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Siden den farste ICO i 2012 er der i udlandet sket en kraftig stigning i antallet og volumen
af ICO's. Saledes blev der i 2017 rejst mere kapital til krypto-startups gennem ICO's, end
der gjorde via venturekapital. I Danmark har vi endnu ikke set ICO's, men flere aktgrer i
markedet undersgger mulighederne herfor.

Mulighederne for at strukturere en ICO er principielt uendelige, men de konkrete
rettigheder og forpligtelser, den enkelte kryptovaluta - token - giver, kan veere forskellen
pa, om finansieringen er skattepligtig eller ej - uden at det dog er et omrade, som
skattemyndighederne eksplicit har forholdt sig til endnu.

Security, utility eller asset

Baseret pa de oftest forekommende typer af ICO's deles de udstedte tokens ofte op i
sakaldte security tokens, utility tokens og asset tokens.

Security tokens minder om vardipapirer. Den konkrete token kan f.eks. give
stemmerettigheder, ret til overskudsandel samt likvidationsprovenu og derfor minde om
aktier. Andre security tokens minder om obligationer med en tilbagebetalingspligt for
token-udstederen samt renter. Mange security tokens har dog karakteristika, der kan
minde om savel aktier som obligationer.

Utility tokens repraesenterer et betalingsmiddel inden for et netveerk, f.eks. en adgang til
udstederens produkter eller services, der - maske - bliver en realitet i fremtiden.

Asset tokens repraesenterer et fysisk aktiv, f.eks. guld, der bliver "digitaliseret". Herved er
det muligt at investere i guld uden at have omkostningerne forbundet med at opbevare det
fysiske aktiv.

Skattemaessige faldgruber

Beskatningen af token-udsteder og investor er behaeftet med stor usikkerhed. Men ses der
pa de generelle regler, vil en realiseret indteegt ved udstedelse af tokens som
udgangspunkt vaere skattepligtig for en dansk token-udsteder.

Der er ikke nogen klar undtagelsesbestemmelse til skattepligten, men afhaengigt af den
konkrete token kan det overvejes, om denne kan sidestilles med aktier.
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Herved kan finansieringen anses for at veere en skattefri forhgjelse af token-udstederens
selskabskapital.

Det er dog usandsynligt, idet investoren generelt, i en skattemaessig sammenhang, ikke
kan anses for at have erhvervet en egentlig ejerandel i selskabet.

Det kan ogsa overvejes, om en token skal sidestilles med en obligation, dvs. at investoren
har et retligt krav pa tilbagebetaling af det investerede belgb. Er det tilfeldet, vil der ikke
ske beskatning af selve finansieringen. Dette kan veere tilfeeldet i visse ICO's, men
formentlig kun i fatallet.

For sa vidt angar utility tokens har Skatteradet tidligere fastslaet, at kryptovalutaer ikke
skal anses for penge, men som formuegenstande (digitale aktiver), hvilket ogsd ma gaelde
utility tokens.

Tilsvarende vil formentlig geelde udstedelse af asset tokens, der ogsa kan anses for
skattepligtigt salg af digitale aktiver.

Den skattemaessige behandling af investorens senere gevinst eller tab pa tokens vil
afhaenge af, hvorvidt disse tokens anses for aktier, lan, digitale aktiver, etc. Endvidere vil
det kraeve en analyse af investorens faktiske forhold, herunder om tokens er erhvervet son
led i neeringsvirksomhed eller i spekulationsgjemed.

Endelig vil det for alle typer af tokens, bade i relation til token-udsteder og investor, vare
relevant at vurdere, hvorvidt de seerlige - og for skatteyder ufordelagtige - regler for
finansielle kontrakter finder anvendelse.

ICO-potentialet heemmes

Det er ikke sveert at se, at ICO's melder sig i rekken af nye teknologiske udviklinger, der
udfordrer de eksisterende skatteregler.

ICO's hybride karakter gor fastleeggelsen af beskatningen vanskelig - og denne skal
fastseettes for hver enkelt ICO.

Derneest skal de faktiske forhold for hver enkelt investor analyseres. Sddanne analyser kan
vanskeligt foretages uden et indgaende kendskab til de danske skatteregler.

Endelig ma det forventes, at finansieringen oftest vil veere skattepligtig for token-
udstederen, hvilket gar finansieringsformen mindre attraktiv sammenlignet med andre
finansieringsmuligheder - maske endda i en sddan grad, at beskatningen spaender ben for
potentialet i ICO's.
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