar hversdagslegrar
vOru a bord vid t.d. banana eftir & lagskattasvaedum, hja fyrirtaekjum sem ad sogn halda utan
um t.d. vérumerki og dreifingu. Fleiri deemi um hagnytingu mismunandi skattaumhverfis milli
landa meetti nefna hérlendis. Allur kaupskipafloti islendinga siglir undir erlendum fana sidan
2004." Til skamms tima attu morg sjavarutvegsfyrirtaeki dotturfyrirtaeki a Kypur sem nyttust
beim i skattalegu tilliti.”® Telja sumir ad pessi détturfélog islensku sjavarfyrirtaekjanna hafi
einnig verid notud vid milliverdlagningu afuréanna.

6 EIGNIRISTYRINGU ERLENDIS

Ein af peim adferdum sem beitt hefur verid til pess ad meta umfang aflandseigna er ad skoda
umfang eignastyringar og einkabankapjonustu erlendis fyrir hvert land fyrir sig. Sé petta
skodad fyrir island beinast sjonir ohjakvaemilega ad Kauppingi og Landsbankanum i
Luxemborg. Skipting 585 aflandsfélaga sem tengjast slendingum og finna ma i keyptum
gognum skattrannsoknarstjora nidur a stofnadila synir, ad pessir tveir bankar eda millilidir a
vegum peirra hoféu langoftast milligongu um stofnun peirra. Landsbankinn og millilidur &
vegum Kauppings ad nafni KV Associates stofnudu 81% félaganna, en Novator og Arena

7 Starfshopur um skraningu kaupskipa (2004) .
B4 Kypur greida erlend félog ekki skatt af erlendri starfsemi sinni.
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Wealth Management, sem einnig voru islensk samtals 8% til vidbdtar. Nordea er med 4%
hlutdeild, medan adrir eru med minni.

Tafla 4: Millilidir vid stofnun aflandsfélaga

Millilidur Fjoldi Hlutfallsleg skipting
Landsbanki Luxembourg SA 298 50,9
KV Associates SA 176 30,1
Nordea Bank SA 36 6,2
Novator Luxembourg SARL 26 YA
Arena Wealth Management SA 22 3,8
Adrir 27 4,6
Samtals 585 100,0

Heimild: Skattrannsdknarstjori

Voxtur islensku bankanna a svidi einkabankapjonustu og eignastyringar i LUxemborg var
hradur. Landsbankinn tvéfaldadi umsvif sin milli aranna 2003 og 2004 og aftur arid eftir, pegar
hann for fyrst yfir 4 ma. evra i styringu. Kaupping var steerri i upphafi, en 60x ekki alveg jafn
hratt fyrst eftir innkomu Landsbankans og voru bankarnir tveir svipadir ad steerd & timabilinu
2003 til 2005. Arid 2007 ték Kaupping aftur & méti undir sig stokk og tvéfaldadi naestum
umsvifin medan Landsbankinn 6x adeins um 20%, Ur 4 mo. evra i 4,8 ma. Pess ber einnig ad
gaeta ad paer tolur sem bankarnir tilgreindu um umsvif sin i eignastyringu eru , giradar" stodur,
b.e. innihalda einnig pann hluta fjarfestinganna sem var fjarmagnadur med lansfé fra
bankanum. Kaupping gefur pannig upp teplega 8 ma. evra af eignum i styringu i arsskyrslu
sinni arid 2007 en Landsbankinn taeplega 5 ma., en Glitnir er langminnstur i pessu tilliti med
157 M. evra.

Alls hofdu pessir prir bankar pvi naer 1.200 ma.kr. undir i eignastyringu pegar mest var, a
arslokagengi 2007. betta var igildi landsframleidslu sama ars, en svarar til um 1.800 ma.kr. a
gengi i arslok 2015. Med akvednum fyrirvérum faest sU nidurstada ad af teeplega 13 ma. evra
heildarumsvifum arid 2007, hafi hlutdeild islendinga i pessu ad fradreginni skuldsetningu verid
um 3,8 ma. evra, eda um 345 ma.kr. & gengi pess ars. Ma aetla ad 4 midju ari og fram til loka ars
2007 hafi skuldsett heildarfjarfesting islensku vidskiptavinanna numid 816 mé.kr., en par af
hafi eigid fé verid 345 ma.kr. bessar télur samsvara 173% lansvedpekju.

Samsetning eignasafnanna er ekki nema ad litlu leyti pekkt og sér i lagi er
gjaldmidlasamsetning 6kunn. b6 liggur fyrir svipmynd af eignasamsetningu fra pvi i juni 2007,
sem hér er byggt 4. Gera verdur fyrirvara um ad eignasamsetning var vafalaust nokkud
breytileg. Samkvaemt pessari heimild hefur a peim tima 60% (skuldsettrar) heildarfjar-
festingar verid a formi skradra hlutabréfa og 10% til vidbotar i dskradum hlutabréfum. A sama
tima voru 17% i bankainnisteedum, en afgangurinn, 13%, i skuldabréfum og sjédum. Vist er ad
mjog mikid af pessu haa hlutfalli hlutabréfa voru islensk bréf, p6 ekki vaeri nema vegna pess
hversu hatt hlutfall aflandsfélaga var i eignarhaldi i Kauphéllinni, en einnig hafa sérfrodir adilar
stadfest mikinn ,home bias" i fjarfestingum. Vid pad baetist ad lungann Ur pessu timabili var
ovida haegt ad ganga ad avoxtun sem stddst samjofnud vid voxt islensku Kauphallarinnar.

Mikilvaegt er ad gléggva sig a pvi hversu mikid af pessum eignum tépudust i hruninu. Adeins er
haegt ad geta sér til um bad, med hlidsjon af peim vinnubrogdum sem tidkudust i
lanveitingum, vedtoku og aheettustyringu. Banki krefst almennt handvedsetningar &
eiginfjarframlagi vidskiptavinarins i slikum vidskiptum og laekki upprunaleg lansvedpekja nidur
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fyrir vedkallsmork, krefur bankinn vidskiptavininn um aukid eiginfjarframlag i formi reidufjar
eda audseljanlegra eigna og tekur ved i pvi. Almennir vidskiptaskilmalar bankans i
markadsvidskiptum kveda pa & um ad vedpekjunni skuli med auknu eiginfjarframlagi komid i
akvedid lagmarksgildi, t.d. i 130%, 140% eda jafnvel 150%.™

Ef skuldsett hlutabréfastada nam 70% af 816 mé.kr., p.e. 571 ma.kr., var eigid fé par af 242
ma.kr. og lanshluti 329 ma.kr. [ ljosi pess ad skrad innlend hlutabréf misstu i heildina 90% af
verdgildi sinu maelt i kronum i kjolfar hrunsins, ma reikna Ut ad tap vidskiptavina bankanna og
bankanna sjalfra hafi numid 514 mo.kr., eda 90% af hlutabréfafjarfestingunni. Er pa ekki
reiknad med mogulegu vidbotartapi vidskiptavina vegna aukins eiginfjarframlags i kjolfar
vedkalla, enda liggja ekki fyrir areidanlegar upplysingar um pau. Samkvamt pessum
forsendum topudu vidskiptavinirnir 6llu eigin fé sinu i skuldsettum hlutabréfafjarfestingum,
242 mo.kr. og bankarnir 272 mo.kr. af Utlanunum.

Eftirstandandi eigid fé vidskiptavina einkabankapjonustunnar samkvaemt framangreindum
utreikningi hefur pa numid 103 ma.kr., hinum upphaflegu 345 md.kr. ad fradregnu 242 ma.kr.
tapi. Pad er undir pvi komid hvada forsendur menn gefa sér um vinnubrégd vid skuldsetningu
og ahaettustyringu hja bonkum og vidskiptavinum einkabankapjonustu hvort petta tap vard
meira eda minna. Ef skuldsetning islensku hlutabréfakaupanna var évarin i evrum og allar
adrar eignir vidskiptavinanna hja bankanum stédu henni til tryggingar, gaetu pessi eignaséfn
audveldlega hafa purrkast Ut med 6llu. Vid akvednar adstaedur geaeti eignastadan po einnig
hafa verid betri en petta i arslok 2008. Pannig geetu islensk bréf hafa numid umtalsvert minna
hlutfalli af hlutabréfaeigninni en hér er giskad a. petta hefdi dregid Ur tapinu en pess ber ad
geta ad erlend hlutabréf laekkudu einnig talsvert, t.d. for MSCl World visitalan nidur um 40%.
eftirstandandi hluta skuldsettu heildarfjarfestingarinnar (30% bankainnstaedur, sjodir og
skuldabréf) er aftur 8 méti gert rad fyrir pvi hér ad litid sem ekkert tap hafi ordid og jafnframt
ad eignirnar hafi ad mestu verid i erlendum gjaldeyri.

Verdur i framhaldinu ad gera rad fyrir edlilegri avoxtun til dagsins i dag. Jafnvel eftir afallid
2008 verdur ad atla ad stjornun pessa fjar hafi verid eitthvad virkari en vid @ um varasjodi pa
sem sofnudust fyrir tilstilli milliverdlagningar, sbr. sidasta kafla. Bankavextir & evrusvadinu og
vidar hafa aftur @ moti verid i lagmarki & pessu timabili. Sé gert rad fyrir pvi ad féd hafi allt
verid geymt a bankareikningum kemur pvi ekki til 6nnur avoxtun en su sem rekja ma til
gengisprounar islensku kréonunnar eftir hrun. Er eftirstandandi fjarhaed pa a ad giska 185
ma.kr. Hafi aftur & moti helmingur fjarins verid fjarfestur i hlutabréfum pegar a leid, t.d. MSCI
World visitélunni, verdur nidurstadan 316 ma.kr.

Ef pad er rétt ad margir islendingar hafi fylgt starfsménnum détturfélaga islensku bankanna i
Luxemborg til Banque Havilland og Arena Wealth, hefdi verid afar ahugavert ad pekkja umsvif
beirra fyrirtaekja. Po6 vist megi telja ad einhverjir foru annad strax i upphafi, hefdi petta gefid
nedri mork eigna sem proudust yfir tima. Ekki tokst ad afla pessara upplysinga og sér i lagi
fékk FME enga fyrirgreidslu hja Fjarmalaeftirlitinu i Loxemborg pé eftir pvi veeri leitad.
Samkveaemt dopinberum heimildum namu eignir islendinga i styringu hja Banque Havilland um
30 mo.kr. i arslok 2015 og hofdu pa minnkad samfellt fra hruni, enda lagdi Havilland ad sogn
ekki mikla aherslu & ad halda pessum vidskiptum og islenskum starfsmonnum faekkadi mjog

9 Vedpekia fjarfestingar er skilgreind sem heildarupphaed hennar deilt me lanshlutanum. bannig er
vedpekjan 150% ef fjarfestingin er 150 m. kr. en lanshlutinn 100 m.kr.
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begar a leid. Hugsanlega hefur Arena Wealth Management unnid a ad sama skapi og ma buast
vid pvi ad eignir islendinga i styringu hja Arena séu nU a.m.k. tvisvar til prisvar sinnum meiri en
hja Banque Havilland. Allmargir kunna pé einnig ad hafa farid i vidskipti hja Nordea og fleiri
erlendum bonkum. Midad vid pessar forsendur voru go-120 ma.kr. i styringu i arslok 2015 hja
pessum tveimur adilum. Getur pad samrymst Utreikningunum ad ofan ef mikid af fénu leitadi i
sérbankapjonustu erlendra banka eda adra fjarfestingu eftir hrun, en einnig verid visbending
um ad tapid hafi verid meira en hér er gert rad fyrir. Hér verdur po ekki byggt frekar a
vangaveltum um ,arftaka" islensku bankanna a svidi eignastyringar. Kemur hvort tveggja til
ad aatlanir & umsvifum peirra byggja nanast eingéngu a getgatum og ad mjog liklegt er ad
akvedinn trunadarbrestur hafi ordid milli vidskiptavina og islenskra banka pegar gengid var ad
eignum hinna fyrrnefndu i skuldsettri fjarfestingu. Pannig tok Banque Havilland yfir lanasafnid
Pillar Securities 4samt Kauppingi i Luxemborg og gekk ad sogn hardar fram i
innheimtuadgerdum en mérgum likadi. bvi hafi margir viljad byrja med hreint bord og leitad til
einhvers hinna fjolmorgu erlendu eignastyringarfyrirtaekja og einkabanka sem bjéda pjénustu
sina & aflandsmarkadi. Matid sem sett verdur fram sem nidurstada hér byggir pvi alfarid a
avoxtunarforsendum midad vid daetladan Utgangspunkt 2007.

Midad vid tiltolulega varfaernar forsendur geetu adeins um 60 ma.kr. af eignum i styringu hafa
bjargast 2008 og vaeru pd 110-190 ma.kr. i dag skv. avoxtunarforsendum. Faest su tala med pvi
ad gera rad fyrir ahrifum vedsetningar 4samt pvi ad nokkud tap hafi einnig verid af erlendum
eignum i samraemi vid fall MSCI heimsvisitélunnar. A hinn béginn maetti med nokkurri
bjartsyni gera rad fyrir pvi ad litid tap hafi verid af erlendum eignum og ahrif girunar verid litil
t.d. vegna pess ad menn nadu almennt ad minnka hlutabréfastodur sinar. Midad vid pad yrdi
mat a eignastodunni i dag a bilinu 200-350 ma. kr. eftir avoxtun. RUmar bilid 110-350 ma. kr.
sem faest med pessum haetti adrar hoflegar tilgatur hopsins i pessu efni

Hin mikla sokn fjarfestanna aftur heim a islenska hlutabréfamarkadinn er eitt af
hofudeinkennum islensku aflandsvaedingarinnar og pvi ekki vid 6d6ru ad buast en ad
aflandseignirnar hafi [i5id mikid tap. Samkvaemt Utreikningunum hér ad framan stendur petta
fé nuitolu & bilinu 110-350 ma.kr. med midpunkt i 230 ma.kr.

7 OSKRAD FJARMAGNSFLADI

Margs konar slysni, handvomm, 6nakvaemni og yfirsjonir geta valdid skraningarmisraemi i
haggdgnum og verdur aldrei med 6llu hja sliku komist hversu vel sem vandad er til verka,
hvort sem pad er i gagnaskilum eda skraningu. Tulkun opinberrar tolfraedi um pjédhagsstaerdir
a bord vid vidskipti milli landa byggir aftur a méti a peirri forsendu ad ekki sé um kerfisbundin
fravik ad raeda, heldur adeins tilviljanakenndar skekkjur. M.6.0. er gert rad fyrir pvi ad villur og
fravik sem ekki gefa rétta mynd af raunveruleikanum séu pess edlis ad paer vegi jafnt i badar
attir, ef ekki innan timabils, pa a.m.k. yfir lengri tima pegar t.d. timamismunur i skraningu
jafnast Ut. | samraemi vid petta er i gdgnum um millirikjavidskipti gert rad fyrir sérstokum lig,
»skekkjur og vantalid" (e. errors and omissions), sem safnar saman pessum fravikum og jafnar
Ut greidslujofnudinn, pratt fyrir ad fraedilega eetti 6flun og radstofun fjar strangt til tekid alltaf
ad stemma. Hér er um ad raeda breytingu fjarmalaeigna og skulda i fjarmagnsjofnudi (e.
capital account) annars vegar og hins vegar breytingu Utgjalda og tekna af utanrikisvidskiptum
i vidskiptajofnudi.

Fravik fra hinu fraedilega samraemi kemur i raunveruleikanum til af pvi ad 6nnur hlid vidskipta

er 0skrad eda vanskrad. betta getur komid til af mannlegum mistokum eda hyskni eins og
adur er getid, en getur einnig komid til af 6hjakvaemilegum orsékum. Pannig er vel pekkt ad
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almennt er audveldara ad maela skuldir en eignir, enda meiri breytinga og fravika ad vaenta
eignamegin eftir matsadferdum og verdbreytingum, p.m.t. flokti i gengi gjaldmidla sem hér
skiptir miklu mali. begar pad a vié getur skuldahlidin sem snyr ad 6flun gjaldeyris gefid eina
tolu en eignahlidin sem snyr ad radstofun hans adra, an pess ad neitt dedlilegt eda dloglegt
hafi att sér stad.

Sé aftur @ maéti um ad raeda dulid fjarmagnsstreymi annad hvort Ut Ur vidkomandi landi eda
inn i pad, myndi i mérgum tilvikum einnig koma fram misraemi i pessum gognum. pa veeri
einmitt adeins 6nnur hlid slikra vidskipta skrad eda rétt skrad, en hin er 6skrad eda vanskrad.*
Gagnstaeda alyktunin er aftur & moéti ekki almennt leyfileg, p.e. ad misreemi i hagtélum um
greidslujofnud sé ohjakvaemilega visbending um misferli, t.d. fjarmagnsflétta (Utstreymi) eda
jafnvel peningapveetti (innstreymi). bvi purfa ad koma til einhverjar 6hadar visbendingar sem
rokstydja ad dulid fjarmagnsflaedi sé vandamal, adur en gripid er til peirrar tulkunar. begar svo
hattar til hefur pessi tolfraedi aftur 8 moti oft verid notud erlendis til ad asetla umfang vandans.

A islandi eru adsteedur pannig & pvi timabili sem hér um raedir ad nokkur astada er til ad
vaenta fjdrmagnsflétta. A drunum fyrir hrun var gengi krénunnar of hatt skrdd ad margra mati
og sU haetta fyrir hendi ad pad myndi leekka skyndilega. Arid 2006 stedjadi 6gn ad islensku
bonkunum i ,minikrisunni* svokélludu og framan af ari 2008 voru margar blikur a lofti i
islensku fjarmalalifi. i lok arsins féllu bankarnir, fjarmagnshéft voru sett & og mikil dvissa var
um eignaverd um arabil eftir pad. Petta er skyr visbending um haettu 4 fjarmagnsfldtta pé ekki
komi annad til.** Eins og rakid hefur verid hér ad framan hafdi island einnig sérstodu ad pvi
leyti ad hér fylgdust ad snorp fjarmalavaeding hagkerfisins og mikil eignatilfaersla til aflands-
og lagskattasvaeda. P6 mikid af pessum flutningum hafi farid fram fyrir opnum tjoldum eins og
framan greinir, hefdi ekki verid dedlilegt i pvi andrumslofti sem rikti ad einnig hefdu komid til
duldar tilfeerslur sem baettust vid petta.

Pegar gognin sjalf eru skodud ber allt ad sama brunni. Athugun a skekkjulidnum gefur tilefni til
ad atla ad pad sé fyrst og fremst umfang fiadrmagnsflaedis milli landa sem skapar misreemi i
bokhaldslegu samhengi vidskipta- og fjarmagnsjafnadar, sja mynd hér ad nedan. Fram til
arsins 1998, pegar fjarmagnshoft voru endanlega afnumin og Island tok upp evrdpskt
regluverk & pessu svidi med EES samningnum, var skekkjulidurinn baedi litill og jafnadist hratt
Ut eins og vaenta ma pegar villur eru tilviljunarkenndar. Svipad var uppi a teningnum a fyrstu
arum frjalsra vidskipta fram til arsins 2004. Umfang skekkjulidarins jokst ad visu, en afram
virtist sem um tilviljanakenndar sveiflur vaeri ad raeda og jofnudust paer hratt Ut eins og adur.
Eftir arid 2004 verdur breyting & pessu, pegar skekkjulidurinn verdur skyndilega mun steerri &
hverjum arsfjordungi og fer ad skipta miklu mali i heildarnidurstodu greidslujafnadarins. Fra
2004 til loka ars 2008, pegar sett eru |16g um fjarmagnshoft, eru ahrif skekkjulidarins med peim
haetti ad skuldir pjédarbusins aukast hradar en eignir, p.e. fé streymir Ut Ur landinu ef gognin
eru tekin bokstaflega. Eftir ad fjarmagnshoft voru sett & & nyjan leik i ndvember 2008 og fram
til rsloka 2010, breytir skekkjulidurinn um stefnu pannig ad a pessu timabili myndast 6Utskyrt
innflaedi. Fra arinu 2011 hefur umfang skekkjulidarins minnkad mikid og sveiflur milli

%% Audsatt er, ad sé hvorug hlid vidskiptanna skrad kemur ekkert misraemi fram af peirra véldum. A pad
t.d. vid um smygl varnings sem greitt er fyrir i reidufé, p.e. varan er hvorki skrad inn i landid, né til
rafraen sl80 eftir Utgjoldin og einnig getur petta att sér stad ef erlendir launamenn senda peninga heim
til sin eftir 6formlegum leidum.

= Sja World Bank (1985), bls. 64.
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Uppsafnadur skekkjulidur a fostu gengi, ma. kr.

arsfjorounga eru nu aftur jafnt til beggja atta pannig ad ekki virdist vera um kerfisbundna
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Heimild: Sedlabanki Islands

tilhneigingu til innflaedis eda Utflaedis ad raeda.

islensku gdgnin skera sig nokkud Ur i alpjédlegum samanburdi ad pvi leyti, ad skekkjur og
vantalid nema hér hlutfallslega mun heerri upphadum en vida annars stadar. A medan
tolfreedi margra annarra pjoda synir reglulega skekkjur yfir 2-3% af landsframleidslu og a
timabilinu 2007-2011 syna margar pjodir fremur ha gildi i pessum [i§, t.d. Noregur milli 4 og
7%, Svibjod 4%, Sviss 4 og 9%, Irland milli 4 og 7%, Malta milli 4 og 8%, Danmdrk milli 3 og 5%
og Finnland milli 3 og 7%, pa koma i islensku tolfraedinni itrekad fyrir fravik sem jafngilda 20-
25% af landsframleidslu.*” Nanar tiltekid er skekkjan 10% eda meira & niu arsfjordungum af 20
milli 2006 og 2010 og fjérum sinnum um og yfir 20%, malt & medalgengi arsins 2015.
Skekkjan jafnast heldur ekki Ut heldur safnast upp & lI6ngum timabilum. Pannig svarar
uppsofnud skekkja til rimlega 1.300 ma.kr. & medalgengi arsins 2015 um og eftir hrunid, sem
sidan jafnast Ut ad hluta @ moti taeplega 1.000 ma.kr. skekkju i hina attina. Eftir stendur u.p.b.
400 ma.kr. 6Utskyrd stada arid 2011, sem haldist hefur 6breytt upp fra pvi.

Skekkjur og vantalid, % af VLF

Heimild: Sedlabanki [slands
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Pad eru pvi ekki minni rék fyrir peirri tilgatu hérlendis en vida annars stadar ad skekkjur og
vantalid geetu bent til dulinna fjarmagnsflutninga. A pad vid hvort sem litid er til adstaedna i
efnahagslifinu @ vidkomandi timabili eda gagnanna sjalfra. Fjélmargar erlendar rannsoknir
hafa notad upplysingar um skekkjur og vantalid (e. errors and omissions) i greidslujéfnudi til ad
nalgast umfang fjarmagnsflotta, ymist einar og sér eda asamt upplysingum um skrada
fjarflutninga. Naskyldar upplysingar sem einnig hafa notid vinsalda i pessu sambandi er
svokalladur afgangslidur greidslujafnadar (e. residual method), en par er um ad rada
mismuninn a breytingu & erlendum skuldum og hreinni erlendri fjarfestingu annars vegar og
hins vegar vidskiptajofnudi og breytingu & gjaldeyrisfor6a. Eiga pessar adferdir pad
sameiginlegt ad paer mida ad pvi ad einangra pann mun sem fram kemur a 6flun og radstofun
gjaldeyris i gdgnum um greidslujofnud. Svo adeins nokkrar fraedigreinar séu nefndar, ma geta
World Bank (1985), Cuddington (1986), Eggerstedt, Hall og van Wijnbergen (1993), Loungani
og Mauro (2000), Hermes, Lensink og Murinde (2002), Schneider (2003) og Boyce og
Ndikumana (2012), auk James Henry (2012, bls. 28).

Ljost er ad alltaf verdur ad gera rad fyrir pvi ad sa gagnaskraningarvandi sem adur er getid
kunni ad leika umtalsvert hlutverk i misreeminu sem hér um raedir. A pbad ekki sist vid vegna
bess ad peir sem mest hafa unnid med gognin i gegnum arin undirstrika ad ekki megi lita
framhja pessu og visa pa m.a. til pess hversu stért bankakerfid var hér midad vid
landsframleidslu og hversu mikil lausung skapadist & fjarmagns- og gjaldeyrismarkadi i
kringum hrunid. En & sama hatt verdur ekki framhja pvi litid ad petta misreemi getur verid
visbending um duldar fjarmagnshreyfingar. Til ad gaeta jafnvaegis milli pessara sjonarmida
verdur gert rad fyrir pvi hér, ad raunverulegt éskrad Utfledi skyri ekki minna en fjérdung
bessara fjarmuna og ekki meira en prja fjordu. Hid sama gildi aftur @ moti einnig um
gagnavandamalin sem eru hinn valkosturinn sem til greina kemur ad skyri pennan mun.

pa faest sU alyktun ad uppsafnadur fjarmagnsflotti fra islandi & pennan malikvarda yfir
timabilid nemi a bilinu 100-300 M&.kr., med midpunkt i 200 mo.kr. Par sem mikil dvissa rikir
um edli og eiginleika pessa flaedis, pb.a m. timasetningar, verdur ekki reynt ad reikna avoxtun a
féd.

i ljosi pess sem fram kemur i pessum kafla parf vart ad beeta pvi vid ad starfshdpurinn telur
brynt ad gognin verdi rannsékud nanar med tilliti til pess ad hve miklu leyti er um ad raeda
tilviljunarkenndar eda kerfisbundnar villur og ad hversu miklu leyti 6légmaetar fjarmagns-
hreyfingar urdu pess valdandi ad fravikin s6fnudust upp.

8 SKATTUNDANSKOT OG CFC-LOGGJOF

i gegnum tidina hafa i tengslum vid skatteftirlit og skattrannséknir komid fram i dagsljosid
margvislegar birtingarmyndir skattundanskota par sem aflandsfélog koma vid ségu. Verda hér
rakin nokkur deemi Ur skattframkvaemdinni.

Eignir a undirverdi

Nokkur deemi eru um ad aflandsfélég hafa verid notud sem millilidur i sélu eigna. | pessum
tilvikum hafa eignir verid seldar undir raunverulegu virdi peirra fra islandi til aflandsfélags.
Aflandsfélagid er sidan endanlegur seljandi eignarinnar til dskylds adila. Markmidid med pessu
er ad komast undan skattlagningu séluhagnadar & islandi og lata hann myndast i aflandsfélagi
par sem hann ber litla eda enga skattskyldu. betta er eitt form dloglegrar milliver8lagningar
(e. transfer pricing fraud).
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Radgjafarpjonusta og stjornarlaun

Aflandsféldg hafa verid nytt af islendingum buUsettum hérlendis til Utgafu radgjafarreikninga
vegna starfa peirra baedi innanlands og utan, m.a. fyrir stjérnarsetu. b4 er 4 yfirbordinu engin
tenging vid pann sem raunverulega innir viskomandi storf af hendi og greidslur vegna
bjonustunnar renna inn a erlenda bankareikninga i nafni hins erlenda félags. Raunverulegur
eigandi pess er sidan mogulega med erlent kreditkort sem notad er til Uttekta af hinum
erlenda reikningi. Pad er undir haelinn lagt i slikum tilvikum hvort nokkur pjénusta er innt af
hendi, t.d. ef verkbeidandinn er félag i eigu sama adila og aflandsfélagid. I slikum tilvikum
kemur greidslan einnig til lekkunar a skattstofni félagsins hér heima.

Utgreidsla kauprétta

Aflandsfélog hafa i gegnum tidina verid nytt til ad greida Ut kauprétti sem starfsmenn
islenskra félaga eiga rétt 4. Daemi eru um ad vidkomandi starfsmenn hafi sidan verid med sin
eigin aflandsfélog sem toku vid greidslunni. Med pessari hattsemi hafa skattskyldar
launagreidslur verid faerdar i skjol aflandsfélaga og framkvaemdar erlendis til ad lagmarka
moguleika skattyfirvalda til ad gera athugasemdir vid petta fyrirkomulag.

Kaup a hlutabréfum/kaupréttir

Algengt var ad stjdrnarmenn, forstjorar eda peir sem attu samkvaemt samningi rétt 4 ad kaupa
hlutabréf a fyrirfram akvednu gengi faerdu pennan rétt sinn til aflandsfélaga. Markmidié med
bvi var ad hlutabréf faeru a sem laegstu gengi fra islandi og inn i aflandsfélagid, en pannig matti
komast hja pvi ad greida fjarmagnstekjuskatt af s6luhagnadi si6ar meir sem og tekjuskatt af
viokomandi kauprétti.

Uttektir eiganda

Algengt var ad Islendingar stofnudu aflandsfélég a arunum 2000-2007 og rétt er ad taka fram
a0 ekkert ologlegt var vid pa radstofun. Morg pessara félaga foru sidan i fjarfestingar og
hégnudust i tengslum vid paer. Adur en CFC-l6ggjofin tok gildi var i raun ekkert sem skyldadi
folk ad gera grein fyrir pvi sem gerdist inni i pessum félégum, ad 68ru leyti en ad pvi bar ad
telja eign sina i félogunum fram. Vaeri um Uttektir Ur félaginu ad raeeda umfram pad fé sem lagt
var inn i pad, atti po ad telja pad fram sem ard fra félaginu. Talsverdur misbrestur hefur verid a
bessu tvennu og margir gerdu ekki grein fyrir eignarhaldi sinu & pessum félégum. Til vidbdtar
var audvelt ad fa utgefid kreditkort a pessi félog sem menn notudu i mérgum tilvikum til
einkaneyslu. Hafa almérg slik mal leitt til endurakvordunar af halfu skattyfirvalda.

Soluhagnadur innlendra hlutabréfa

Allir adilar sem hofdu takmarkada skattskyldu hér a landi og tekjur af islenskum hlutabréfum,
pbar med talinn soluhagnad, attu ad greida tekjuskatt af peim tekjum. Med notkun
aflandsfélaga sem attu vidskipti i gegnum Utibu bankanna i LUxemborg var erfitt ad greina
slika skattstofna nema ef um umtalsverdar fjarhadir vaeri ad raeda, sem tilkynningarskyldar
voru til Kauphallar.

Frestun a skattlagningu s6luhagnadar

A arunum 1996-2001 var heimilt ad faera nidur kaupverd hlutabréfa sem nam séluhagnadi
hlutabréfa. Algengt var ad i stad pess ad greida skatt af séluhagnadi hinna seldu bréfa
fjarfestu einstaklingar i aflandsfélégum i gegnum einkabankapjonustu bankanna i Luxemborg
og ferdu soluhagnadinn @ moti kaupverdi peirra. Med pessu var petta sidur synilegt
skattyfirvoldum, svo fremi sem menn héldu eignarhaldi hins erlenda félags & skattframtolum.
i akvednum tilvikum vard félagid gjaldprota eda leyst upp, jafnvel aratugum sidar og pa oft
erfitt fyrir skattyfirvold ad finna Ut Ur pvi hvort einhver verdmeeti hafi i raun verid i félaginu.
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Ahafnaleigur

Margir islendingar sem hafa starfad hja flugfélégum hafa i gegnum tidina fengid hluta af
sinum greidslum i gegnum svokalladar ahafnaleigur. Adallega a petta vid um verkefni sem eru
i 60rum I6ndum eda heimsalfum. Fyrr & arum fengu menn gjarnan greitt i sedlum i erlendum
gjaldmidli sem afhentir voru einstaklingum. Med pvi ad nyta sér slikar dhafnaleigur sparar
launagreidandinn sér oll launatengd gjold. Mikill misbrestur hefur lika verid & pvi ad peir
einstaklingar sem fa greidslur fra pessum félogum telji paer fram, enda freistingin sjalfsagt
nokkur pegar menn f4 afhent sedlabdnt i dollurum. | gegnum tidina hafa mérg slik félég verid
skrad & Guernsey og Jersey og hafa sum peirra verid i islenskri eigu. Ahafnarleigan innheimtir
greidslur vegna launa hja vidskiptavinum sinum og er pa oft erfitt ad fa upplysingar um pad
fyrir hvad var nakvaemlega greitt, hvad pa upplysingar um sundurlidun nidur a pa einstaklinga
sem verid er ad innheimta fyrir. betta fyrirkomulag dregur talsvert Ur likum a ad réttmaetir
skattar skili sér til samfélagsins.

Eignarhald a fasteignum, skipum og flugvélum

i araradir hefur pad tidkast ad ymsar tegundir eigna hafi verid vistadar i aflandsfélégum og
geta astaedur pess fyrirkomulags verid margar. Nefnt hefur verid ad tryggingar geti verid
legri, spara megi skraningargjold o.fl. Daemi eru um ad slik radstofun sé notud til ad gera
lanadrottnum erfidara fyrir ad fullnusta kréfur. Log um erfdafjarskatt gera petta form einnig
hagstaett i mérgum [6ndum pvi oft er kostnadarsamt ad faera fasteignir & milli einstaklinga a
medan annad gildir um féloég. Ad lokum er algengt ad tilgangurinn sé ad dylja umraeddar eignir
og tekjur af peim fyrir skattyfirvoldum.

8.1 CFC-loggjof

i skyrslu starfshops um umfang skattsvika & islandi frd desember 2004, sem fjarmalaradherra
lagdi fyrir Alpingi @ 131. l6ggjafarpingi 2004-2005, kom m.a. fram ad hrada pyrfti setningu
svokalladra CFC-akvaeda (e. Controlled Foreign Companies) i islenska skattaloggjof til ad koma i
veg fyrir moguleg skattsvik med stofnun aflandsfélaga i skattaskjolum. bratt fyrir pessi tilmaeli
starfshopsins virdist sem stjérnvold hafi & pessum tima haft efasemdir um naudsyn pess ad
setja slika 16ggjo6f. | vefriti fjarmalardduneytisins fra 3. 4gust 2006 er fjallad um petta undir
fyrirsdgninni ,Porfnumst vid CFC-loéggjafar?" Greinin skyrir hugsanlega ad einhverju leyti
astaedur pess ad ekki var farid ad tillogu starfshopsins um setningu CFC-akvaeda i islensk 16g.
par kemur fram ad ein grunnregla skattalaga sé ad riki skattleggi adeins tekjur sem tengjast
med akvednum heaetti 16gsogu  pess. Vaxandi alpjédavaeding med  frjalsum
fjarmagnsflutningum raski hins vegar pessum grunnreglum, ekki sist pegar hinar
audflytjanlegu fjarmagnstekjur eiga i hlut, s.s. ardur, vextir og poknanir. Ahdld séu um ad
sérstok CFC-loggjof sé naudsynleg & lslandi, par sem 9. télulidur 31. greinar
tekjuskattslaganna, sem kvedi @ um fradrattarbaerni ards fra erlendum hlutafélégum hja
innlendu félagi og 57. grein tekjuskattslaganna um o6venjuleg skipti i fjarmalum gegni
sambaerilegu hlutverki og CFC-16ggjof annarra rikja.

Sterk rok hniga hins vegar til pess ad mati starfshopsins ad meiri festa hefdi verié 4 umgengni
islenskra adila vid aflandsfélog hefdi pessi 10ggjof verid tekin upp hér a landi & peim tima sem
bad var lagt til. | Bandarikjunum var samsvarandi 16ggjof tekin upp 16ngu fyrir aldamét og &
hinum Nordurldndunum strax i upphafi aldarinnar, arin 2002 og 2003. A islandi er pad aftur &
moti ekki fyrr en med 16gum nr. 46/2009 sem sampykkt voru & Alpingi 15. april 2009, sem
CFC-3kvaedid kemur inn i tekjuskattslogin. Kom pad til framkvaemda vid alagningu opinberra
gjalda & arinu 2011 vegna tekna arsins 2010 og eigna i lok pess ars. | framtalsreglum er sidan
kvedid @ um ad eigendur erlendra félaga, sjoda eda stofnana sem stadsett eru &
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lagskattasvaedum fylli Ut tvenns konar skyrslur. Pannig er skyrsla |6gadila & lagskattasvaedi
midud vid ad m.a. sé gerd grein fyrir beinni og obeinni eignaradild, sundurlidun tekna,
rekstrarhagnadi eda -tapi byggt & arsreikningi o.fl. Skyrsla eiganda i |6gadila er hins vegar
midud vid ad gerd sé grein fyrir beinni og obeinni eignaradild, moétteknum ardi, hlutdeild i
rekstrarhagnadi eda -tapi o.fl. Til ad geta fyllt Ut framangreindar skyrslur parf ad byrja a pvi ad
sekja um islenska kennitolu fyrir CFC-félagid. Reglugerd sem lytur ad framtali skv. CFC-
reglunum litur sidan ekki dagsins ljos fyrr en a arinu 2013. Pad ber ekki vitni um ad pessi pattur
i skattalequ eftirliti hafi verid framarlega i forgangsrod stjérnvalda, podtt eftir sem adur hafi
framteljendum borid ad fara eftir [6gunum fra setningu peirra og eydublod pess efnis legid
frammi hja rikisskattstjora.

Fyrir upptoku CFC-reglna hér a landi & arinu 2010 laut umgengni eigenda aflandsfélaga somu
|I6gmalum og umgengni vid islensk hluta- og einkahlutafélog. Telja purfti fram eign i pessum
félogum, hvort sem um var ad raeda lanveitingar eda hlutabréfaeign. Helstu skattalegu ahrifin
voru pau sem beindust ad Uttektum, p.e. hvort eigendur vaeru ad taka fjarmuni Ut Ur félaginu
og nyta pa persénulega, en pad gilda i raun sambaerileg sjonarmid og pau sem lUta ad
ardsuthlutun i hlutafélagalogum.

Med tilkomu CFC-reglnanna voru eigendur aflandsfélaga skyldadir til ad upplysa meira um
starfsemi pessara félaga. i pvi felst ekki sjalfkrafa skattlagning eigenda vegna starfsemi peirra.
islensku CFC-reglurnar byggja a pvi ad tilgreina beri rekstrarhagnad félagsins en heimilt er ad
nyttir séu skattalegir fradrattarlidir sem einkahlutafélogum er heimilt ad nyta. Sem daemi er
s6luhagnadur hlutabréfa sem er i eigu aflandsfélaga ekki skattskyldur hja eigandanum frekar
en i 60rum félogum, pvi ad a grundvelli islensku Utfaerslu CFC-reglnanna dregst séluhagnadur
hlutabréfa fra skattstofni. Sé taprekstur hja aflandsfélagi nytist fyrra ars tap & moti
hugsanlegum hagnadi sidar eins og hja 6drum félogum. Pad er adeins ef vidkomandi
aflandsfélag er i Utleigu eigna og helstu tekjur pess eru leigutekjur ad slikar tekjur faerast
fradrattarlaust & skattframtal eiganda. Pannig eru CFC-félog ad flestu leyti jafn sett islenskum
einkahlutaféldgum. bessi Utfaersla hefur saett gagnryni fyrir ad ekki sé horft i gegnum féldgin
og allar tekjur CFC-félaga skattlagdar an fradrattarlida eins og um launatekjur eigandans veeri
ad reda, en andi laganna geri rad fyrir pvi.

Hafa ber i huga ad séu eigendur ad faera personuleg réttindi sin inn i aflandsfélog eda nyta pau
til ad innheimta endurgjald fyrir sitt persénulega vinnuframlag eiga CFC-reglurnar ekki vid
heldur almenn skattalog. P4 er mogulegt ad horfa i gegnum félagid og skattleggja umraedd
verdmeeti hja eigandanum. bPad er dbreytt nalgun pratt fyrir upptoku CFC-laga og reglugerdar
par ad lutandi.

Eins og fram kemur annars stadar i skyrslunni pa er adeins um pridjungur peirra einstaklinga
sem tengjast keyptu skattaskjolsgognum skattrannsdknastjora, sem gefa aflandsfélag sitt
upp til skatts. bratt fyrir nUverandi CFC-16ggjof hafa skattayfirvold ekki gengid hart eftir pvi ad
sa hluti einstaklinga sem po telur fram aflandsfélog til eignar a skattframtali sinu fra og med
gjaldaarinu 2011 fylli 0t framangreindar skyrslur. Vid petta baetist ad pessi eydublod eru ekki
inni i sjalfvirkri talningu skila og pvi eru akvedin tormerki & pvi ad afla upplysinga um pann
fiolda sem hefur skilad CFC-skyrslum, nema pa ad fara handvirkt yfir hvert og eitt
skattframtal. Hefur pad ekki verid gert. Samkvaemt upplysingum fra rikisskattstjora stendur til
ad breyta pessu fyrirkomulagi, pannig ad audveldara verdi ad na heildaryfirsyn yfir skil
einstaklinga a CFC-skyrslum.

-35-



Pad er mat starfshopsins ad hefdi CFC-10ggjofin verid innleidd fyrr, eda & peim tima sem slikt
var lagt til i fyrsta skipti og I6gunum framfylgt af einurd, hefdi pad audveldad honum pad
verkefni til mikilla muna ad leggja mat a umfang eignaumsyslu a aflandssveedum. Meé tilliti til
bess malamyndafjarmagnsflotta sem hér atti sér stad & arunum 2003-2008, ma segja ad
stjornvold hafi ad pessu leyti byrgt brunninn pegar barnid var dottid ofan i. Oliklegt er ad
fjarmagnsflottinn hefdi ordid eins mikill ef hér hefdu gilt sému reglur og a hinum
Nordurléndunum. Pessir fjarmagnsflutningar léku veigamikid hlutverk i fjarmalavaedingu
fyrsta aratugar aldarinnar. bvi ma jafnvel leida getur ad pvi ad ef petta hefdi verid gert fyrr
hefdi eignaverds- og Utlanapensla pessa timabils ordid vaegari en raunin vard og fallid minna.

9 TEKJUTAP HINS OPINBERA

9.1 Obeinar afleidingar

Pad er almennt vidurkennt ad af peim undanskotum og leynd sem fylgja aflandsvidskiptum
hlyst margvislegt samfélagslegt tjon, badi beint og dbeint. GFI hefur synt fram a pad fyrir hop
brounarlanda ad fjarmagnsflotti med hjalp milliverdlagningar i voruvidskiptum (sbr. kafla 5)
nemur ad lagmarki haerri fjarhadum en 6l sU beina erlenda fjarfesting og préunaradstod sem
kemur inn i efnahag peirra. Hér er vandinn ekki einungis sa ad féd verdur ekki skattlagt, heldur
einnig ad fjarmagn skortir til framkvaemda heima fyrir og samfélogin stadna. Telur GFl ad
bessi undanskot eigi rikan patt i hver haeg hagpréun hefur verid i mérgum prounarrikjum
sidustu aratugina. bvi hefur einnig verid haldid fram ad fjarmagnsfléttinn fra islandi a fyrsta
aratug aldarinnar hafi verid beinn orsakavaldur ad pvi hversu mikid gengi kronunnar laekkadi i
kjolfar hrunsins og par med valdid lag- og millitekjuheimilum miklum busifjum hérlendis i
gegnum verdbolgu.”® Morg dbeinu ahrifanna er erfitt ad meta til fjar. Pannig er ljost ad
fjarmagnsflotti til lagskattasvaeda studlar med almennum haetti ad vaxandi 6j6fnudi og grefur
undan velferdarsamfélaginu pegar annad hvort eda baedi kemur til, ad 1ag- og millilaunahdpar
burfi ad axla meiri skattbyrdar en ella veeri til ad baeta upp tekjutap hins opinbera, eda fjarar
undan almannapjénustu.

Audlegd peirra rikustu vex hradar en ella an skattlagningar og eignastada laegri- og
medaltekjuhdpa ryrnar hlutfallslega vid pessar adstaedur. bPannig uxu eignir vel stadra
einstaklinga i einkabankapjonustu um 7% ad verdmaeti 4 arinu 2014, 8 medan hagvoxtur a
heimsvisu var adeins helmingur af pvi, eda 3,4%.** Vaxandi ¢jofnudi fylgir dhjakvaemilega 6lga
og danaegja og ottast margir ad pau samfélagslegu gaedi sem felast i hofsemi, jafnvaegi og
stodugleika i stjornmalum gaetu farid forgéroum. Ma aetla ad pad sé ekki sist umhugsunarefni
fyrir pa sem hafa mestu ad tapa.

Enn meaetti horfa til pess dbeina tjons sem ekki kemur til vegna ryrnunar a skattstofnum,
heldur vegna pess ad stjornvold eru pvingud til pess ad leekka skatthlutfoll i samkeppni um
skattstofna vid aflands- og lagskattasvaedi. Alpjédavaeding skattahagraedingar a sidustu
aratugum hefur skapad fyrirtaeekjageiranum sterkari samningsstodu en adur gagnvart kjérnum
stjornvoldum pegar kemur ad opinberum alégum. Pannig Iét Tim Cook, forstjori Apple pess
getid i bladavidtali nyverid ad fyrirtaekid kynni ad endurskoda hvar hagnadur af solu
snjalltaekja pess veeri latinn falla til pegar skatthlutfall af hagnadi fyrirtaekja i Bandarikjunum

%3 Fréttatiminn 8. og 15. april, 6. mai 2016
24 Cap Gemini og RBC (2015), World Bank (2016).
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yrdi ,sanngjarnt".”> pad er liklega ekki tilviljun ad skatthlutfoll fjdrmagnstekjuskatts og
tekjuskatts fyrirtaekja hafa hridfallid um allan heim & sama tima og alpjédlegum
fijarmalaumsvifum a lagskattasvaedum hefur vaxid fiskur um hrygg, eins og fram kemur i grafi
hér ad nedan. Hér skiptir audvitad meira mali hvert skatthlutfallid er i reynd (e. effective tax
rate), en nidurstadan i slikum samanburdi verdur hin sama.

Tekjuskattur félaga (%) i nokkrum I6ndum

70 7C
Astralia
Kanada
60 Frakkland |- 6C
Pyskaland
Island
50 Japan - 5C
\ Bretland
Bandarikin
40 VAR \\ - 4C
N \X_A\ \ «
20 - - 2C
e B S B e e EE B i 18
1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015
Heimild: OECD

Vandinn vid ad meta obeint tjon til fjar felst i pvi, ad ekki liggur fyrir hver nidurstadan hefdi
ordid ef undanskotin hefdu ekki komid til. Vissa er fyrir pvi ad pessi umsvif eru skadleg. En
hvorki er fyllilega ljost ad hve miklu leyti fé8 sem flaeddi Ut Ur prounarlondunum hefdi annars
runnid til verkefna sem baettu hag almennings heima fyrir, né hvert gengi islensku kronunnar
hefdi ordid eftir hrun ef aflandsvaedingin hefdi ekki komid til. Sama gildir audvitad enn frekar
um pau ahrif sem ekki eru beinlinis hagraen, heldur [Uta ad hugarfari og stjornmalaastandi.

9.2 Beint tekjutap

i samraemi vid erindisbréf starfshdpsins verdur hér reynt ad leggja mat a beint tekjutap hins
opinbera. Hér kemur spurningin um samanburdarsvidsmynd ad visu einnig upp. Prengsta
tulkunin er ad mida vid skattaloggjofina eins og hun var i reynd a timabilinu og snyr pvi fyrst
og fremst ad malamyndagerningum og 66rum o6loglegum skattundanskotum i gegnum
aflandsfélog sem hefdi matt taka til endurakvordunar samkvaemt gildandi [6gum ef upp hefdi
komist. betta & strangt til tekid ekki vid um nema hluta islenskra eigna & aflands- og
lagskattasveedum, par sem mikid af fénu for Ut med I6glegum haetti og nytur skattahagraedis
fyrst og fremst & grundvelli tviskéttunarasamninga vid Luxemborg og Holland. petta verdur
ad hafa i huga pegar matid er tulkad. Eru paer nidurstodur um skattatap sem settar eru fram
hér sumar hverjar ofmetnar midad vid petta prengsta vidmid.

Hofleg Utvikkun & pvi sjonarhorni vaeri ad og gera pvi skona hverjar skatttekjur hins opinbera
hefdu verid ef skattalog hérlendis hefdu verid i samraemi vid pad sem gerdist i akvednum

> ,We've said at 40 percent, we're not going to bring it back until there’s a fair rate. There’s no debate
about it. Is that legal to do or not legal to do? It is legal to do. It is the current tax law. It's not a matter of
being patriotic or not patriotic. It doesnt go that the more you pay, the more patriotic you are."
http://time.com/4452336/apple-ceo-tim-cook-corporate-tax-reform/ 15/8 2016, sott 26/8 2016.
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samanburdarlondum, t.d. @ hinum Nordurlondunum, p.e. ef gloppurnar sem um raedir hefdu
ekki verid til stadar. Petta verdur po ekki reynt hér, enda efni i adra rannsdkn.

pridja adferdin til ad bua til skynsamlegt vidmid gaeti verid ad fara ad deemi Henrys og spyrja
hversu mikinn skatt gaeti verid raunhaft ad innheimta af aflandseignum i dag. Tilldgur hans
gera rad fyrir ad pau vestraen riki sem hysa staerstu einkabankana taki sig saman og leggi
arlegan afdrattarskatt & 6framtaldar aflandseignir i styringu hja pessum fjarmalafyrirtaekjum.
Afrakstrinum yrdi sidan deilt nidur & 16nd eftir heimilisfesti endanlegra eiganda fjarins eda
samkvaemt mati. Petta atti ad vera fyllilega raunhaeft ef viljinn er fyrir hendi, enda eiga pessi
fjarmalafyrirtaeki allt sitt undir velvild stjérnvalda i viskomandi 16ndum. A pad vid hvort sem
litid er til pess ad um leyfisskylda starfsemi er ad raeda, eda einfaldlega til peirrar stadreyndar
ad oll padu pau umtalsverda rikisadstod i framhaldi af efnahagssamdraettinum mikla arin
2007-2008 0g gaetu purft a henni ad halda aftur.

Jafnvel pétt tiltdlulega prong skilgreining a tapi sé notud liggur fyrir samkvaemt fyrri
rannsoknum ad pad er storfellt & heimsvisu. Zucman og Henry eru a liku roli med mat sitt &
fjarhagslegu tapi hins opinbera, pott pa greini verulega @ um heildarstofninn. Er mat peirra
beggja nalaegt 190 md6. bandarikjadala a ari. Mat hjalparsamtakanna Oxfam gerir rad fyrir pvi
ad tapid nemi ivid leegri upphaed, eda 156 mo. bandarikjadala. betta samsvarar 18-22 pusund
mo.kr. eda allt ad tifaldri landsframleidslu islands & sidasta ari. Einfaldari malikvardi &
sterdargradu pessa vandamals a heimsvisu er po kannski pad mat Oxfam ad tapadar
skatttekjur vegna aflandsumsyslu myndu hrokkva til ad Utryma sarri fatekt i heiminum (e.
extreme poverty), tekist ad innheimta pad fé. Ekki einu sinni, heldur tvisvar.

Vandinn sem hér um raedir er alls ekki bundinn vid prounarlond. Pannig sektadi
framkvaemdastjorn  Evréopusambandsins & dogunum  alpjodlegt  storfyrirtaeki med
hofudstodvar & irlandi um 13 ma. evra (1.700 ma.kr.) fyrir ad astunda hapréada gerd
milliverdlagningar sem fyrirtaekid, og reyndar irsk stjornvéld lika, toldu fyllilega I6glega.”® Atla
ma ad mat & pvi tjoni sem hattsemin olli peim Evrépulondum par sem hin raunverulega
starfsemi fyrirtaekisins fer fram liggi sektinni til grundvallar. Par sem mdrg 6nnur alpjédleg
storfyrirteeki astundi ad sogn hlidsteda snidgongu og eru einnig til rannséknar hja
framkvaemdastjorn ESB, meetti hlutfalla pad mat til ad gera sér grein fyrir staerdargradu
vandamalsins i heild i Evropu.

Nokkrar tilraunir til mats a tjoni

Alls hafa 1.629 aflandsfélog fengid islenska kennitolu vegna banka- og hlutabréfavidskipta.
Pad er eflaust stor hluti virkra aflandsfélaga i eigu islendinga, enda leitudu margir eigendanna
fyrst og fremst ad vidskiptatekifeerum hér heima. Félogin i keyptum gdognum
skattrannsoknastjora voru aftur @ méti 585 talsins. Par er pvi um marktaekt Urtak ad raeda
(36% af pydi). Vid samanburd a keyptu gégnunum vid skattframtol kom a daginn ad adeins
bridjungur félaganna héfdu verid gefin upp a Islandi. Segir pad hlutfall audvitad adeins halfa
soguna, par sem ekki er tryggt ad umsvif hafi verid talin fram ad fullu pétt upplyst hafi verid
um félogin sjalf.

26 Sja t.d. https://www.rt.com/business/357613-apple-tax-avoidance-eu/
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1. Ef litid er til framtalinna fjarmagnstekna einstaklinga af aflandsfélogum samkvaemt
gognum rikisskattstjéra, eru paer um 4o ma.kr. arin 2006-2009, pegar mest er, eda ad
medaltali um 10 ma.kr. & ari. Petta maetti margfalda ad minnsta kosti med premur ef allt vaeri
gefid upp pegar litid er til framtalshlutfalls aflandsfélaga i keyptu gognunum (2/3). Skv. mati
Gabriel Zucmans var hlutfall vanhalda & aflandsfé i framtélum pé mun haerra en 2/3, eda 4/5. |
samrami vid pad sjonarmid aetti ad margfalda framtalda fjarhaed med 5 til ad fa raunverulegar
fjdrmagnstekjur einstaklinga vegna aflandsfélaga. Midad vid pessar forsendur myndi tap hins
opinbera af vantoldum fjarmagnstekjuskatti einstaklinga vegna umsyslu a lagskattasveedum
nema a bilinu 1,6-3,2 mé.kr. & ari midad vid 10% fjadrmagnstekjuskatt pessi 5 ar, eda 8-16
mo.kr. fyrir allt timabilid og 12 mé.kr. ef midjan er valin. Ekki er haegt ad stadhaefa ad pessar
tolur eigi vid um Onnur timabil, par sem framtaldar fjarmagnstekjur einstaklinga vegna
aflandsfélaga eru 6verulegar baedi fyrir og eftir pennan tima. Leidir pvi pessi nalgun a tekjutapi
til alyktana um tap yfir tiltekid timabil, en ekki til frambudar.

2. Stofn til fjidrmagnstekjuskatts einstaklinga nam um 100 ma.kr. arid 2015.” Adferd Zucmans
til pess ad aatla fjarmalaeignir pjéda gefur um 2.500 ma.kr. fyrir island &rid 2015 ad
fradregnum skuldum og eru fjarmagnstekjur hér pvi um 4% af heildarfjdrmalaeignum.?® Sé
gert rad fyrir pvi ad eigendurnir taki til sin sama hlutfall fjarmagnstekna af peim islensku
fjarmunum sem hér er datlad ad liggi i skattaskjolum, p.e. 580 mo.kr., verda azetladar 4%
fjdrmagnstekjur 23 ma.kr. og matid a skatttapi vegna pessa pvi 4,6 ma.kr. & ari m.v. 20%
fjarmagnstekjuskatt.

3. Fyrir liggur ad adeins um fjordungur islenskra fyrirteekja greida tekjuskatt, alls & ad giska
57,4 ma.kr. vegna tekjuarsins 2015 og samanlagt eigid fé islenskra fyrirtaekja skv.
skattframtolum er 1.352 ma.kr.”® Matti pvi dlykta sem svo ad hid opinbera yrdi af tekjuskatti
fyrirteekja sem nemur 4% af hreinni eign, eda 24 mo.kr. arlega til vidbdtar vid tapadan
fjarmagnstekjuskatt, ef hlutfallad vaeri yfir a azetlada eignastodu aflandsfélaganna. bPad er pd
ekki svo, par sem pau aflandsfélog sem um raedir hér eru edli malsins samkvemt ad
meginstofni til eignarhaldsfélog og reyndin er su hérlendis ad heimtur a tekjuskatti af slikum
félogum eru dverulegar, jafnvel pé pau séu skrad & islandi. bvi er ekki haegt ad gera rad fyrir
topudum skatttekjum vegna tekjuskatts af aflandsfélogum i samanburdi vid eignarhaldsfélog
med heimilisfesti hérlendis.

4. Af peim skattalogum sem att gaetu vid i pessu samhengi er dtalinn audlegdarskattur, sem
var innheimtur af hreinni eign i arslok arin 2009-2014. P& skatturinn sé ekki lengur vid lydi er
forvitnilegt ad aaetla hverju hann hefdi skilad & pessu timabili ef unnt hefdi verid ad skattleggja
islenskar aflandseignir. Skatturinn var prepaskiptur hluta timabilsins og einnig hofum vid ekki
handbaera aaetlun um proéun aflandsskattstofnsins yfir allan timann, en gera ma rad fyrir pvi ad
velflestum eigendum aflandsfélaganna hefdi borid ad greida skattinn. Ef midad er til
einféldunar vid midpunkt matsins & midju timabilinu sem au8legdarskatturinn var innheimtur
og legsta prep audlegdarskatts fyrir alla upphadina er varfaerin aatlun & topudum
skatttekjum vegna pessa igildi 7 ma.kr. & ari eda 42 ma.kr. yfir allt timabilid sem skatturinn var
i gildi.

*’ Tiund, agUst 2016.
28 Zucman (2015a), bls. 12.
%3 Tiund, 4gUst 2016.
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5. Mat pad 4 heildarumfangi fjdrmalaeigna a lagskattasvaedum sem sett er fram hér ad ofan er
i nokkud godu samraemi vid mat Oxfam og James S. Henry fyrir allan heiminn i hlutfalli vi6
landsframleidslu og pjodaraud islands, en talsvert harra en mat Zucmans eins og einnig a vid
um matsgerdir Henrys og Oxfam. Allir pessir adilar hafa reiknad beint tap skatttekna fyrir allan
heiminn og komist ad likri nidurstédu i dollurum talid, pratt fyrir talsverdan mun & mati
hofudstdlsins milli Zucmans og hinna tveggja. Eins og gefur ad skilja er pvi hlutfallslegt tap
haest hja Zucman. Ef tap & skatttekjum veeri hérlendis sambaerilegt vid pad sem aaetlanir
bessara adila gera rad fyrir pegar allur heimurinn a i hlut, vaeri tapid i kringum 5 ma.kr. ar hvert
skv. Oxfam og Henry (4,9 0g 5,2) en 14,5 ma.kr. @ ari skv. Zucman.

6. Fraendur okkar a tveimur hinna Nordurlandanna hafa nylega [atid fara fram mat likt pvi sem
hér er leitast vid ad gera. Séu sému hlutféll notud fyrir island og urdu nidurstédur Ur
rannsdknum fyrir Danmorku og Svipjod, er midgildi beins tjons hins opinbera midad vid
hlutfallid sem Sviar nota 10,8 ma.kr. midad vid 580 ma.kr. aflandseignir hér, en 15,5 ma.kr. a
ari midad vid hlutfallid hja Dénum. Er hér er horft & midpunkta i dvissubili matsins samkvaemt
oformlegum heimildum af vettvangi alpjédasamstarfs i skattamalum.

Ef litid er fyrst til tolulida 1 og 4 hér ad framan er alyktunin su ad tapast hafi 16 ma.kr. vegna
vanhalda a fjarmagnstekjuskatti yfir 4 ar @ arunum 2006-2009, en 42 ma.kr. vegna vanhalda &
audlegdarskatti i 6 ar vegna aranna 2009-2014, p.e. alls 58 ma.kr. yfir 9 ara timabil. betta er
ahugaverd nidurstada pegar litid er um 6xl og reynt ad lzera af fortidinni, en fyrst og fremst
sogulegs edlis. Maetti rokstydja ad petta tap sé hluti af pvi tjoni sem bankahrunid olli islensku
bjédinni. A méti koma pa hugsanlega paer auknu skatttekjur sem fjarmalapenslan var véld ad.

Erfitt er ad skera Ur um hver hinna adferdanna atti ad vega pyngst. Pvi ma halda fram ad ekki
sé raunhaeft ad hafa meiri vaentingar til tekjuoflunar af aflandseignum en ad lita svo a ad tekjur
af peim vaeru hlutfallslega jafnmiklar og af innlendum fjarmalaeignum. bau rok myndu gefa
laegsta matid 8 mogulegum medalskatttekjum af aflandseignum til framtidar, eda 4,6 ma.kr. &
ari.

A hinn boéginn meetti einnig spyrja hvers vegna islendingar attu ad gera sér minni vonir um
skatttekjur af aflandseignum en reiknad er med fyrir heiminn allan, svo ekki sé talad um paer
sem Danir eda Sviar gera rad fyrir i sinum rannsdknum. bvi midur hafa adferdirnar sem par er
beitt enn ekki verid birtar, heldur hefur adeins borist avaeningur af nidurstodunum til eyrna
starfshdpsins | gegnum alpjédasamstarf. En ef nidurstédur Dana eru hlutfalladar yfir a island
faest skattatap ad igildi 15,5 ma.kr. & ari og 10,8 ma.kr. midad vid Svia. Nidurstodur Zucmans
fyrir allan heiminn eru & aliku rdli, en skv. somu 6formlegu heimildum og 48ur er getid sekja
rannsoknirnar @ Nordurléndunum adferdafraedina ad einhverju leyti i smidju hans. Upplysingar
um norraenu rannsoknirnar barust of seint til ad haegt vaeri ad kalla eftir nanari Utlistun a peim.
Ef ad likum laetur byggir petta mat & peirri hugmynd ad haegt veeri ad koma bondum &
skattsnidgongu alpjédlegra storfyrirtaekja ad pvi er vardar pessi 16nd. Starfshdpurinn hér a
landi hafdi aftur 8 méti ekki ték & ad meta pann patt fyrir Island, svo sliku verdur ekki vid
komid hér.

Ef litid er til nidurstadna Ur erlendu rannsdknunum fyrir heiminn allan, komast Henry og
Oxfam ad svipudum nidurstodum, enda beitir Oxfam sambaerilegri adferdafraedi og Henry.
Midad vid nidurstédur pessara adila vaeri rokrétt ad datla tekjutap hins opinbera & islandi i
kringum 5 ma.kr. a ari af pessum sékum. Hja pessum adilum byggist adferdafraedin aftur a
moti ekki & pvi ad gera rad fyrir ad haegt sé ad na skattstofnunum sem slikum aftur inn fyrir
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landamaerin, heldur pvi ad med alpjodlegu samstarfi kynnu stjérnvold ad geta innheimt
tiltolulega lagan arlegan eignaskatt af aflandsstofninum i gegnum paer bankastofnanir sem
sinna umsyslu hans.

Pessar prjar adferdir til pess ad meta beint tjon hins opinbera af véldum eignaumsyslu a
lagskattasvaedum eru innbyrdis olikar og beinast ekki ad pvi ad meta sama hlutinn. bvi er ekki
vid haefi ad taka medaltal af nidurstédum peirra, heldur verdur ad velja. Einnig maetti segja
sem svo ad radstafanir til ad endurheimta vidkomandi skattstofna gaetu skilad arangri sem
legi einhvers stadar & milli pess ad na svipudum heimtum og af islenskum fjarmagnstekjum
einstaklinga annars vegar, p.e. 20% af 4% af peim hreinu fjarmalaeignum einstaklinga sem um
raedir, og pess ad na einnig ad koma bondum & skattasnidgongu alpjodlegra storfyrirtaekja
med starfsemi & [slandi. Petta eru upphadir fra 4,6 mé.kr. & ari midad nuverandi skattlagningu
fjarmagnstekna hérlendis til 15,5 ma.kr. ef adstaedur eru svipadar og i Danmorku.

10 LOKAORD

Ljost er ad paer tolur sem hér eru kynntar eru einungis bradabirgdanidurstodur og mun
itarlegri greiningar er porf adur en fullur skilningur skapast & peirri dvissu sem um petta efni
rikir, svo ekki sé talad um ad 6yggjandi nidurstédur faist. i vinnunni vid pessa rannsékn hefur
skyrst verulega hverjar paer spurningar eru sem parf ad spyrja i framtidinni og hvernig standa
beri ad pvi ad svara peim. Nidurstédurnar ad svo komnu bera pess pd skyr merki hversu
naumur timi var skammtadur til verksins, sérstaklega i ljosi pess & hvada arstima pad var
unnid, p.e. pegar hvad flestir voru fjarverandi vegna sumarleyfa betta arid. Telur
starfshopurinn ad gagnlegt gaeti verid ad taka upp pradinn aftur sidar og freista pess ad taka a
peim morgu adlitamalum sem upp komu i vinnuferlinu ad pessu sinni.
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VIDAUKI 1. SKILGREINING AFLANDSSVADA

Hja Rikisskattsjora

= Lagskattasvasdi

Lagskattasvaedi er skilgreint sem riki eda lI6gsagnarumdaemi par sem tekjuskattur af hagnadi félags, sjods eda stofnunar,
sem um raedir, er la=gri en tveir pridju hiutar af peim tekjuskatti sem hefdi verid lagdur & félagid, sjédinn eda stofnunina hefbi
hiin veri& heimilisfost hér 4 landi.

Fer pad eftir félagaformi erlenda l6gadilans hvada islensku skattareglur eiga vid, m.a. hvad vardar fradrattarbasrni
rekstrarkostnadar.

island hefur undirritad filda samninga um upplysingaskipti 3 svidi skattamala via
ldgsagnarumdazmi sem talin eru lagskattariki en margir pessarra samninga hafa enn ekki
verid fullgiltir og pvi ekki komnir til framkvaemda. Medan svo er teljast 15gsagnarumdaemi
bessi lagskattariki | skilningi 57. gr. a.

Andorra

Anguilla

Antigva og Barblda
Ariba

Barein

Belis

Bresku Jomfriaeyjar
Cooks eyjar
Daminika

Gibraltar

Grenada

Hollensku Antillur
Liechtenstein

Liberia

Maldiveyjar
Marshall-eyjar
ionako

Montsarrat

Maru

Niue

Fanama

Samoa

Sankti Lusia

Sankti Kitts og Mevis
Sankti Vinsent og Grenadineyjar
Sevchelles-eyjar
Tonga

Turks og Caicos-eyjar
Wanuaty
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VIDAUKI 2. GROF SEM VARDA SPEGILRANNSOKN
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VIDAUKI 3: SKRANING OG UTANUMHALD A FJARMAGNSTILFARSLUM

Ljost er ad aflandsvaedingin var sama marki brennd og fjarmalavaeding islands & fyrsta &ratug
aldarinnar almennt, ad nokkur lausatok voru i 6llu utanumhaldi af halfu hins opinbera, allt fra
skattaléggjofinni og eftirfylgni med henni, til skraningar a fjarmagnstilfaerslum. Vikid er ad
skattamalum og eftirfylgni annars stadar i skyrslunni. Hinn hofudpatturinn i gédu utanumbhaldi
hins opinbera felst i vandadri skraningu upplysinga. Gagnavinna starfshopsins leiddi i ljos ad
skraningu hefur vida verid afatt, sérstaklega a pensluarunum og fram yfir hrun. Sums stadar
hefur pegar verid tekid & pessum malum, en annars stadar er pad verkefni enn fyrir hondum.

1. Mikilveeg greining for fram & gognum um véruvidskipti vid utlond, sem Tollstjori safnar.
Vegna timaskorts var ekki haegt ad leggja pa vinnu i greiningu gagnanna sem hefdi purft til
pess ad draga meetti alyktanir med likum haetti og gert hefur verid annars stadar. burfti pvi
starfshopurinn ad gripa til grofari daetlana en oftast er raunin til pess ad geta yfirleitt borid a
bord einhverja nidurstodu byggt a pessum gégnum. Ein af mogulegum astedum pess ad
gognin eru misvisandi vid fyrstu syn geeti verid su ad ekki hefdi verid nogu vel stadid ad
skraningu. Ekkert er p6 haegt ad fullyrda um petta par til radist verdur i itarlega greiningu.

2. Starfshépurinn lagdi nokkra vinnu i ad greina gogn Sedlabanka islands um erlenda st6du
pjédarbusins. Gognin reyndust ekki henta i greiningu sem pessa, en pegar leitad var eftir
upplysingum um gognin kom i ljés ad nokkrir annmarkar voru a skilum og skilgreiningum,
einkum @ mesta penslutimabilinu. Vilji var til pess ad fylgja pessu betur eftir a peim tima, en
valdheimildir virdist hafa skort. Skilgreiningar vora ad sumu leyti 6heppilegar en endurbaetur &
stadli um beina erlenda fjarfestingu sem toku gildi 2013 faerdu skilgreiningar gagna til betri
vegar.

3. Mikill gagnavandi kom i ljos i tengslum vid gégn um vidskipta- og fiadrmagnsjéfnud sem
Sedlabankinn heldur utan um. Par er ad finna oUtskyrdar gloppur sem nema yfir 20% af
landsframleidslu @ sumum arsfjérdungum pegar verst letur, sem jafnast ekki Ut, heldur
safnast upp i igildi heillar landsframleidslu, eda 1.300 ma.kr. pegar mest er. Eru svo mikil fravik
einsdami i heiminum. Eftir stendur enn i dag um 400 ma.kr. 6Utskyrd skekkja sem annad
hvort tdknar duppgefid peningafledi Ur landi eda vanhold & gognum af adur opekktri
staerdargradu, einkum i kringum hrun.

4. Skraningarkerfi  reidufjarittekta i erlendum gjaldeyri, gjaldeyrisvidskipta og
fijarmagnshreyfinga & milli landa, sem eru & forraedi Sedlabanka islands, s.k. GV-kerfi, hefur
einnig sinar takmarkanir i tilgangi greiningarinnar. Um er ad raeda kerfi sem fjarmalafyrirtaekin
skrd i vidskipti sem pau eiga vid vidskiptamenn sina og midlad er til Sedlabankans. A drunum
fyrir fjarmalahrunid foru fjarmalafyrirtaeki ad skra vidskipti i dnnur kerfi og sinntu ekki peirri
upplysingaskyldu ad skra i GV-kerfid. Reyndi starfshdpurinn pd ad greina samantekin gogn
grundvollud a flokkunarlyklum, en par sem skraning reyndist 6fullkomin var ekki unnt ad nyta
pbau til pess ad draga alyktanir. Skraningu a tilgangi gjaldeyrisfaerslunnar er i mérgum tilvikum
ekki sinnt, eda rangir lyklar valdir, en einnig eru gogn ekki rekjanleg nidur a vidtakanda. Var
fallid fra pvi ad nyta gognin i greiningu starfshopsins.

5. Oflun upplysinga um simgreidslur. Eftir ad fjarmagnshoftum var komid a hof Sedlabankinn
ad safna upplysingum um fjarmagnshreyfingar a milli landa og gjaldeyrisvidskipti peim tengd.
Um er ad raeda mun fullkomnara kerfi en adurnefnt GV-kerfi Sedlabankans, sem verid hefur i
notkun fra 1992, pegar fjarmagnshéftum hinum fyrri var aflétt. bar sem fjarmagnshreyfingar a
milli landa hafa verid takmarkadar fra setningu fjarmagnshafta pa nytast pau gégn ekki i peim
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tilgangi ad meta fjarmagnsflétta og aflandseignir. Hins vegar er ljost ad pad hefdi reynst
notadrjugt ad bua yfir slikum upplysingum vid gerd skyrslunnar.

6. Af peim gognum sem starfshopurinn skodadi og ekki reyndist haegt ad nota i rannsékninni
ma einnig nefna gagnagrunn Nasdaq Verdbréfamidstodvar hf. um eignarhald & skrdédum
verdbréfum. Fyrir utan ad ekki er haagt ad brjota eignarhald i gegnum safnreikninga bankanna
nidur @ endanlegan eiganda, eru moérg pusund adilar skradir undir landamerkingunni XX i
verdbréfaskraningu, p.e. ,pjoéderni dpekkt." Vanhdld a pessu skrifast ad mestu 4 bankana sem
sekja um vorslureikninga fyrir adilana, en hugsanlega maetti koma pvi & ad sekja pyrfti
upplysingar um pjoderni til Fyrirtaekjaskrar eda pjodskrar til pess ad skraningin gengi i gegn.
Vardandi pa adila sem pegar eru skradir meetti kanna hvort haegt er ad samkeyra
kennitélurnar vid pessar skrar, en Nasdaq Verdbréfamidstod virdist ekki hafa haft tok a pvi til
bessa.

7. Nokkrar upplysingar um pjoderni eigenda skradra félaga fengust Ur gagnagrunni
rikisskattstjdra a grundvelli hlutafjarmida og koma paer fram. baer upplysingar reyndust po ekki
faanlegar fyrir 6skrad félog i eigu fyrirtaekja, par sem sundurgreiningu i skattframtélum var
afatt. pad er pd bagalegt ad vegna vontunar & samanburdargognum var ekki haegt ad meta
hversu teemandi paer upplysingar eru.

[ pessum sj6 flokkum gagna er utanumhald opinberra adila um vidskipti vid Utlénd ad miklu
leyti upp talid. i fjorum tilvikum rak hopurinn sig a veruleg vandkvaedi i tlkun gagnanna sem
rekja ma til lakrar skraningar og skila og gera gognin 6nothaef i pessum tilgangi, a.m.k. innan
beirra timamarka sem rannsékninni voru sett. | einum flokknum, gégnum Tollstjéra um
véruvidskipti vid dtlénd, gafst ekki timi til pess ad ryna gognin nagilega vel til pess ad skera
megi Ur um hvort pau eru nothaef med sama haetti og sambeerileg erlend gégn sem notud eru i
68rum rannsoknum. A8 endingu var pad pvi adeins framtalsgagnagrunnur rikisskattstjdra sem
leyfdi umtalsverdar alyktanir um erlent eignarhald. Rannsdknin geldur aftur 8 méti fyrir pad ad
ekki reyndist unnt ad bera paer upplysingar saman vid adrar sjalfsteedar gagnalindir og pvi var
t.d. erfitt ad gloggva sig a pvi hversu teemandi framtalsupplysingarnar eru.

Sedlabanki islands hefur i kjélfar hrunsins beett talsvert vid gagnaséfnun sem snerta
gjaldeyrisvidskipti og fjarmagnshreyfingar & milli landa i tengslum vid eftirlit og framkvaemd
fjdrmagnshafta en einnig hefur hann baett verklag vid gagnasofnun er snertir mat a erlendri
stédu pjodarbusins og greidslujéfnud. Ekki liggur fyrir hvort endurbaetur hafi verid gerdar eftir
hrun i skraningu voruvidskipta hja Tollstjora.
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VIDAUKI 4: VANGAVELTUR UM MOGULEGAR URBATUR

Skraningu og utanumhaldi a@ fjarmagnsflaedi a milli landa hefur farid mikid fram eftir ad
fjdrmagnshoft voru sett i lok ars 2008, ad mati Sedlabanka islands. Pad eftirlit er po
grundvallad a heimildum laga um gjaldeyrismal m.a. til pess ad tryggja framkvaemd
fjdrmagnshaftanna og standa vord um markmid peirra. Mun meiri pekking hefur byggst upp
innan bankans i pessu efni en adur var. Ma par nefna atridi eins og greiningu og mat 4 pvi
hvort greidslur eigi heima undir fjarmagnsjofnudi eda vidskiptajofnudi og pa sérstaklega pegar
um er ad reda fjarmagnsjafnadarfaerslur dulbinar sem vidskiptajafnadarfaerslur i peim
tilgangi ad snidganga takmarkanir laganna.

NU liggur fyrir losunaraaetlun fjarmagnshafta sem kynnt var 8. juni 2015. Med frumvarpi sem
lagt var fram um midjan agust sl. er lagt til ad aflétt verdi takmorkunum sem gilt hafa um
fjdrmagnsjafnadarfaerslur, s.s. um fyrirframgreidslur lanaskuldbindinga, beina fjarfestingu,
adra fjarfestingu og beinar fjarmagnshreyfingar @ milli landa. Med 68rum or6um er med
I6gunum opnad a pann moguleika ad flytja fjarmagn aftur ohindrad a milli landa, en
fjdrmagnshoftin hafa til pessa stadid i vegi fyrir pvi. bPetta felur i sér badi naudsyn a pvi og
taekifaeri til pess ad baeta eftirlit, utanumhald og skraningu gagna pegar fjarmagnsflutningar a
milli landa verda aftur &takmarkadir. Frumvarpid gerir rad fyrir ad heimildir til
upplysingadflunar verdi rymkadar baedi i 16gum um gjaldeyrismal en einnig i I16gum um
Sedlabankann. Er pbad brynt pegar litid er til pess ad pegar fjarmagnshoft verda losud ad fullu
ba verda I6g um gjaldeyrismal ekki lengur til stadar, a.m.k. ekki i peirri mynd sem pau eru i
dag, og pess ad Sedlabankinn byr yfir peim upplysingum sem naudsynlegar eru til pess ad
fyrirbyggja annad hrun. betta verkefni lytur ad skattaloggjof annars vegar og ad 16ggjof um
skraningu og &flun upplysinga til nota a vegum hins opinbera hins vegar. Auk lagasetningar
parf ad taka til athugunar framkvaemd laganna og eftirfylgni med 16ghlydni adila & pessu svidi.
i kjdlfar losunar fjarmagnshafta ma eftirlit med fjarmagnshreyfingum & milli landa ekki falla
nidur. bPvert @ moti verdur ad tryggja ad réttir adilar sinni slikri umsyslu og beri fulla
upplysingaskyldu gagnvart skattyfirvéldum pegar pad a vid.

Fjarmalaraduneytid bparf ad setja nyja reglugerd um safnreikninga til ad gera
Fjarmalaeftirlitinu mogulegt ad kalla eftir upplysingum um raunverulegan eiganda verdbréfa a
safnreikningi. Fjarmalaeftirlitid sendi raduneytinu tillogu ad nyrri reglugerd um petta efni i
byrjun arsins og er visad til hennar um nanari Utfaerslu.

Vinna starfshopsins leiddi i [jos ad baeta parf gagnaskil og gagnaséfnun @ sumum svidum sem
varda fjarmagnsflutninga milli landa hérlendis. Er par fyrst og fremst att vid pau gogn sem
fjallad er um i vidauka 3 um skraningu og utanumhald. i nokkrum tilvikum er su vinna pegar
hafin pd ekki hafi pad nyst hdpnum i vidleitni sinni til greiningar & gégnum fra fyrri timabilum.
Pad er ein af 6ruggustu pumalfingursreglum tolfraedinnar ad erfitt er ad nota tolfraedigogn i
66rum tilgangi en peim sem peim er safnad til ad uppfylla. bvi parf ad huga ad pvi vid
parfagreiningu gagna ad mogulegt sé ad nota pau i fleiri en einum tilgangi, p.a m. vid
sogulega greiningu. Enn ber ad huga ad pvi ad pott breytingar a skilgreiningu gagna séu oftast
til bota pegar paer eru gerdar, hafa paer po i for med sér ad gogn fra mismunandi timabilum
verda 6sambeerileg. Sérstaklega parf ad huga ad pessu pegar skilgreiningum er breytt og taka
akvardanir um pad hvort hugsanlega eigi ad halda afram ad safna gégnunum med gamla
laginu i einhverjum tilvikum, eda hvort setja megi leidréttingarreglur sem gera gognin
sambeerileg yfir tima, svo rekja megi proun med skilvirkum haetti sidar.
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Stjornvold purfa ad horfast i augu vid pad ad skilgreining, utanumhald og eftirfylgni med
sofnun gagna er vinnuaflsfrek starfsemi, en hérlendis hefur sU vinna og kostnadur sem leggja
barf i ef vanda skal til verka einatt verid vanmetin hrapallega. M nefna Arsreikningaskra og
Peningapvaettisskrifstofu sem dami um pad ad island hafi purft ad seeta dmali, jafnvel &
alpjédlegum vettvangi vegna 6fullnaegjandi vinnubragda.

Studla parf ad meiri lidlegheitum i fyrirgreidslu fjarmalaeftirlitsins i Luxemborg vid FME ef pvi
verdur vid komid. Vid gerd pessarar skyrslu var leitad til eftirlitsins i LUxemborg med fyrirspurn
var8andi umsvif eignastyringar tveggja fyrirtaekja sem alitin eru arftakar islensku bankanna i
Luxemborg, sem hefdi getad verid mikilvaeegur meelikvardi & umfang eignaumsyslu a
lagskattasvaedum. Skyrt var tekid fram ad upplysingarnar pyrftu ekki ad vera & rekjanlegu
formi og yréu adeins notadar i umraaddu skyni. Fjarmalaeftirlitid i Luxemborg svaradi med
annarri spurningu, pess efnis hver sU lagagrein vaeri sem grunur léki & ad hefdi verid brotin.
Fyrir liggur ad mikilvaegir almannahagsmunir geta legid til pess ad stjornvold vilji afla
samandreginna upplysingar poétt ekki standi yfir rannsékn a tilteknu sakamali. Luxemborg
hefur i araradir verid helsta midst6d umsyslu med islenskt fé og liggja islenskir hagsmunir til
bess ad stjornvold par studli ad gagnsaei i pessu efni.

Reynsla hdpsins af tilraunum til greiningar a flokkunarlyklum a grunni laga um gjaldeyrismal
og reglugerdar Sedlabankans par ad lUtandi um skraningu a fjarmagnsflaedi @ milli landa
bendir til pess ad framkvaemd & pessu svidi sé 6fullnaegjandi og eftirfylgni sé ekki naegileg. Hér
er abyrgdin hja fjarmalafyrirtaekjum, en nokkud virdist skorta & adhald med Utfeerslu peirra i
bessu efni. Hins vegar ma benda & ad upplysingagjof til Sedlabankans um simgreidslur & milli
landa veitir betri upplysingar en sk. GV-kerfi par sem par er ad finna mun itarlegri upplysingar.

Skatteftirlit med aflandsfélogum er litid i framkvaeemd og er saga CFC-léggjafarinnar gott
daemi um pad. bar drost lengi ad setja akvaedid i 16g og eftirfylgni med pvi ad peim veeri fylgt
hefur til pessa dags ekki verid nagileg.

Midlun upplysinga um fjarmagnsflaedi inn og Ut Ur landinu, t.d. aflandskronur sem fluttar hafa
verid til landsins og eins patttaka i fjarfestingarleid Sedlabankans er ekki til stadar. Sér i lagi
hefur skattyfirvoldum ekki verid gert vidvart af halfu Sedlabankans pegar um grunsamlegar
fjarmagnstilfaerslur er ad raeda. Askilegt ma telja ad samstarf vaeri um midlun upplysinga a
milli pessara stofnana.

Lengi hefur legid fyrir ad Luxemborg er pungamidja islenskra aflandsvidskipta og hefdi munad
miklu fyrir islensk skattyfirvold ad hafa adgang ad upplysingum um bankahreyfingar islenskra
rikisborgara i bonkum par i landi vid rannsokn mala. Pad er hins vegar ekki fyrr en frd og med
1. janvar 2011 sem slik upplysingaskipti komust & milli skattyfirvalda i Loxemborg og & islandi.

Adur en hépurinn tdk til starfa og samhlida vinnu hans var ad stérfum annar hépur sem
beinlinis hafdi pad ad markmidi ad leggja fram tilldogur um pad sem betur maetti fara i
skattaloggjof og skattframkvaemd almennt hérlendis. bar sem umbod pessa starfshdps er
brengra, er aherslan hér fyrst og fremst 16gd a pau atridi sem snua ad aflandsvidskiptum. Pad
sakar po ekki ad minna a nokkur atridi sem komu til tals i umraadum innan pessa starfshops po
akvedin haetta sé a skorun hér a milli.

SRS hefur lagt til ad fyrningarfrestur skattamala verdi 10 ar i stad 6 ara eins og nu er. Skammur

fyrningarfrestur veldur pvi ad menn geta komid heim med peninga fyrir opnum tjéldum pott
vitad sé ad l6g hafi verid brotin vid umsyslu peirra & arum adur. Vardandi frekari Utfeerslu a
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CFC-l6ggjofinni pyrfti par ad fella nidur pa takmorkun ad 1. mgr. laganna eigi adeins vid pegar
minnst helmingur eignarhalds i |6gadilum sbr. 1. mgr. er beint eda dbeint i eigu islenskra
skattadila, eda stjornunarleg yfirrad voru til stadar innan tekjuars. Eru pess deemi ad pessi
brenging a gildissvidi laganna hafi takmarkad svigrum skattyfirvalda til pess ad beita sér pott
allt annad geefi tilefni til pess. Enn pyrfti ad baeta dkvaedum i tekjuskattsldgin pess efnis ad ef
skattadili & aflandsfélag og erlenda bankareikninga i gegnum aflandsfélag og/eda
persénulega, pa beri honum ad skila umbednum gdgnum til skattyfirvalda vardandi
aflandsfélagid sjalft, sem og bankahreyfingar & vegum pess. Ef skattadili laetur slikt undir
hofud leggjast eettu skattyfirvold ad hafa heimild til ad azetla tekjustofna samkvaemt nanari
utfeerslu.

pott peir alpjodlegu upplysingaskiptasamningar sem nuU eru i farvatninu og strangari
eftirfylgni med pjonustu banka vid aflandsfélog muni hugsanlega stemma stigu vid tjoni pegar
fram i saekir liggur ljost fyrir ad naudsynlegt er ad endurskoda tviskdttunarsamninga vid
Holland og Luxemborg i ljosi reynslunnar.

pvi hefur verid haldid fram ad hvers kyns hoft verki hvetjandi fremur en letjandi & 6l6gleg
undanskot, t.d. & formi milliverdlagningar i voruskiptum, og sé svo kann senn ad draga Ur
slikum umsvifum. | eftirfylgni sinni med héftunum hefur Sedlabankinn hins vegar byggt upp
umtalsverda pekkingu @ undanskotsleiSdum a pessu svidi. Er mikilveegt ad hun fari ekki
forgérdum nu pegar losun haftanna stendur fyrir dyrum, heldur verdi nytt til ad sinna med
skilvirkum haetti naudsynlegu eftirliti i umhverfi frjalsra fjarmagnsflutninga.

Ad lokum er mikilvaegt ad tviskottunarsamningar vid Luxemborg og Holland verdi teknir til
skodunar ad nyju, med tilliti til pess hvort haegt sé ad loka peim glufum sem par virdast vera ad
finna. Pad er audvitad ekki tilviljun hversu umfangsmikid eignarhald innlendra fyrirtaekja
fluttist til pessara landa & penslutimanum. Laetur naerri ad alykta ad pessir samningar hafi
aldrei nad tilgangi sinum, sem er ad greida fyrir erlendri vaxtarfjarfestingu a Islandi, heldur
nanast eingdngu verid nyttir til ad fordast skattgreidslur med malamyndaeignarhaldi.

Ekki parf ad koma a dvart ad hin almenna og hagnyta hofudnidurstada starfshopsins pegar
kemur ad pvi hvad laera megi af aflandsvaedingu islands & 21. éldinni er ad breyttu breytanda i
godu samrami vid nidurstodur Rannsoknarnefndar Alpingis um addraganda og orsakir falls
islensku bankanna. Skadinn er skedur en til pess ad koma i veg fyrir ad hann endurtaki sig
verdur hid opinbera ad vanda sérstaklega til lagaumgjardar, skraningar og annars
utanumhalds um fjarmagnsfaerslur @ milli landa. Pad a sérstaklega vid um faerslur a aflands- og
lagskattasvaedi. Timinn til heildstaedara adgerda & pessu svidi er heppilegur nu, pegar fullt
frjalsraedi verdur aftur innleitt i fjarmagnsflutningum hérlendis med losun fjarmagnshafta.
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